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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Sabadell Inversién Etica y Solidaria, Fondo de Inversién, por encargo del
Consejo de Administracion de Sabadell Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, Sociedad Unipersonal (en adelante, la Sociedad
Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales de Sabadell Inversién Etica y Solidaria, Fondo de Inversion (en
adelante, el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidasy
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, 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 informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en lanota 2.a
de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espaifa. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen més adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacién 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.

Deloitte Auditores, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccién 8, folio 188, hoja M-54414, inscripcion 96°
C.I.F.: B-79104469. Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segln nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinién sobre estas, y

No expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

Existencia y valoracion de la cartera de inversiones financieras

Descripcién

Taly como se describe enlanota 1 dela
memoria adjunta, el Fondo tiene por
objeto la captacién de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos

e invertirlos en bienes, derechos,
valores u otros instrumentos
financieros, siempre que el

rendimiento del inversor se establezca
enfuncion de los resultados colectivos,
por lo que la cartera de inversiones
financieras supone un importe
significativo del activo del balance
adjunto del Fondo al 31 de diciembre de
2025 (véanse Notas 3 y 4). Por este
motivo, y considerando la relevancia de
dicha cartera sobre el patrimonio v,
consecuentemente, sobre el valor
liguidativo del  Fondo, hemos
identificado la existencia y valoracion
de la cartera de inversiones financieras
del Fondo como el aspecto mas
relevante para nuestra auditoria.

Procedimientos aplicados en la auditoria

Con el fin de disefar procedimientos de auditoria,

| hemos obtenido, entre otros, el conocimiento del

control interno relevante para la auditoria mediante
el entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por la Sociedad Gestora del Fondo en
relaciébn con la existencia y valoracién de los
que componen su cartera de
inversiones financieras.

instrumentos

Nuestros procedimientos de auditoria para abordar
este aspecto han incluido, entre otros, la obtencién
de confirmaciones de la entidad depositaria, de las
sociedades gestoras, o de las contrapartes, segun la
naturaleza del instrumento financiero, para verificar
la existencia de la totalidad de las posiciones que
componen la cartera de inversiones financieras al
cierre del ejercicio, asi como su concordancia con
los registros del Fondo.

Adicionalmente, en relacién con la valoracién de la
citada cartera de inversiones financieras, hemos
realizado procedimientos sustantivos de detalle
incluyendo, entre otros, el contraste de precios
utilizados por la Sociedad Gestora del Fondo con
fuente externa o con datos observables de mercado
para la totalidad de las posiciones de la cartera de
inversiones financieras al 31 de diciembre de 2025.



Por ultimo, hemos evaluado si los desgloses de
informacion incluidos en las notas de las cuentas
anuales adjuntas, en relaciéon con este aspecto,
resultan adecuados a lo requerido por el marco
normativo de informacidn financiera que resulta de
aplicacién.

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 del Fondo y no forma
parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. 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 delinforme de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacion del informe de gestiéon 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, segin lo descrito en el pérrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2025 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Ré;pér;sébilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién
con las cuentas anuales

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

En la preparacidn de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo 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
administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen intencion de liquidar el Fondo o de cesar
sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.



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 opinion.

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 Espaiia
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 econémicas que los usuarios toman basandose en
las cuentas anuales.

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacion con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcién que se
encuentra en las paginas 5y 6 es parte integrante de nuestro informe de auditoria.

DELOITTE AUDITORES, S.L.
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

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

* Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefilamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una 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, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o
la elusién del control interno.

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

* Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo.

¢ Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, 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 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 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 del Fondo en relacién con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién 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 comunicacién a los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo, 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 plublicamente la cuestién.



CLASE 82

0P4590611

SABADELL INVERSION ETICA Y SOLIDARIA, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Euros)
ACTIVO 31-12-2025 31-12-2024 (*) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2025 31-12-2024 (*)
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 94.192.793,91 87.080.364,93
ACCIONISTAS
{nmovilizado Intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a 94,192.793,91 87.080.364,93
participes o acclonistas
Inmovilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - Participes 85.793.395,42 80.105.156,78
Mobiliario y enseres - Prima de emision - -
Activos por Impuesto diferido - - Reservas 108.514,67 108.514,67
ACTIVO CORRIENTE 94.305.339,74 87.183.683,37 (Acciones propias) - -
Deudores 218.825,11 155.775,55 Resultados de ejercicios anteriores 4.260.783,75 4.260.783,75
Cartera de Inversiones financieras 92.542.936,16 85.575.719,18 Otras aportaciones de socios - -
Cartera Interior 5.336.585,29 5.681.396,08 Resultado del ejercicio 4.030.100,07 2.605.909,73
Valores representativos de deuda 4.448.079,81 4.994.206,91 (Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonio 888.505,48 687.189,17 | Ajustes por cambios de valor en - -
Inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversién Colectiva - - Otro patrimonlo atribuldo -
Depésitos en EECC - -
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - .
Otros - - Provisiones a largo plazo - B
Cartera exterior 85.365.362,07 78.726.438,30 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda 63.691.150,04 60.132.994,00 Paslvos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio 17.152.749,18 15.564.260,92
Instituciones de Inversion Colectiva 4.521.462,85 3.020.183,38 | PASIVO CORRIENTE 112.545,83 103.318,44
Depésitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados - Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedores 112.545,83 103.318,44
Intereses de la cartera de inverslén 1.840.988,80 1.167.884,80 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derlvados - -
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 1.543.578,47 1.452.188,64
TOTAL ACTIVO 94.305.339,74 87.183.683,37 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 94.305.239,74 87.183.683,37

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISOQ 1.578.066,00 B54.535,00

Compromisos por operaciones largas de 1.578.066,00 854.535,00
derivados

Compromisos por operaciones cortas de -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 4.147.338,60 5.976.964,29

Valores cedidos en préstamo por la IIC - -

Valores aportados como garantia por la IIC -

Valores recibidos en garantia por la IIC - -

Capital nominal no suscrito ni en circulacién - -
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 4.147.338,60 5.976.964,29

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 5.725.404,60 6.831.499,29

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2025.




0P4590612

CLASE 8.

SABADELL INVERSION ETICA Y SOLIDARIA, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Euros)
2025 2024 (*)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas ala [IC - -

Gastos de Personal - .

Otros gastos de explotacién (1.086.102,30) (865.927,92)
Comision de gestion (984.784,00) (782.353,90)
Comisién depositario (88.783,21) (73.385,07)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -

Otros (12.535,09) (10.188,95)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (1.086.102,30) (865.927,92)
Ingresos financieros 2.517.211,61 1.886.514,64
Gastos financieros (4.530,38) (1.097,74)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 2.063.681,05 1.442.629,71

Por operaciones de la cartera interior 268.972,78 (27.205,80)

Por operaciones de la cartera exterior 1.794.708,27 1.469.835,51

Por operaciones con derivados = -

Otros - -
Diferencias de cambio (18.661,89) 2.452,38
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 570.628,66 149.179,91

Deterioros - R

Resultados por operaciones de la cartera interior 32.801,44 (102.377,47)

Resultados por operaciones de la cartera exterior 33.866,38 386.2562,27

Resuiltados por operaciones con derivados 503.960,84 (134.694,89)

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO 5.128.329,05 3.479.678,90
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 4.042.226,75 2.613.750,98
Impuesto sobre beneficios (12.126,68) (7.841,25)
RESULTADQ DEL EJERCICIO 4.030.100,07 2.605.909,73

(*) Se presenta, linica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 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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GCLASE 82

SABADELL INVERSION ETICA Y SOLIDARIA, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2025 y 2024

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2025 y 2024

Euros

2025 2024 (*)

Resultado de Ia cuenta de pérdidas y ganancias 4.030.100,07 | 2.8605.909,73

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o acclonistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

4.030.100,07 | 2.605.909,73

Total de ingresos y gastos reconocidos

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.



"GZ0Z 9P SJQUIBIOIP 8P LE |9 OPBUILLIA] [BNUE 0[91219(8 [@ 8}uaipuodsaLod 0jau OlUcWLIEd |9 US SOIqUIED 3P OpE)Sa [9p ajueiBajul sped uewio) BJUN[pe BLOWSYY B US SEJUDSSP 6 B | SBJON SB

"SOANRIRALICT S0109J8 B ‘SjuUBIUBAISNOXa A Bolun ‘Bluasald ag (,)

16°C62'Z61'V6 - - - 20'001°050'% - SL'E8L09TF ] 29'715°804 - 2¥'56£°E62°58 - §202 9P quenip ap i¢ (e sopes

= - B - - B ugsn 16d UORIPY
- otucWUIed |2p SPUCIDBUEA SENO

OP45390614

fagesvz082) - . N B N - - - - (85'2EL'¥20'82) - sosjoqusay
6¢990°201°1€ - - - = - . : - - 6'990°201°1E - sauotoduosng
sadioyed uoa sauopesado
- - - - (£'806°508°) - ? - - £1'608°509°Z - ojasals jap 18P Ut
10'00L°020'Y . - - £0°001°0£0°Y - x - - - - - sopiooucaas s0)seB £ sosoibul jejo)
€6'¥92°080°L8 - - - £1'606°509° - S2'882°09Z°F = 29'715°80) - 82'951°s01"08 - §20Z o1a13s0f

[2p o121l je sopejsnle sopjes

- - sajoua Jod sajsniy
- - - - - DUSIO ap SoiGWeD Jod sajsnly

£6'79€°080'28 ® - - €£'606'509'Z £ S2'83L°092°Y - 19'715'801 - 82'951°501°08 - (.} 20z ap auquiiap 3p Le e soples
0 B
8 . : g . ? - - - - - - s 3o Gy |
M - - . - - - - - - - - - oluowuled [3p SIUOIOBUBA SEAG
= _E”w_,n”—uo.m n i - i - : - - - - (0L'91e"129'61) - s0S|0qUIasy
Z 1£°984°920°82 - . - : s - - - - L£'081'920'82 - salopduosng

sadojied uos sauapesdo

M - - - - (v6'6Ze 228D - - - - - ¥6'62€°L28'F - amp.afe [ap opeynsal jap ugiozody
] £2'606'509°Z z - - €4'608'509°C - - - - - - - soploouodal soiseb £ sosaibug |eo)
=

65'585°690'0L - - - v6'6zE Lz Y : SL'tRL09TY - 9'ieaoL - £2'156°2L0°09 - I} v202 oldlolale

13p oj31ul |e sopejsnle sopjes

- salous jod sajsnly
-1 - B - . - au)uo ap soiqued Jod sajsnly

65'58S°690°9L - - - Pe'6ze LY - SL'E82'09T % - 19'v15'801 - €Z'296'2.8'99 - {u) £20Z ap auguiatdip | g |e sopleg
o.mo;m osn

ap |puajew 501905 Bp Salolajue
lejoL opinquye “AOwWILL {esanae 1121302 jop d 191248(¢ {sewdoad seAlasay uoisIwa sadpiued lenden
oluowued ua Jo[eA opuaping) opejnsay ses0 ap sopeynsay sauolaay) ap vy

ono ap solquIes
Jod seysnly

soin3

202 A SZ0Z 9P 2JQWLIOIP 3P L€ |9 SOPBUIWI) SaRNUR SODIDIAP SO| B Sajusipuodsaliod ojau oluowuled |3 U SOIqWED 9P SI[BJ0] SOpeIs] (g

CLASE 8




O0P4530615

CLASE 87

Sabadell Inversion Etica y Solidaria, Fondo de Inversién

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2025

. __Reseria del Fondo

Sabadell Inversién Etica y Solidaria, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo) se constituyd el 27 de octubre de
2003 bajo la denominacién social de Urquijo Inversion Etica y Solidaria, Fondo de Inversion Mobiliaria, habiendo
pasado por distintas denominaciones hasta adquirir la actual con fecha 8 de mayo de 2013. El Fondo se encuentra
sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y sus
posteriores modificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus sucesivas
modificaciones por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 2.871, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo 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. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos
en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones
medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las
decisiones de inversion en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos. El cédigo CNAE
correspondiente a las actividades que constituyen el objeto social exclusivo del Fondo es el 6430.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicién
del publico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Con fecha 15 de septiembre de 2017, a instancias de la sociedad gestora del Fondo, se inscribieron en el registro
del Fondo ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores las clases Base, Plus, Premier (cuya inversion
minima inicial asciende a 200, 100.000 y 1.000.000 euros, respectivamente) y Cartera (reservada a otras IIC,
Fondos de Pensiones y EPSV, asi como a clientes que mantengan en vigor contratos de gestién de carteras),
Empresa y PYME de participaciones (cuya inversion minima inicial asciende a 500.000 y 10.000 euros,
respectivamente). Dichas clases de participaciones formalizan el patrimonio del Fondo (véase Nota 6).

Segun se indica en-la Nota 7, la gestion y administracién del Fondo estdn encomendadas a Sabadell Asset
Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversiéon Colectiva, Sociedad Unipersonal, entidad
perteneciente al Grupo Credit Agricole.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia (Grupo BNP Paribas),
entidad depositaria del Fondo (véase Nota 4).
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2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con el
marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circutar 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversion colectiva, que
constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el Codigo
de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal especifica que le
resulta de aplicacién, de forma que muestran la imagen fie! del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo
al 31 de diciembre de 2025 y de los resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio
terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad gestora
{(véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b) Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningln principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

¢) Comparacion de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2024 se presenta Onica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2025.

d) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados casos,
se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

3.  Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2025 y 2024 se han aplicado
los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracién

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracién en los siguientes epigrafes del
balance:
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Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista, ya sea en el depositario,
cuando éste sea una entidad de crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el Folleto.
Asimismo se incluye, en su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una
institucion financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en
concepto de garantias aportadas.

Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién como
“Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:

e Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su
emisor, gue devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el
sujeto emisor.

s 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.

e Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversién Colectiva.

e Depositos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

e Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

e Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
importes correspondientes a otras operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

e Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

e Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoraciéon como “Partidas a cobrar”. Las
pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversién, se reconocen, en su caso, como
un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracién en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos recibidos
y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién como
“Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor razonable
de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los contratos de
permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos incorporados, en su
caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a efectos de su valoracién
como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a efectos
de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias®, tales
como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a pagar”.

Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos clasificados
en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario
serd el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion.
Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en
el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas
cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afo se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liquidaciéon se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se valoran
por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase
apartado 3.g.iii).
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En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio ponderado
si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de negociacion.

- Valores no admitidos aun a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracidon (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones, en
su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en ei importe de las plusvalias 0 minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula de
acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado vigentes en cada
momento y considerando el riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su valor
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el dltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
las inversiones en IIC de inversion libre, 1IC de IIC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segln los
articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientermente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas
multilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos de valoracion
adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores.
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ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” {(que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante,
si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera
pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién
en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido. los flujos de efectivo que
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos.
Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido las
obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras” interior o exterior, seguin corresponda, del activo del balance, segtn su naturaleza y el resultado
de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros ~ Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucién el de confirmacién de la operacion, aunque se desconozca el numero de participaciones o acciones
a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de
la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por operaciones
largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, segln su
naturaleza y por el importe nominal comprometido.
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En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidade o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo
o del pasivo, seguin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion (operaciones
simultaneas), se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del
balance, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de su
contratacién y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, seglin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor razonable
en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la fecha de
ejecucion de la operacion.

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizaciéon o no de la liquidacion de ta operacion, se registran las diferencias
que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La contrapartida de
estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo,
segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
— Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por
diferencias.
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v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia poria lIC" de las cuentas de orden. En caso de venta de
los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacién de
devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria” del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en el
epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversién” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones (formalizadas por clases
diferenciadas) en que se encuentra dividido su patrimonio. Se registran en el epigrafe "Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcién del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en fa Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos (en
caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de 2025 y
2024, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados (positivos o negativos)
que se encontraban pendientes de aplicacién al 31 de diciembre de 2008 y que se habian generado en
ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se reconocen,
en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del tipo de interés
efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se
registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de la cartera de
activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de
inversién” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.
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il. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente soportadas,
de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a la IIC”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depésito asi como otros gastos de gestion necesarios para el desenvolvimiento
del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segin corresponda, de la cuenta de
pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelaciéon de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninglin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que
pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas
de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.
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i) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones denominados
en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Ultimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por su
importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de
partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros,
las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracién
(véase Nota 3.g.iii).

Jj) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones. Para
ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la
independencia en la ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia
de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefadas por la sociedad
gestora o0 en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la
sociedad gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2025 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversién” se incluye como Anexo,
el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2025 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros

Inferior a 1 afio 6.000.114,27
Comprendido entre 1 y 2 afios 14.823.091,14
Comprendido entre 2 y 3 afios | 23.603.687,53
Comprendido entre 3 y 4 afios 18.110.248,81
Comprendido entre 4 y 5 afios 5.091.525,51
Superior a 5 afios 510.562,59

68.139.229,85
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Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2025, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 1.578.066,00
Total 1.578.066,00

Al 31 de diciembre de 2025, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al ario.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2025 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe “Cuentas
de compromiso — Compromisos por operaciones largas de derivados” de las cuentas de orden corresponde a
posiciones denominadas en moneda euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2025 se recogen 109 miles de euros (56 miles de
euros al 31 de diciembre de 2024) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria
para poder realizar operaciones en los mismos.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, y que no han
sido objeto de operaciones de préstamo de valores con los limites y garantias establecidos en la Orden
ECM/1155/2025, lo estan en BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia o en tramite de depdsito en dicha entidad
(véanse Notas 1y 7).

Gestién del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al establecimiento
de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio,
asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad gestora.
A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el Fondo:

¢ Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una tnica liC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d}, no podréa superar el 20% del patrimonio, salvo en las [IC cuya politica de inversién se base
en la inversion en un Unico fondo. Asimismo, la inversion total en [IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

e Limite general a la inversion en valores cotizados:

1"
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La inversion en Ios activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el
5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar ampliado
al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién
Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea
miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia
especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia.
Cuando se desee superar el limite del 35%, en el Folleto y en toda publicacién de promocién del Fondo
debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que el Fondo
pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los
sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emisién no supere el
30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones
emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo
importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emisién y que
queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso
de situaciéon concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se
supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un Unico
emisor.

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra superar
el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacion actual o
potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre los que se
incluirdn las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas
en operaciones estructuradas, en ningun caso podran superar el 10% del patrimonio de! Fondo.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de! Fondo.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacidn de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1, 51.4 y 51.5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursétil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un unico
emisor.
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e Limites a la inversion en valores no cotizados:
Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre transmision.

Queda prohibida la inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes a
su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo

grupo.
Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

+ Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de
negociacién que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la IIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

+ Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

+ Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
las entidades extranjeras similares.

« Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior 2 un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado de
Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de la operaciéon que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo caso,
son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

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. En este sentido, el control de los coeficientes
normativos mencionados en este apartado, limitan la exposicion a dichos riesgos

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte incumpliese

sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites a la inversion
y concentracion de riesgos antes descritos.

13
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Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida dimensién
y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con liquidez inferior a
la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora del Fondo gestiona
el riesgo de liquidez inherente a la actividad para garantizar los reembolsos de los participes. La sociedad gestora
dispone, por tanto, de un sistema de gestion de la liquidez, asi como de procedimientos para controlar los riesgos
inherentes a la liquidez del Fondo.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlieva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos
de nacionalizacién o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor
de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La Sociedad Gestora cuenta con sistemas de gestion del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar todos
los riesgos inherentes a la politica de inversion del Fondo, asi como para determinar ia adecuacién del perfil de
riesgo a la politica y estrategia de inversion.

Riesgo de sostenibilidad

Amundi (matriz de Sabadell Asset Management) considera que, ademas de los aspectos econdémicos y
financieros, la integracién de las dimensiones ESG en el proceso de inversién, incluyendo los Factores de
Sostenibilidad y los Riesgos de Sostenibilidad, permite una evaluacién mas completa de los riesgos y
oportunidades. Amundi ha desarrollado su propia metodologia de calificacion ESG para medir el desempefio ESG
de un emisor, es decir, su capacidad para anticiparse y gestionar los Riesgos de Sostenibilidad y las oportunidades
inherentes a su sector y a sus circunstancias particulares. Este sistema evallia también la capacidad de los
emisores para gestionar los impactos negativos potenciales de sus actividades sobre los Factores de
Sostenibilidad referidos a tematicas de caracter medioambiental, social y laboral, relacionadas con los derechos
humanos, la lucha contra la corrupcién y los sobornos. La calificacion Amundi ESG es una puntuacién cuantitativa
ESG que se traduce en siete grados, que van desde la A (la mejor calificacién) hasta la G. Ademas, Amundi aplica
politicas de exclusion especificas a todas sus estrategias de inversion activa, excluyendo a las empresas que
entran en contradiccién con la Politica de Inversién Responsable. En la escala de calificacién ESG de Amundi, los
valores pertenecientes a la lista de exclusion corresponden a una G. Utilizando las calificaciones ESG de Amundi
y cumpliendo con las politicas de exclusién especificas, los gestores tienen en cuenta los Riesgos de
Sostenibilidad y las principales incidencias adversas sobre factores de sostenibilidad en sus decisiones de
inversion. La exclusion de emisores que no cumplen determinados criterios ESG del universo de inversion del
Fondo puede hacer que éste tenga un rendimiento diferente en comparacién con fondos similares que no tienen
esa politica ESG y que no aplican criterios de seleccién ESG al seleccionar las inversiones.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto informativo,
segun lo establecido en la normativa aplicable.
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Al 31 de diciembre de 2025, la composicién del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia (cuentas en euros) 800.058,16
BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia (cuentas en divisa) 743.520,31
1.543.578,47

Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados segun lo pactado contractualmente
en cada momento, no siendo en ningdn caso el importe de los intereses devengados significativo para las
presentes cuentas anuales.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por seis clases de participaciones,
representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios un derecho de
propiedad sobre dicho patrimonio (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

manera:
Euros
31-12-2025
Patrimonio afribuido a Valor liquidativo de
participes o accionistas del 1 e N° Participaciones N° Participes
. . a participacion
Fondo al cierre del ejercicio
Clase Base 25.884.258,35 1.389,5009 18.628,4581 1.117
Clase Plus 43.328.968,90 1.491,2498 29.055,4737 216
Clase Premier 18.732.725,39 1.510,0952 12.404,9962 11
Clase Cartera 443.293,94 1.519,4512 291,7461 1
Clase PYME 2.509.706,40 1.427,0652 1.758,6487 50
Clase Empresa 3.293.840,93 1.491,3063 2.208,6951 6
Euros
31-12-2024
Patrimonio atribuido a Valor liquidativo de
participes o accionistas del ) s . N° Participaciones N° Participes
. oL a participacion
Fondo al cierre del ejercicio
Clase Base 24.544.669,92 1.334,0412 18.398,7350 1.057
Clase Plus 38.971.677,14 1.422.,4506 27.397,5614 216
Clase Premier 16.960.153,43 1.438,2671 11.792,0753 11
Clase Cartera 421.786,48 1.445,7314 291,7461 1
Clase PYME 2.217.365,35 1.367,3679 1.621,6304 50
Clase Empresa 3.964.712,61 1.422,5046 2.787,1352 7
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CLASE 8.

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversién no debe ser inferior
a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del nimero
minimo de participes.

Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, el Fondo ha devengado una comisién anual calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que
se satisface mensualmente. Dependiendo de las clases de participacion, dicho porcentaje ha sido de:

Clases de Participaciones (*)
Clase Clase Clase Clase Clase Clase
Base Plus Premier | Cartera | PYME | Empresa
Desde el T de junio de 2024 1,60%| 0,95% | 0,80%| 0,70% 1,40% | 0,95%
Desde el 1 de enero de 2024 y hasta el 31 de 1.85%| 095%| 080%| 070%| 1,50%| 0,95%

mayo de 2024
{*) Véase Nota 1

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2025 y 2024, que se satisface mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y depésito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Credit Agricole, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestion y depésito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Credit Agricole, no supera los limites
establecidos atal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2025 y 2024 han
ascendido a 4 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de
explotacién - Otros" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Fondo no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2025 y 2024, el Fondo no ha realizado pagos
significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de la sociedad
gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de
2025 y 2024, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2025 y 2024, cumplen o han
cumplido con los limites legales de aplazamiento.
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Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2021 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/u otros saldos pendientes de devolucién del impuesto sobre
beneficios de ejercicios anteriores por importe de 103 y 94 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible
antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del impuesto
sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta
de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto de la
compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de que el
Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base imponible
previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén de euros.

Al 31 de diciembre de 2025, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacioén de las pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2025.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad ai cierre del ejercicio no se ha producido ningin hecho significativo no descrito en ias notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2025

GLASE 82

. TRES CENTIMOS |
DE EURO .
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Divisa ISIN Descripcitn Euros

EUR |ES0000012M51 BONO|Tesoro Espanol|3,50/2029-05-31 1.044.684,75
EUR |[ES0000012G26 OBLIGACION|Tesoro Espanol|0,80[2027-07-30 928.644,05
EUR [ES0000012B39 OBLIGACION|Tesoro Espanol{1,40[2028-04-30 940.772,49
EUR |ES0413679525 CEDULAS|BANKINTER|3,05/2028-05-29 1.012.388,10
EUR |ES0265936031 OBLIGACION/ABANCA CORP BANCARIA|5,25[2028-09-14 521.590,42
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 4.448.079,81
EUR |ES0113900J37 ACCIONES/BANCO SANTANDER, SA 375.389,46
EUR |ES0171996087 ACCIONES|GRIFOLS, S.A. 225.331,30
EUR |ES0148396007 ACCIONES|INDITEX 287.784,72
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 888.505,48
EUR |XS2228245838 OBLIGACION/BANCO DE SABADELL|1,13/2027-03-11 469.205,81
EUR | X52644417227 BONO|SANTANDER CB AG}4,50/2026-06-30 302.993,91
EUR | XS2747776487 BONO|SANTANDER CB AG|3,75[2029-01-17 513.019,57
EUR |X82357417257 OBLIGACIONBANCO SANTANDER, SA|0,63]2029-06-24 456.465,90
EUR |[XS2013745703 OBLIGACION|BBVA|1,002026-06-21 487.080,21
EUR |FR0013536661 OBLIGACION|SOCIETE GENERALE SA|0,88/2028-09-22 455.010,01
EUR |XS2390506546 OBLIGACION|ING GROEP NV/|0,38/2028-09-29 470.109,06
EUR |XS2577053825 OBLIGACION|UNICREDIT SPA|4,80{2029-01-17 524.378,67
EUR |FR001400DCZ6 | OBLIGACION/BNP PARIBAS SA|4,38/2029-01-13 517.320,34
EUR |X82592650373 BONO|INTESA SANPAOLO SPA|5,00[2028-03-08 515.296,58
EUR |XS52529233814 BONO|INTESA SANPAOLO SPA|4,75[2027-09-06 524.449,54
EUR |XS2550081454 BONO|COOP RABOBANK UA4,63|2028-01-27 513.323,97
EUR |ATOO00A2RAAO0 | OBLIGACION|ERSTE GROUP BANK AG|0,13]2028-05-17 458.512,62
EUR |X82623501181 BONO|CAIXABANK, S.A.|4,632027-05-16 507.351,24
EUR |XS2297549391 OBLIGACION|CAIXABANK, S.A.|0,50/2029-02-09 476.234,39
EUR |XS1550951138 OBLIGACION|TELEFONICA EMISIONES|2,32/2028-10-17 480.198,65
EUR | BE0002987684 OBLIGACION|KBC GROUP NV|4,25/2029-11-28 521.269,42
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EUR |FRO01400RMM3 | OBLIGACION|CREDIT AGRICOLE S.A.[3,75/2031-01-23 510.562,59
EUR |FRO01400HQMS | BONO|CARREFOURJ4,08/2027-05-05 500.572,71
EUR |FR0013396520 OBLIGACION|ORANGE SA|2,00[2029-01-15 479.489,56
EUR |FR0013216926 OBLIGACIONDANONE SA|1,21/2028-11-03 457.710,75
EUR |X52051494495 OBLIGACION|BRITISH TELECOM PLC|1,13|2029-09-12 453.867,36
EUR | XS2320759538 OBLIGACION|VERIZON COMMUNICATIO|0,38[2029-03-22 451.468,41
EUR |FR0014010CJ0 BONO|[PUBLICIS GROUPE]2,88/2029-06-12 498.027,73
EUR | X52265968284 OBLIGACION|SVENSKA HANDELSBK|0,0112027-12-02 462.247,31
EUR |XS2381853279 OBLIGACIONNATIONAL GRID PLC|0,25/2028-09-01 455.568,02
EUR | XS1980270810 OBLIGACION|TERNA - RETE ELETTRI|1,00[2026-04-10 484.367,88
EUR | XS2586947082 BONOIICO|3,05[2027-10-31 1.015.325,83
EUR | X83222608906 BONO|ICO2,45]2030-04-30 793.709,58
EUR | XS52979643991 BONO|INMOBILIARIA COLONIA|3,25[2030-01-22 500.355,01
EUR |IT0003660052 BONO|REPUBLICA ITALIANA|2,35/2029-01-15 995.757,98
EUR | IT0005637399 BONO|REPUBLICA ITALIANA|2,95/2030-07-01 1.009.463,79
EUR |IT0005611055 BONO|REPUBLICA ITALIANA|3,00/2029-10-01 1.014.711,07
EUR |IT0005599904 BONOJREPUBLICA ITALIANA|3,452027-07-15 1.029.395,89
EUR |IT0005495731 OBLIGACION|REPUBLICA ITALIANA/2,80[2029-06-15 1.000.194,65
EUR |IT0005323032 OBLIGACION|REPUBLICA ITALIANA|2,00{2028-02-01 956.927,77
EUR |IT0005548315 BONO|REPUBLICA ITALIANA|3,80/2028-08-01 1.038.607,89
EUR |FRO013358124 OBLIGACION|HSBC CONTINENTAL EUR|1,38/2028-09-04 476.332,92
EUR |FROO14001EW8 | OBLIGACION|ALSTOM SA|0,00[2029-01-11 441.834,13
EUR |X52227196404 RENTA FIJA]MEDIOBANCA SPA|1,00[2027-09-08 476.910,49
EUR | XS2654097927 BONO|DS SMITH PLC|4,38/2027-07-27 266.596,64
EUR |DE0001102440 OBLIGACION|ESTADO ALEMAN]0,50[2028-02-15 922.992,02
EUR |DEO00BU22072 | BONOJESTADO ALEMAN;|2,00[2026-12-10 997.896,83
EUR | XS2769892519 BONO|SIEMENS FINANCIERING|3,00[2028-11-22 504.265,94
EUR |X81617845679 OBLIGACION/IBM CORP|1,5012029-05-23 473.104,25
EUR | XS2587298204 BONOJEUROPEAN INVT BANK|2,75/2028-07-28 1.006.566,85
EUR |EUOOOA3L4C16 | BONOJEUROPEAN INVT BANK|2,25{2029-12-14 987.975,64
EUR |FR0013312774 OBLIGACION|AGENCE FRANC DEVEL|1,00[2028-01-31 962.599,71
EUR |XS2001175657 OBLIGACIONKONINKLIJKE PHILIPS|0,50[2026-05-22 952.618,23
EUR |XS3040316898 BONO|SAINT GOBAIN|2,75/2028-04-04 401.317,62
EUR |XS51999841445 OBLIGACION|KFW KREDIT FUR WIED|0,01/2027-05-05 948.021,60
EUR |XS2209794408 OBLIGACIONKFW KREDIT FUR WIED|2,42|2028-09-15 914.615,29
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EUR | X83075492044 BONOIKFW KREDIT FUR WIED|0,06{2030-10-09 997.143,54
EUR |FRO014001JT3 BONO|SCHNEIDER ELECTRIC §|3,25/2028-06-12 508.579,15
EUR |ATO0000A2VB47 | OBLIGACION/REPUBLICA DE AUSTRIA|0,00[2028-10-20 912.314,14
EUR |AT0000A269M8 | OBLIGACION|REPUBLICA DE AUSTRIA|0,50[2029-02-20 912.263,76
EUR |AT0000A2CQD2 | OBLIGACION|REPUBLICA DE AUSTRIA|0,00[2030-02-20 898.723,79
EUR |ATOO00AIVGKO | OBLIGACION|REPUBLICA DE AUSTRIA|0,50/2027-04-20 923.072,55
EUR |DE000A351ZS6 | BONO|DEUTSCHE BOERSE AG|3,75/2029-09-28 516.809,05
EUR |XS2851605886 BONOBAWAG PSK BANK|3,13]2029-10-03 502.394,03
EUR |XS82324772453 OBLIGACION|FERROVIE DELLO STATOI0,38/2028-03-25 466.209,47
EUR |XS2532681074 BONOJFERROVIE DELLO STATO|3,75[2027-04-14 996.340,11
EUR | DK0030485271 BONO|EURONEXT NV|0,13/2026-05-17 480.958,38
EUR |XS2534985523 BONO|DNB BANK ASA|3,13[2027-09-21 495.655,12
EUR |XS1981054221 OBLIGACION|COCA-COLA EURO PART]|1,13[2029-04-12 467.585,83
EUR |X82575971994 BONO|ABN AMRO BANK]|4,002028-01-16 509.834,59
EUR |FR0014003MJ4 OBLIGACION|UNIBAIL-RODAMCO SEJ|0,75[2028-10-25 460.061,95
EUR | XS2270397016 OBLIGACION|POSTE ITALIANE SPA|0,50[2028-12-10 458.138,73
EUR |DEOOOLB2V7C3 | OBLIGACION|LB BADEN-WUERTTEMBER|0,25[2028-07-21 453.164,12
EUR |BE6344187966 BONO/BELFIUS BANK SA/NV|3,88/2028-06-12 616.013,98
EUR |PTCGDDOMO0036 | OBLIGACION|CAIXA GENERAL DEPOSI|5,75[2028-10-31 533.076,55
EUR | XS52304340263 OBLIGACION|EQUINIX INC|0,25[2027-03-15 474.472,70
EUR |FR0014007LL3 OBLIGACION|BPCE SA|0,50/2028-01-14 469.419,22
EUR |FR001400XS05 BONOICIE FINAN FONCIER|2,632030-03-05 495.434,50
EUR |FR0013428943 OBLIGACION|LEGRAND, S.A.|0,63|2028-06-24 463.259,33
EUR |FR0013384567 OBLIGACION|LA POSTE]|1,45/2028-11-30 473.975,01
EUR | FR0013349099 OBLIGACION|LA BANQUE POSTALE|2,00[2028-07-13 487.442,92
EUR |XS2258389415 OBLIGACION|OP CORPORATE BANK PL|0,10[2027-11-16 449.831,11
EUR |XS82003499386 OBLIGACION{NORDEA BANK ABP}0,38/2026-05-28 485.170,07
EUR |XS2765559799 BONOILINDE PLC|3,00|2028-02-14 506.140,48
EUR |IT0005532574 OBLIGACION|CASSA DEPOSITI PREST]3,88/2029-02-13 1.027.665,34
EUR |NL0012171458 OBLIGACION|PAISES BAJOS|0,75[2027-07-15 967.910,30
EUR |NLO0013332430 OBLIGACION|PAISES BAJOS|0,25/2029-07-15 923.966,75
EUR |FR00140103L0 BONO|CREDIT MUTUEL HOME L|2,63/2030-06-06 396.695,30
EUR |FR00140003P3 OBLIGACION|BANQUE FED CRED MUTJ0,10/2027-10-08 468.653,88
EUR | FR0014004750 OBLIGACION/BANQUE FED CRED MUT]0,25/2028-06-29 434.667,80
EUR |FRO01400DNU4 | BONO|SOCIETE NATIONALE SN|3,13]2027-11-02 405.680,53
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EUR |XS2305244241 BONO|LEASEPLAN CORP NV|0,25[2026-02-23 438.361,22
EUR |XS32626691906 BONO/DE VOLKSBANK}4,63[2027-11-23 512.361,57
EUR |XS52958382645 BONO|ACHMEA BANK NV|2,75(2027-12-10 501.268,93
EUR |XS2384734542 BONOINIBC BANK NV/|0,25[2026-09-09 429.423 48
EUR |FRO01400BB83 OBLIGACION|BPIFRANCE SACA|2,1312027-11-29 991.007,67
EUR |FR001400WJ56 BONO|BPIFRANCE SACA|2,752029-02-25 1.001.017,98
EUR |EU000A287074 OBLIGACION|EUROPEAN UNION]|0,00/2028-06-02 884.447,04
EUR |FRO014000UG9 | BONO|CAISSE D'AMORT DET CJ|0,00[2026-02-25 941.244,06
EUR |XS2528858033 OBLIGACION|NATWEST GROUP PLC|4,072028-09-06 514.124,72
EUR |X82797440638 BONO|BNG BANK NV|2,75(2029-04-05 504.193,59
EUR |X82579319513 BONO|SPAREBANK 1 SR BANK|3,75/2027-11-23 508.115,56
EUR |FROO1400N7G0 | BONO|CDC IXIS|2,75/2029-02-25 1.004.304,66
EUR |FR0O01400NC70 BONOJAYVENS SA|3,88/2028-01-24 514.422,47
EUR |FR0013425147 OBLIGACION/MMS USA HOLDINGS|1,25/2028-06-13 473.689,18
EUR |DEOOOA4DFUE3 | BONOJAMPRION GMBH]3,002029-12-05 400.244,00
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 63.691.150,04
EUR |NL0011821202 ACCIONES|ING GROEP NV 340.365,76
EUR |DE0008404005 ACCIONES|ALLIANZ SE 431.893,00
EUR |IT0005239360 ACCIONES|UNICREDIT SPA 302.331,96
EUR |IT0000072170 ACCIONES|FINECOBANK SPA 142.945,80
EUR |FR0000120628 ACCIONES|AXA SA 306.954,24
EUR |DE0008430026 ACCIONES|MUNICH RE 211.387,20
EUR |FR0000131104 ACCIONES|BNP PARIBAS SA 174.991,14
EUR |1T0000072618 ACCIONES|INTESA SANPAOLO SPA 333.174,67
EUR |IT0003128367 ACCIONES|ENEL SPA 229.142,00
EUR |BE0003565737 ACCIONES|KBC GROUP NV 71.645,00
EUR |DE0005557508 ACCIONES|DEUTSCHE TELEKOM 260.972,10
EUR |NL0000009082 ACCIONES|KONINKLIJKE KPN NV 157.831,30
GBP |GB0008706128 ACCIONES|LLOYDS BANKING GROUP 288.370,21
EUR |NL0013267909 ACCIONES|AKZO NOBEL NV 120.176,00
GBP |GBOOBH4HKS39 | ACCIONES|VODAFONE GROUP PLC 185.487,70
EUR |FI0009000681 ACCIONES|NOKIA OYJ 176.164,35
EUR |FR0000120644 ACCIONES|DANONE SA 424.132,72
EUR |FR0000131906 ACCIONESRENAULT 105.409,92
EUR |FR0000130577 ACCIONES|PUBLICIS GROUPE 160.136,34 |
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|GBP | GBOOBDR05C01 | ACCIONES/NATIONAL GRID PLC 281.518,45
EUR |NL0010273215 ACCIONES|ASML HOLDING NV 673.543,40
EUR |NL0013654783 ACCIONES|PROSUS NV 254.314,20
GBP |ES0177542018 ACCIONES|INTERNATIONAL CONSOL 108.438,97
GBP | GB0005405286 ACCIONESHSBC HOLDINGS 391.764,47
EUR |DE0007164600 ACCIONES|SAP SE 412.116,30
EUR | DE0006231004 ACCIONES|INFINEON 289.275,91
EUR |FR0000120073 ACCIONES|AIR LIQUIDE 337.988,34
EUR |FR0000121667 ACCIONES[ESSILORLUXOTTICA 271.519,40
EUR |NL0011794037 ACCIONES|KONINK AHOLD DELH NV 126.334,01
EUR |FR0000120578 ACCIONES|SANOFI 370.668,32
EUR |FR0014003TT8 ACCIONES/DASSAULT SYSTEMES SA 96.718,88
EUR |DE0005552004 ACCIONES|DEUTSCHE POST AG 190.378,02
GBP |1E0001827041 ACCIONES|CRH PUBLIC 388.079,91
GBP |GBOOB5ZNIN88 | ACCIONES|SEGRO PLC 100.740,23
EUR |DE0007236101 ACCIONES|SIEMENS 492.170,70
EUR |DEOOOSHLI006 | ACCIONES|SIEMENS HEALTHINEERS 223.881,28
EUR |FR0000125007 ACCIONES|SAINT GOBAIN 228.356,96
EUR |FR0000125486 ACCIONES|VINCI SA 315.491,40
EUR |[IT0005508921 ACCIONESB.MONTE DEI PASCHI S 98.941,81
EUR |DEOOOAOLDG6E6 | ACCIONES|GERRESHEIMER AG 20.216,14
EUR |FR0000121147 ACCIONES|FAURECIA 53.594,70
EUR |DEOOOAIEWWWO | ACCIONES|ADIDAS AG 136.085,25
EUR |IT0004176001 ACCIONES|PRYSMIAN SPA i 358.217,86
GBP | GBOOBMI6DWS54 | ACCIONES|INFORMA PLC 179.945,16
EUR |FR0000121972 ACCIONES|SCHNEIDER ELECTRIC S 505.504,80
EUR |FR0000120321 ACCIONES|L'OREAL SA 344.970,60 |
EUR |FR0006174348 ACCIONES|BUREAU VERITAS SA 210.808,08
EUR |DE0005810055 ACCIONES/DEUTSCHE BOERSE AG 205.580,30
EUR | IE0004906560 ACCIONES|KERRY GROUP PLC 322.218,00
EUR |DEOOOKGX8881 | ACCIONES|KION GROUP AG 36.240,75
EUR | NL0006294274 ACCIONES|[EURONEXT NV 298.496,00
EUR |IT0004965148 ACCIONESMONCLER SPA 105.995,60
GBP |GBOOB082RF11 | ACCIONES/RENTOKIL INITIAL PLC 104.202,78
DKK |DKO0061539921 ACCIONES|VESTAS WIND SYS 233.552,55
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GBP | GB0005576813 ACCIONES/HOWDEN JOINERY GROUP 77.617,17
EUR |BE0003739530 ACCIONES|UCB SA 418.743,00
EUR |FR0000121485 ACCIONES|KERING 68.929,00
GBP | GB0009223206 ACCIONES|SMITH & NEPHEW 252.688,47
EUR |NLO0011540547 ACCIONES|ABN AMRO GROUP NV 99.915,66
GBP |GB0007099541 ACCIONES|PRUDENTIAL PLC 225.809,28
GBP |GBOOBTKO05J60 | ACCIONES|ANGLO AMERICAN PLC 154.421,50
EUR |NL0011872643 ACCIONES|ASR NEDERLAND NV 132.212,22
EUR |FR0010307819 ACCIONES|LEGRAND, S.A. 256.663,25
EUR |FR0000052292 ACCIONES|HERMES INTERNACIONAL 174.004,00
CHF |CHO0418792922 ACCIONES|SIKA AG 54.653,99
GBP |GBOOBOSWIJX34 | ACCIONES|LONDON ST EX GROUP 72.442,63
CHF |CHO0432492467 ACCIONES|ALCON INC 191.022,42
GBP |GBOOBVZK7T90 | ACCIONES|UNILEVER PLC 361.386,43
EUR |FR0000125338 ACCIONES|CAP GEMINI 142.819,00
EUR |DEOOOENER6Y0 | ACCIONES|SIEMENS ENERGY AG 109.202,80
EUR |DE0008402215 ACCIONES/HANNOVER RUECK SE 199.916,20
GBP | GB0009465807 ACCIONES|WEIR GROUP PLC 213.866,74
EUR |FR001400AJ45 ACCIONES|MICHELIN (CGDE) 140.559,15
EUR | NL00150001Q9 ACCIONES|STELLANTIS NV 92.471,81
EUR |DE0OODTROCKS | ACCIONES/DAIMLER TRUCK HOLD 155.699,04
EUR |CH1216478797 ACCIONES|DSM-FIRMENICH AG 127.137,24
EUR |ES0127797019 ACCIONES|EDP RENOVAVEIS 193.133,64
EUR |LU1778762911 ACCIONES|SPOTIFY TECHNOLOGY 46.053,60
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 17.152.749,18
EUR |FRO014005XN8 | PARTICIPACIONES/AMUNDI EURO LIQUIDIT 4,521.462,85
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 4.521.462,85
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Sabadell Inversién Etica y Solidaria, Fondo de Inversién

Informe de Gestién
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2025

Entorno global y de los mercados de capitales

El afio 2025 se ha caracterizado por una buena evolucidn de los activos de riesgo y por la continuidad de los
recortes de los tipos de interés tanto por parte del Banco Central Europeo como por la Reserva Federal. El primer
semestre arrancé con un tono positivo para la mayoria de las clases de activo, salvo la renta variable
estadounidense, a pesar del escenario de volatilidad producido tras el anuncio de aranceles por parte de la
administracién Trump, la entrada en el mercado de DeepSeek y los paquetes de estimulo fiscal anunciados por
Alemania y la Unién Europea. Estas noticias provocaron correcciones en abril. Desde entonces las principales
bolsas han recuperado con fuerza, especialmente la estadounidense, apoyada también por la debilidad del délar
frente al resto de divisas de referencia. En el segundo semestre, las bolsas globales alcanzaron nuevos maximos
y los mercados emergentes se aproximaron a los niveles de 2021. Todo ello se produjo a pesar de politicas
comerciales relativamente poco convencionales por parte de Estados Unidos, particularmente en el frente
comercial, lo cual llevé a un rendimiento positivo del oro como activo refugio, alcanzando méximos durante el
periodo. La dinamica del mercado estuvo respaldada por la expectativa de un apoyo combinado de politica
monetaria y fiscal, la expectativa de que las inversiones en IA generaran rentabilidad, la continuidad de beneficios
empresariales por encima de las previsiones y la expansién fiscal en Alemania. También hubo volatilidad debido
al resurgimiento de las tensiones comerciales entre Estados Unidos y China, determinados eventos crediticios en
Estados Unidos y el cierre temporal del gobierno estadounidense. En términos de politica monetaria, el Banco
Central Europeo realizé cuatro recortes de 25 puntos basicos cada uno, mientras que la Reserva Federal aplico
tres reducciones de 25 puntos basicos.

Mercados de renta fija

Durante el primer semestre, en cuanto a las politicas monetarias, el Banco Central Europeo bajé los tipos de
interés en cuatro ocasiones para dejarios en el 2% desde el 3%; mientras que en los Estados Unidos la Reserva
Federal mantuvo los tipos de interés sin cambios en el 4,5% adoptando una postura de espera para evaluar el
impacto de los aranceles en los precios. En el lado europeo, el banco central reconocié que su politica monetaria
se esta volviendo menos restrictiva, aunque advirtiendo sobre el riesgo que los aranceles impuestos por parte de
los Estados Unidos pueden suponer para el crecimiento econdmico. En el lado estadounidense, los tipos de interés
en los plazos medios cayeron, mientras que en la euro zona se produjo un movimiento de empinamiento de Ia
curva: los tipos de los plazos cortos cayeron y en los plazos intermedios y largos subieron. En el mercado de
bonos corporativos, los diferenciales de crédito han estrechado durante el periodo. Durante la segunda mitad del
aro, el Banco Central Europeo mantuvo los tipos de interés sin cambios en el 2% manteniendo una postura de
cautela ante la evolucién econémica. En los Estados Unidos, la Reserva Federal baj6 los tipos de interés en tres
ocasiones para dejarlos en el 3,75% desde el 4,50% apoyados por un mercado laboral en deterioro, pero con
sefales de estabilizacion. Durante el periodo, la incertidumbre fiscal, especialmente en Francia, afecté
negativamente a los bonos soberanos provocando un aumento de los rendimientos. En el lado estadounidense,
los tipos de interés en los plazos medios y cortos cayeron, mientras que en la euro zona los tipos de interés
subieron. En el mercado de los bonos corporativos, los diferenciales de crédito han seguido estrechando.
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Mercados de divisas

El délar se depreci6 frente a las principales divisas de las economias desarrolladas durante 2025, con una caida
del -9,4% en el Dollar Index. El délar estadounidense registrd un primer semestre del afio negativo, cotizando la
incertidumbre de las politicas comerciales y el impacto que puedan tener en el crecimiento econémico, asi como
la preocupacién por los posibles incrementos del déficit fiscal y el posterior incremento de deuda como
consecuencia de las politicas econémicas de la administraciéon Trump. Tras el movimiento de salida de los
inversores de los activos denominados en dolares, el Dollar Index cayé un -10,7% en el primer semestre del afio,
concentrando su mayor caida en el mes de abril (-4,5%). En la segunda mitad del afio, el délar estadounidense
registré un semestre positivo debido al recorte de tipos de interés por parte de la Reserva Federal con una subida
del Dollar Index del +1,5% en el periodo. El euro tuvo un afio positivo apreciandose frente a las principales divisas
de referencia.

Mercados emergentes

Los mercados emergentes de renta variable terminaron el afio 2025 con una subida del +30,6% en ddlares, a
pesar de la correccion registrada al inicio del segundo trimestre del afio. Tras un mes de abril con gran volatilidad
tras el “Dia de la liberacién” en el que Donald Trump anuncié una serie de politicas arancelarias a nivel global,
los activos de los mercados emergentes subieron en medio de mejores datos econdmicos, una mejora de las
expectativas de acuerdos comerciales y una extension temporal de los aranceles por parte de la administracion
estadounidense. Los fundamentos econdmicos siguieron siendo favorables para los paises emergentes en
términos generales durante el primer semestre del afio, sustentados por la flexibilidad mantenida mediante
estimulos monetarios y/o fiscales para compensar cualquier posible impacto arancelario. Durante la segunda mitad
del afio, el comportamiento positivo de los mercados emergentes se consolidd debido a unos datos de
exportaciones y consumo interno sélidos, expectativas de crecimiento econémico mas favorables y la debilidad
del dolar estadounidense. Ademas, los recortes en los tipos de interés por parte de la Reserva Federal favorecieron
el apetito por los activos con mayor crecimiento fuera de los mercados desarrollados.

Mercados de renta variable

En términos generales, los mercados de renta variable globales han tenido un comportamiento positivo en 2025,
con ias bolsas europeas registrando rentabilidades superiores a la bolsa estadounidense. Durante el primer
semestre del afio, en el lado europeo, las valoraciones relativamente reducidas, los anuncios de medidas de
estimulo fiscal tanto por parte de Alemania como por el conjunto de Europa y un entorno de tipos de interés a la
baja, impulsaron las principales bolsas europeas. Por otro lado, los mercados de renta variable en los Estados
Unidos se vieron beneficiados por el buen comportamiento de las grandes compariias tecnologicas, asi comao por
aquellos sectores que resultaron beneficiados por la depreciacion del dolar. Durante la segunda mitad del afio, las
bolsas en los Estados Unidos fueron impulsadas por unos resultados corporativos sélidos, las inversiones en 1Ay
la reduccion de los tipos de interés por parte de la Reserva Federal. Europa tambien registré un semestre positivo
debido a unos resultados corporativos sélidos y una disminucién de la inflacion. En los Estados Unidos, el S&P
500 subié un +16,4% en el afio; mientras que el Nasdagq Composite destacd con una rentabilidad del +20,4%
(ambos en dolares estadounidenses). En Europa, el MSCI Europe terminé el afio con una subida del +16,34% en
euros. Por paises, en términos generales cerraron el afio en positivo, donde cabe destacar la evolucién del IBEX
35 con una rentabilidad del +49,3%, el FTSE italiano subiendo un +31,5% y el DAX aleman con subidas del +23%
durante el afio (en todos los casos en euros).



Perspectivas para 2026

Pensamos que los datos macroeconomicos de Estados Unidos son mixtos con el mercado laboral deteriorandose,
aunque el ritmo se esta estabilizando. La Reserva Federal esta flexibilizando la politica monetaria. En Europa el
consumo estad contenido, aunque la inflacion estd disminuyendo. Estos factores combinandos con una fuerte
liquidez y condiciones crediticias favorables en los mercados, compensan en cierta medida los riesgos que
plantean las altas valoraciones. En renta fija, en términos de duracion el posicionamiento es de cautela en Estados
Unidos y ligeramente positivo en Europa y Reino Unido. En el lado del crédito, mantenemos una vision positiva en
el segmento de grado de inversion en Europa. En cuanto a las bolsas, nuestra vision es constructiva en Europa,
especialmente en compafiias de pequefia y mediana capitalizacion, y en Japon. En Estados Unidos, favorecemos
el segmento de valor frente a areas con valoraciones mas elevadas.

Situacién del Fondo, evolucion de los negocios (mercados) y evolucion previsible

El Fondo invierte combinando una posicion predominante en bonos denominados en euros, con una inversion en
acciones de compafiias que superen los criterios éticos, principalmente cotizadas en las bolsas europeas y que
ofrecen a la vez una gran capitalizacion bursatil y las mejores perspectivas de revalorizacion. La cartera del Fondo
estd normalmente invertida alrededor de un 20% en renta variable, aunque esta proporcion se gestiona
activamente situandola por encima o por debajo de este nivel en funcién de las expectativas de subida de las
bolsas.

Durante el afio el Fondo ha gestionado activamente su duracién financiera con el objetivo de aprovechar los
movimientos de las curvas de los tipos de interés de la zona euro. En este sentido, el Fondo ha mantenido la
duracion financiera por encima de su nivel objetivo. Por otro lado, se han realizado operaciones de compra y venta
de deuda publica, asi como de crédito corporativo y financiero, comprando varias emisiones con calificacion verde
y social.

La gestion de la cartera de acciones ha priorizado la presencia en los sectores financiero e industrial, en detrimento
de los sectores inmobiliario y energia. Durante el afio, el Fondo ha incrementado sus posiciones en los sectores
financiero, industrial y utilities, reduciéndolas en los sectores energia, consumo discrecional y farmacéutico. A lo
largo del afio la exposicion a los mercados de renta variable se ha situadoe entre el 15% y el 23%.

La revalorizacion acumulada del Fondo en el afio 2025 ha sido de +4,16%.

El valor liquidativo de la participacion de la Clase Base al cierre de los ejercicios 2025 y 2024 asciende a
1.389,5009 y 1.334,0412 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la Clase Base a 31 de
diciembre de 2025 es de 25.884.258,35 euros (24.544.669,92 euros a 31 de diciembre de 2024).

El valor liquidativo de la participacion de la Clase Plus al cierre de los ejercicios 2025 y 2024 asciende a 1.491,2498
y 1.422,4506 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonioc de la Clase Plus a 31 de diciembre de 2025
es de 43.328.968,90 euros (38.971.677,14 euros a 31 de diciembre de 2024).

El valor liquidativo de la participacion de la Clase Premier al cierre de los ejercicios 2025 y 2024 asciende a
1.510,0952 y 1.438,2671 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la Clase Premier a 31 de
diciembre de 2025 es de 18.732.725,39 euros (16.960.153,43 euros a 31 de diciembre de 2024).

El valor liquidativo de la participacion de la Clase Cartera al cierre de los ejercicios 2025 y 2024 asciende a
1.519,4512 y 1.445,7314 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la Clase Cartera a 31 de
diciembre de 2025 es de 443.293,94 euros (421.786,48 euros a 31 de diciembre de 2024).

El valor liquidativo de la participacién de la Clase PYME al cierre de los ejercicios 2025 y 2024 asciende a
1.427,0652 y 1.367,3679 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la Clase PYME a 31 de
diciembre de 2025 es de 2.509.706,40 euros (2.217.365,35 euros a 31 de diciembre de 2024).

El valor liquidativo de la participacién de la Clase Empresa al cierre de los ejercicios 2025 y 2024 asciende a
1.491,3063 y 1.422,5046 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la Clase Empresa a 31 de
diciembre de 2025 es de 3.293.840,93 euros (3.964.712,61 euros a 31 de diciembre de 2024).
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Uso de instrumentos financieros por el Fondo

De acuerdo con lo establecido en el articulo 50, apartado 2, del Reglamento Delegado (UE) 2022/1288 de la
Comisién, de 6 de abril de 2022, por el que se completa el Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo
y del Consejo, la informacion sobre las caracteristicas medioambientales o sociales promovidas por el producto
financiero esta disponible en un anexo del presente informe anual.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2025

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo y Medio Ambiente

El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2025.

Adquisicion de acciones propias
No aplicable.
Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 7).



