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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de Nao-Ga & Investment, S.I.C.AV., S.A.:

Opinion
Hemos auditado las cuentas anuales de Nao-Ga & Investment, S.1.C.A.V., S.A. (la Sociedad), que

comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de {a actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de fas

cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segln 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.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han sido
considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria
de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no
expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.
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Cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacion vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversidn
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcion de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio atribuido a accionistas de
la Sociedad esta fundamentalmente invertido en
instrumentos financieros. La politica contable
aplicable a la cartera de inversiones financieras
(en adelante, |a cartera) de la Sociedad se
encuentra descrita en la nota 4 de la memoria
adjunta y el detalle de la cartera, por tipo de
activo, a 31 de diciembre de 2025 se muestra
en el balance adjunto.

Identificamos esta area como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria de la
Sociedad, por la repercusion que la cartera
tiene en el calculo del valor liquidativo.

La Sociedad mantiene un contrato de gestién con
Bankinter Gestion de Activos, S.A., S.G.LL.C,,
como Sociedad gestora. Hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios
empleados por esta en la determinacién del valor
razonable de los instrumentos financieros de la
Sociedad.

Adicionalmente, hemos realizado ciertos
procedimientos sobre la cartera de la Sociedad,
entre los que destacan los siguientes:

Obtencion de confirmaciones de la Entidad
depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad depositaria, sociedades
gestoras o contrapartes, segun la naturaleza de los
instrumentos financieros, las confirmaciones
relativas a la existencia de la totalidad de los titulos
recogidos en la cartera de la Sociedad a 31 de
diciembre de 2025, comparando las respuestas
recibidas con los registros contables de la
Sociedad, proporcionados por la Sociedad gestora.

Valoracion de la cartera

Comprobamos la valoracion de la totalidad de los
activos que se encuentran en la cartera de la
Sociedad a 31 de diciembre de 2025, mediante la
re-ejecucion de los calculos realizados por la
Sociedad gestora y utilizando para ello valores
fiables de mercado a la fecha de analisis.

Como consecuencia de los procedimientos
realizados, no se han identificado diferencias
significativas.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2025, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de las

cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra

responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora
de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe
de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacion de
la auditoria de |as citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del
informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo
que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar

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

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

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

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracion de la
capacidad de la Sociedad 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 tienen intencién de liquidar la
Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de gue las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccién 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 Espana
siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o
error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones economicas que los usuarios toman basandose en las

cuentas anuales.

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

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

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

° Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores.

. Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar
como empresa en funcicnamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se
requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente
informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que
expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria
obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones
futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.
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. Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

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

transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la entidad,
determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del
periodo actual y que son, en consecuencia, l0s riesgos considerados mas significativos.

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (80242) =
/‘E‘F"\ / AUDITORES

I§5TITUTO DE (ENSQRES JURADDS
Dt CUENTAS DE ESPARA

PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITCRES, 5.L.

2026 Nam. 01/28/11212
SELLO CORPORATIVO: 86.00 EUR

Inferme de auditoria de cuentas sujeta
a la normativa de auditeria de cuentas
espanola o intemacional

21 de aandé‘x?O/26/ i
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CLASE 8

Nao- Ga & Investment, S.I.C.A.V., S.A.

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

0P4447513

ACTIVO

2025

2024

Activo no carriente
Inmovilizado intangible

Inmavilizado material

Bienes inmuebles de uso propio
Mohiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo carriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

25,159.045,13

22.915.576,88

Cartera interior

Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversidn Colectiva
Depdsitos en Entidades de Creédito
Derivados

Otros

Cartera exterior

205.552,80 145.630,25
22.159.925,11 20.930.146,17
2.143.616,90 2.176.639.46
1.800.922,67 2.068.249,78
342.694,23 108.389,68

19.906.816,18

18.486.208,97

Valores representativos de deuda 6.907.859,76 5.209.366,24
instrurmentos de patrimanio 9.150.020,72 9.144.816,78
Instituciones de Inversidn Colectiva 3.822.915,23 4,132.025,95
Depdsitos en Entidades de Crédito - -
Derivados 26.020,47 -
QOtros - -
Intereses de |a cartera de inversion 109.492,03 267.297.,74
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Periodificaciones -
Tesoreria 2.793.567,22 1.839.800,46
TOTAL ACTIVO 25.159.045,13 22.915.576,88

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2025.



CLASE 82

Nao- Ga & Investment, S.I.C.A.V., S5.A,

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

OP4447514

PATRIMONIO Y PASIVO

2025

2024

Patrimonio atribuido a participes o accionistas
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emisian
Reservas
(Acciones propias)
Resultados de gjercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
{Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso

propio
Otro patrimanio atribuido
Pasivo no carriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a carta plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

25.097.758,65
25.097.758,65

22.858.102,35
22.858.102,35

15.345.040,00
1.367.826,52
6.203.075,18
-6.749,24

2.188.566,19

61.286,48

50.954,35

10.332,13

15.314.350,00
1.350.306.67
4.372.275,54
-9.651,65

1.830.821,79

57.474,53

45.678,66

11.795,87

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

25.159.045,13

22.915.576,88

CUENTAS DE ORDEN 2025 2024

Cuentas de compramiso 4.026.878,73 3.439.719,36
Compromisos por operaciones largas de derivados 3.985.431,03 2.949.,519,36
Comprontisos por uperaciones cortas de derivados 41.447,70 490.200,00

Otras cuentas de arden
Valores cedidos en préstamo por la lIC
Valores aportados comao garantia por fa lIC
Valores recibidas en garantia por la IIC

17.278.587,37

16.123.516,74

Capital nominal no suscrito ni en circulacion 8.654.960,00 8.685.650,00
Pérdidas fiscales a compensar - -
Otros 8.623.627,37 7.437.866,74
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 21.305.466,10 19.563.236,10

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2025.
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CLASE 8°

Nao- Ga & Investment, S.I.C.A.V., S.A.

0P4447515

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

diciembre de 2025
(Expresada en euros)

2025 2024
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a |a Institucion de Inversidn Colectiva - -
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion -122.557,69 -114.934,11
Comisidn de gestian -82.579,29 -77.110,11
Comisidn de depositario -23.594,09 -22.031,46
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -
Otros -16.384,31 -15.792,54
Amortizacian del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deteriaro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacion -122.557,69 -114.934,11
ingresos financieros 500.754,85 554.245,98
Gastos financieros -21.055,40 -19.989,54
Variacion del valor razonahle en instrumentos financieros 1.457.771,55 1.423.873,21
Por operaciones de |a cartera interior 79.556,84 -9.259,54
Por aperaciones de |a cartera exterior 1.045.647,20 1.585.290,56
Por operaciones con derivados 332.567,51 -152.157,81
Otros - -
Diferencias de cambio -53.317,58 57.126,93
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentas financieros 449.280,24 -50.817,10
Deterioros . -
Resultados por operaciones de |a cartera interior -6.006,20 -58.828,18
Resultados por operaciones de |a cartera exterior 481.705,76 186.091,76
Resultados por operaciones con derivados -26.419,32 -178.080,68
Otros - -
Resultada financiero 2.333.433,66 1.964.440,48
Resultado antes de impuestos 2.210.875,97 1.849.506,37
Impuesto sobre beneficios -22.309,78 -18.684,58
RESULTADO DEL EJERCICIO 2.188.566,19 1.830.821,79

Las Notas 1 a 15, 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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CLASE 8

Nao- Ga & Investment, S.1.C.A.V., 5.A.

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

a)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Nao- Ga & Investment, 5.1.C.A.V., S.A., en lo sucesiva la Sociedad, fue constituida en Madrid el 3 de julic
de 2015. Tiene su domicilio sacial en Paseo de la Castellana 29, Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversidn de Capital Variable de |a
Comisian Nacional del Mercado de Valores {C.N.M.V.) desde el &4 de septiembre de 2015 con el numero
4252, adguiriendo, a efectos legales, fa consideracion de Sociedad de Inversian de Capital Variable a
partir de entonces.

De conformidad con Io dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas
modificaciones {en adelante “Ley 35/2003"), el objeto social de las [nstituciones de Inversidn Colectiva
es la captacion de fondos, bienes o derechos del pablico para gestionarlos e invertirlos en bienes,
derechos, valores u otros instrumentos, financieras o no, siempre que el rendimienta del inversor se
establezca en funcidn de los resultados colectivas.

La gestién, administracion y representacion de la Sociedad esta encomendada a Bankinter Gestian de
Activos, S.A, 5.6.1.1.C., sociedad participada al 99,99% por Bankinter 5.A., que adicionalmente es la
Entidad Depositaria de la Sociedad. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones
de vigilancia, supervisian, custodia y administracidn para la Sociedad, de acuerdo con lo establecido en
la normativa en vigor.

La Sociedad estd sometida a la normativa legal especifica de las Sociedades de Inversidn de Capital
Variable, recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas
modificaciones (en adelante “Real Decreto 1082/2012"), por el que se aprueba el Reglamento de la Ley
35/2003. Los principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

» El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. El capital estatutario maximo
no podra superar en mas de diez veces el capital inicial.

e El numero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligado cumplimiento de la ley o de las
prescripciones del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, el capital o el ndmero de
accionistas de una sociedad de inversién, o de uno de sus compartimentos, descendieran de los
minimos establecidos en el Real Decreto 1082/2012, dichas instituciones gozardn del plaza de un
afio, durante el cual podran continuar operando como tales.

OP4447517
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CLASE 82 | TRES CENES

Nao- Ga & Investment, S.I.C.A.V., 5.A,

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

e Las acciones representativas del capital estatutario maximo gue no estén suscritas o las que
posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben mantenerse en cartera hasta que sean puestas en
circulacidn paor los érganos gestores. Las acciones en cartera deberan estar en poder del Depositario,
tal y como se menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012.

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

e Para gestionar la liquidez de [a Sociedad, la Sociedad Gestora debera contar con sistemas internos de
control de Ia profundidad del mercado de los valores en gue invierte considerando la negociacién
habitual y el volumen invertido, para procurar una liquidacian ordenada de las posiciones de la
Saciedad a través de los mecanismos normales de contratacién. Los documentos informativos de la
Sociedad deberan contener una explicacion sobre la politica adoptada a este respecto.

¢ Se establecen unos parcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de concentracién de

inversiones.

« la Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizacidn de instrumentos derivados
por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo de contraparte.

La Sociedad Gestora y la Entidad Depositaria, perciben una comisidn anual segun el siguiente detalle;

2025 2024
Comisién de gestion
Sobre patrimaonic 0.35% 0.,35%
Comisian de depositaria
Sobre patrimonio custodiado 0,10% 0,10%

b) Gestidn del riesqo

La politica de inversién de la Sociedad, asi como la descripcion de los principales riesgos asociados, s¢
detallan en el folleto registrado y estan a disposicién del publico en el registro correspandiente de la
C.N.M.V. *
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Debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales riesgos a los que se
encuentra expuesta son los siguientes:

« Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a mavimientos adversos en
los precios de mercado de los activos financieras en los que opera la Seciedad. Entre dichos riesgos,
los mas significativos son los tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que
la Sociedad tenga en cartera.

» Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas potenciales debidas a
cambios en |a capacidad o intencidn de la contraparte de cumplir sus obligaciones financieras con la

Sociedad.

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

e Riesgo operacional: aguel que puede provocar pérdidas coma resultado de errores humanos,
procesas internos inadecuados o defectuosaos, fallos en los sistemas o como consecuencia de
acontecimientos externos.

e Riesgo de sostenibilidad: se tiene en consideracion cuando la Sociedad promueve caracteristicas
medioambientales o saciales, como se recoge en el articulo 8 6 9 del Reglamento de la Unidn Europea
2019/2088. Se considera todo acontecimiento o estado medioambiental, social o de gobernanza
que, de oeurrir, pudiera surtir un efecto material negativo sobre el valor de lainversidn. Ef proceso de
inversian tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad y estd basado en andlisis propios. Para ello la
Sociedad Gestara utiliza una metodologia propia y tiene en cuenta informacién ASG publicada por las
propias compafiias o emisores de |os actives en los que invierte, asi como "ratings” publicados por
proveedores externos. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipo
de emisor, el sector de actividad o su localizacién geografica. De este modo, las inversiones que
presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminucidn del precio de los
activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor liquidativo de la accidn de la
Sociedad.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a los
riesgos de mercado, crédita y liquidez, asi como el referido al riesgo operacional. En este sentido, el
control de los coeficientes normativos mencionadas en el apartado 1.a) anterior, limitan la exposicion a
algunos de dichos riesgos.
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2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) imagen fiel

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

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por la Junta de Accionistas de la
Sociedad, si bien los Administradares estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.

b) Principios contables

Para Ia elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios contables y de
clasificacién recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de fla CN.MV. y sucesivas
modificaciones. Las principios mas significativos se describen en la Nota 4. No existe ningun principio
contable de aplicacion obligatorta que, siendo significativo su efecto sabre estas cuentas anuales, se

haya dejado de aplicar.

c) Comparabilidad

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

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

Na se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la comparacian entre las
cuentas anuales de los ejercicios 2025y 2024.

d) Consolidacion

La Sociedad, de acuerdo con lo establecido en el articulo 42 del Cadigo de Comercio, pertenecen a un
grupo de sociedades. No obstantem en cumplimiento del articulo 43 del Cadigo de Comercio, la sociedad
daminante del grupo esté eximida de la obligacian de formular cuentas anuales consolidadas.
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e) Estimaciones contables u correccién de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad han realizado estimaciones para obtener
la valoracién de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las
cuentas anuales. Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos financieras, si los hubiera. Aun cuando estas se
consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la informacion existerte en el momento del
calculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la
normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo por accién de la Sociedad se vera afectado por las fluctuaciones de
los precios del mércado y otros riesgos asociados a las inversiones financieras.

Na existen camhbios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran producido en ejercicios
anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios 2025y 2024.

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

3. Propuesta y aprobacion de distribucion de resultados

El detalle de la propuesta de distribucién del resultado del ejercicio 2025, por el Consejo de Administracion a la
Junta de Accionistas, asi como la aprobacion de la distribucion del resultado del ejercicio 2024, es la siguiente:

2025 2024
Base de reparto
Resultado del ejercicio 2.188.566,19 1.830.821,79
2.188.566,19 1.830.821,79
Propuesta de distribucitn
Reserva legal 218.856,62 183.082,18
Reserva voluntaria 1.969.709,57 1.647.739,61
2.188.566,19 1.830.821,79
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4, Resumen de los principios cantables y normas de valoracién mas significativos

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

a} Principio de empresa en funcionamiento

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

h) Principio del devengo

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

c) Deudores

La valoracidn inicial se realiza par su valor razonable que, salve evidencia en contrario, es el precio de la
transaccién, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de
transaccidn que les sean directamente atribuibles.

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la
cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas
partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor
nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos de
efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del
reconocimiento. Las carrecciones valorativas por deterioro, asi como $u reversidn se reconocen comao un
gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

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

s Valores representativos de deuda: valores que supanen una deuda para su emisar y que devengan
una remuneracion consistente en un interés estabtecido cantractualmente.

6
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El valor razonable de los valares representativos de deuda cotizados se determina por los precios de
cotizacion en un mercado, siempre y cuando este sea activo y los precios se obtengan de forma
consistente. Cuando no estén disponibles precios de cotizacién el valor razonable se corresponde con
el precio de la transaccion mds reciente siempre que no haya habido un cambio significativa en las
circunstancias econdmicas desde el momenta de la transaccion.

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

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

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

e Depositos en entidades de crédito: depdsitos gue la Sociedad mantiene en entidades de crédito, a
excepcian de los saldos que se recogen en el epigrafe de Tesareria.

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

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

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

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor razanable. Para los no
negaciados en mercados organizados, la Sociedad Gestora establece un modelo de valoracién en
funcién de las candiciones especificas establecidas en la Circular 6/2010, de 21 de diciemnbre, de la
C.N.M.V., sobre operaciones con instrumentos derivados de |as Instituciones de Inversidn Colectiva.
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e)

f)

q)

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

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

Adnuisicion y cesidn temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se cantabilizan por el
importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los instrumentaos subyacentes, en la cuenta de
activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa como ingreso en la cuenta de
pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

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

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

Instrumentos de patrimonio

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

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

valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacién por el valar razonable
de la contraprestacidn entregada, incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion.
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos activos se
reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o diferencias
positivas se registran bajo el epigrafe de Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros o de Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la cartera
interior o exterior, segin los activos se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de
Valores representatives de deuda, de la cartera interior o exterior del activo del balance.

k) Operaciones de derivados

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

Los fondos depositadas en concepto de garantia tienen la consideracion contable de depésito cedido,
registrdndose en el capitulo correspondiente del epigrafe de Deudares del activo en el balance.

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

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

La contrapartida de los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera, se registran en
el epigrafe de Derivados de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance,
segun correspanda.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos activos se
reflejanen la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o diferencias
positivas se registran bajo el epigrafe de Resultados per operaciones con derivados o de Variacian del
valor razonable en instrumentos financieros por operaciones con derivados segln éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de Derivados, de la cartera interior o exterior
del activo o del pasivo corriente del balance.

i) Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las diferencias de cambio, tanto
positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de
Diferencias de cambio.
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Para el resto de las partidas monetarias y no monetarias que forman parte de |a cartera de inversiones
financieras, las diferencias de cambio se tratan juntamente con las pérdidas y ganancias derivadas dela
valoracion.

i) Acciones propias y prima de emisidn

La adquisicidn por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el patrimonio neto de esta,
can signo negativo, por el valor razonable de la contraprestacién entregada.

Las diferencias positivas o negativas que se producen entre la contraprestacian recibida en la colocacian
o enajenacion y el valar nominal o el valor razonable de dichas acciones, segln se trate de acciones
puestas en circulacidn por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad, se registraran en el
epigrafe de Prima de emisidn del patrimonio atribuido a accienistas.

Los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones se registran directamente contra el
patrimonio neto como menores reservas, netos del efecto impositivo, a menos que se haya desistido de
la transaccion o se haya abandonade, en cuyo caso se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el articulo 32.8 de la Ley 35/2003, se establece que la adquisicién por la Sociedad de sus acciones
propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estard sujeta a las limitaciones
establecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias en la Ley de Sociedades de Capital. Par
debajo de dicho capital minimo la Sociedad podra adquirir acciones con los limites y condiciones
establecidos en la citada Ley de Sociedades de Capital.

k) Valor liguidativo de las acciones

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

1) impuesto sobre beneficios

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

Los pasivas par impuestos diferidos se recanocen siempre, en cambio los activos par impuestos diferidos

sélo se reconacen en la medida en que resulte probable que la Institucion disponga de ganancias fiscales
futuras que permitan la aplicacian de estos activos.

10
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Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan lugar al
reconocimiento de un active por impuesto diferido en ningln caso y sélo se reconocen mediante la
compensacion del gasto por impuesta con la frecuencia del calculo del valor liquidativa. Las pérdidas
fiscales que puedan compensarse se registran en el epigrafe de Cuentas de orden - Perdidas fiscales a
compensar.

5. Deudores

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

2025 2024
Depdsites de garantia 135.790,16 75.415,57
Dividendos pendientes de cabro - 2.607,68
Operaciones pendientes de liquidar 652,18 .
Administraciones pablicas deuderas 47.671,17 48.379,20
Otros 21.439,29 19.227,80

205.552,80 145.630,25

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

El capitule Operaciones pendientes de liquidar, recoge las operaciones de venta de activos pendientes de
liquidar a cierre del ejercicio carrespondiente.

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

G. Acreedores

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

2025 2024
Administraciones plbticas acreedoras 22.309,78 18.684,58
Otros 28.644,57 26.994,08
50.954,35 45.678,66

11
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El desglose del capitulo Administraciones publicas acreedoras, es el siguiente:

2025 2024
Impuesto sobre beneficios 22.309,78 18.684,58
22.309,78 18.684,58

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

7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de |a cartera de inversiones financieras de la Sociedad, par tipo de activo, al 31 de diciembre de 2025
y 2024 se muestra en el balance adjunto.

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

Los Anexos adjuntos son parte integrante de esta memoria.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones financieras se
encuentran depositados en Bankinter 5. A.

a. Tesareria

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

2025 2024
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 7.644,36 1.059.411,16
Cuentas en divisa 2.785.922,86 780.389,30
2.793.567,22 1.839.800,46

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

12
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9. Patrimonio atribuido a accionistas

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

a) Capital

El desglose def capital al 31 de diciembre de 2025 y 2024, se muestra a continuacién:

2025 2024
Capital inicial 2.400.000,00 2.400.000,00
Capital estatutario emitido 12.945.040,00 12.914.350,00

15.345.040,00 15.314.350,00

El capital inicial esté representado por 240.000 acciones de 10,00 euros nominales cada una, totalmente
suscritas y desembolsadas.

Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en Bolsas y Mercados Esparioles.

El capital estatutaric maximo se establece en 24.000.000,00 euros, representado por 2.400.000
acciones de 10,00 euros nominales cada una.

Con fecha 20 de agosto de 2025, la Sociedad ha procedido a realizar una emisién de capital estatutario
por un importe de 30.690 euros, habiendo puesto en circulacién 3.063 acciones de 10 euros de valor
nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas.

Can fecha 16 de febrero de 2024, la Sociedad procedié a realizar una emisidn de capital estatutario por

un importe total de 740 euros, habiendo puesto en circulacion 74 acciones de 10 euros de valor nominal
cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas.

13
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2025
{Expresada en euros)

b) Reservas

El desglose de las reservas al 31 de diciembre de 2025y 2024 es el siguiente:

2025 2024
Reserva legal 734.259,74 551.177.56
Reserva voluntaria 5.468.815,44 3.821.097,98

6.203.075,18 4.372.275,54

La reserva legal se dota de conformidad can el articulo 274 de la Ley de Sociedades de Capital, que
establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio del ejercicio se destinara a esta
hasta que alcance, al menas, el 20 por 100 del capital social. No puede ser distribuida y si es usada para
compensar pérdidas, en el caso de gue no existan otras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe

ser repuesta con beneficios futuros.

c) Acciones propias

El movimiento de las acciones propias durante los ejercicios 2025 y 2024, hasido ei siguiente:

2025 2024
Saldo al 1 de enero -9.651,65 -
Entradas -5.749,24 -12.565,27
Salidas 9.651,65 2.913,62
Saldo al 31 de diciembre -6.749,24 -9.651,65

Al cierre de los ejercicios 2025 y 2024 la Sociedad mantenia 414 y 664 acciones propias en cartera,
respectivamente.

14
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d) Valor liguidativo

El valor liguidativo de las acciones al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se ha obtenido de la siguiente

forma:
2025 2024
Patrimonio atribuido a accionistas 25.097.758,65 22.858.102,35
Namero de accianes en circulacidn 1.534.090 1.530.771
Valor liguidativa por accién 16,36 14,93
Nimero de accionistas 105 107
e} Accionistas

De acuerdo con el articulo 31 de! Real Decreto 1082/2012, se considera participacion significativa aquella
que supera el 20% del capital de la Sociedad.

Al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, 1 accionista posela acciones que representaban el 96,41% y el
96,38% de la cifra de capital, respectivamente.

Al ser el accioniista con participacion significativa una persona jurfdica, se incluye el detalle de este:

2025 2024

Vallesviu, S.L. 96,41% 96,38%

10. Cuentas de compromiso

En los Anexos i y IV adjuntos, partes integrantes de esta memaria, se detalla la cartera de inversiones en
derivados de la Sociedad al 21 de diciembre de 2025 y 2024, respectivamente.

11. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, se muestra en el balance adjunto.

15
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12. Administraciones publicas y situacian fiscal

Durante el ejercicio 2025, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, encontréndose sujeta en dicho impuesto aun tipo de gravamen de!
1% a del 25%, en funcion de lo establecido en el articulo 29.4. de dicha Ley. Adicionalmente, el articulo 26 dela
Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2025 una limitacién del importe de las bases impanibles negativas de
ejercicios anteriores a compensar, en funcion de la situacion de la Sociedad respecto a las mismas.

Durante el ejercicia 2025 el tipo impositivo de la Sociedad ha sido del 1%.

E! capitulo Acreedores - Administraciones piblicas recoge el Impuesto sobre beneficios devengado en el
ejercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el tipo impositivo correspondiente al resultado contable
antes de impuestos,

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los gue la Sociedad esta
sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido inspeccionadas por las autaridades fiscales o haber
transcurrido el plaze de prescripcion de cuatro afios.

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeta de los Oltimos cuatro ejercicios.
No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las autoridades fiscales.

13. Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. “"Deber de
informacién” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

En relacién con la informacién a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre aplazamientas de pago
a proveedores en operaciones comerciales calculado enbase alo establecido en la Resolucion de 29 de enero de
2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, ¢l periodo medio de pago a proveedores efectuado
durante los ejercicios 2025 y 2024 esta dentro de los limites legales establecidos en la legislacion vigente.

14. Otra informacion

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a precios de mercado. Los informes
periédicos inclugen, segin fo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas madificaciones,
informacian sohre las operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.

Adicionalmente, en la Nota de Actividad y gestion del riesgo se indica el importe de las comisiones retrocedidas

con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de |a
Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran producido durante el ejercicio.
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Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de Tesereria se indican las cuentas que
mantiene la Sociedad con este al 31 de diciembre de 2025 y 2024. Adicionalmente, en los Anexas 1 y Il se
recogen las adquisicianes temporales de activos contratadas con este, al 31 de diciembre de 2025 y 2024,
respectivamente.

Al tratarse de una Sociedad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y que por su
naturaleza esta gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, los temas relativos
ala proteccién del medio ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad

Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de auditorfa de cuentas
anuales de los ejercicios 2025 y 2024, ascienden a 2 miles de euros en cada ejercicio, no habiéndose prestado
otros servicios en el ejercicio por la citada firma. Ninguna otra entidad del entorno de PricewaterhauseCoopers
ha prestado otros servicios a la Sociedad durante los mencionados gjercicios.

Durante las ejercicios 2025 y 2024 los miembros del Consejo de Administracidn no han percibido importe alguno
en concepto de remuneraciones. No existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y de seguros de
vida respecto a los miembros del Consejo de Administracion, ni anticipos o créditos concedidos a los mismos, ni
se han asumido otras ohligaciones por su cuenta a titulo de garantia.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2025, se compone de:

Hombres Mujeres Entidad Juridica

Consejeros 1 2

Al 31 de diciembre de 2025, los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas a los mismos, tal y
como se describen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, manifiestan que
no han incurrido en ninguna situacién de conflicto de interés que haya tenido que ser incluida en esta memoria,
de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 229 de la Ley anteriormente mencionada.

Por lo que hace referencia al resto de la informacién solicitada por el Texto Refundido de la Ley de Sociedades
de Capital en su articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos indicar que la misma no
se aplica a la Sociedad pues no se encuentra en las situaciones contempladas por los apartados
correspondientes de dicho articulo.

15. Acontecimientos posteriores

Desde el cierre del ejercicio, al 31 de diciembre de 2025, hasta la fecha de formulacion de las presentes cuentas
anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que sean objeto de incluir en esta

memoaoria.
17



0P4447534

E00SZ0S0TOS3
£0096EB%TOST

TRES CENTIMOS
DE EURO
=

SO%ZT00000S3

CC0TS P EQSE
7406L9€ETC053

~, = NISI

97'69.°58

BT'WHE'SL
08'879°5h
BE'STL0E

S9'n¢-
Ga't7/-

ZL'6BY'6
TH'ZE6°L
TE'/HST

Bl|eASn|d /
(e)easnuiw)

06'9T9ERT'L

ET'769 THE
TT'6LET6T
ZT'STEOST

SE'TEN IOV
Ge'WEFTON'T

L' LBYBBE
T#'8%76°802
TE'BES 0BT

a|geuvoze)
10]BA

9L'0TEY

1

T16'GL
T6'GL

SB'WET'Y
£9'8t-
BR'EBZ'Y

Sasaiaju|

%9' (48 L50°

#0'05€°99Z
TE'0GL 94T
EL'6ESBTT

09'60S°T0%'T
09'605°TO%'T

00'886°68E
00'966°007
00'766'89T

leiul
uopeofep

dn3
dn3

4n3

dan3
dn3

esING

J01123u] BISHE) TYLOL

"ugIez|300 SEpIIWIPE S3U0IDY STTVI0L
S31143d0¥d NITHIW
X3 LIANI

*UQIJEZII07 SEPIYLLIPE SaUDIIDY

soAIIe ap jeJodiual uosinbpy SITY.LOL

70-10-9Z0Z §6'T id
soa30e ap [edodwal ugisinbpy

epezi1od epeaud efiy ejuay S37v10L
0€-/0-8707 9E'7 QINVE YIvdu3gl

EC-90-L702 9C'T M8
epezi3o3 epeald efiy eyuay

Jouaqu| elaHe)

(souna ua opesaldx3)

G707 2P 2IGWIBIIP 3p TE |© SEJIIIUBUI SIUOISIDAUI 3P BIDHE] | OXBUY

V'S UAYYI'S ‘JUBWSIAU| § en -0eN



4

% w79ETZG5E938 wZ'OLL'E 72" 2T# Z0E I8'EE 05'Z#9°'86¢ an3 #0-60-0€07 GZ'E ¢NOYD YZNO
Lo 7Ivad/it994Sn LL'0ES'TT- ¥E'Z5T 65T T19'€88- TT'E8L'0LZ asn 9Z-#0-8707 Z€'7 02 B ASVHI NYDYOWdS
M O#ZTYERBSZSX Z0'90¢ ZO'NI'BTZ G8'7L5'8 00'8E6°LTT un3 07-TT-870¢ 819 ¥dS OTOVANYS VSALNI
<3 BYWHLEBISHSN T6'L90°S T1'079'99¢ G7'ERT'E 02'z59'T92  Asn BT-E£0-G£0 55'G dI0UD BNI
=3 L8997/ 77 GZSX BB'LGE- TT'GGT 50T 79 IHT'Z 00'€TS'50Z M3 #7-90-8Z0¢ £T'7 43049 INi
a. TELZHLIBBTSX LB'OTS'T LE'S09°L0G T9°250°G 05'760°G05  dN3 £0-50-0€07 05'€ 30U DN
© B9G/GZ78ISX TE'9RY ZE'BTE 70T 9G'ET QO'ELZH0OZ  WNA TZ-TT1-8707 LT't7 40D HOLOW QY04
6/7GHE089ZSX OL'WER'TT 0£'98%°0TC TE'088'2 00'ISO'66T N3 ET-60-0E07 BE't7 V'S "TVIAQHYAS
OLKSTELOTZSX 91'20L'C 9T'zEB'89¢ 6T'£ED9 DO'0ET'99Z  Wn3 £2-T0-0E0Z £9'0°¥'d'S 'IN3
EGZZBTESEZSX 06'ZOT'E 06'G%1°99¢ a%'9.0'9 00'ER0’E9Z  UN3 £LT-90-0E07 §4'C 1LNI IONYNI4 TINT
9/T6//8/6Z5X 0T'99¢- 06'ZHETOT ET'TLL72 00'669°202  dN3 TZ-10-TEDZ 0G'E ST Nid SOIDIAYIS dA3
EWBTEBSYSZSX LE'9ETE £8'TLL90E £9'L9 0S'9ETECE N3 £T-ZT-620Z £9°€ IW0OQ OLNOHOL diH 03D
. HZTLIW0EQZSX OB'SBL- 0Z'LE0'BTZ 55'6T0'S 00'Eg8'8TZ  HN4 0E-TT-820Z ET' 9 MNVEVXIVD
M _w.w ZOTZBS9E9ZSY EE'GRLT- L9'0TENTZ 98'8LET go'oeS'wTZ N3 GT-90-8Z07 G.'G VARH
= p x 89ITOOFTO0HY BZ'W6T'9 87’625 E9T G9'70T'8T 00'TEELSZ N3 6T-,0-8707 SZ'0 13NLNW '3y INONvE
_.. _ i BRYWOTG090SN B6'9/6'E 627l 93¢ 01'656°G Te'LEX'Z92 QSN €7-10-S€07 L17'G dHOD YOIHAWY 40 MNVE
,., s e GHEGITTBETSX ¢O'W9E'E Z9'wEQ'E8T #T'#85°G 00'0£9'847 N3 B0-G0-0€07 BE'T Y0 ¥IIMIWY 40 XNvd
m.m.,.. F w.._. GOOVIIBZOBSN BY'GZZ'0T- 96'790°%5¢ TT'9ST'T #9'8BZ'w¥9Z  4sSn EO-TT-B8Z0C Z9'E HIANVLINYS OINVE
= AL #0GGE/BOBZSX ZL'6LB'T 71'%84° 102 Z26'L88'% 00'S0B'66T =[1E] Z0-%70-6Z07 GZ'€ YAANVINYS QINYd
#OJAIBEGEQSN ES'LBTH L9209 T6T B81'60¢ RI'SEE BT OSN 67-T1-Z€0Z 08'9 Y013V

epezno> epeaud elly eusay

6T'ORLS Z6'168°L98 LT'E06- €L'IST' 798 e1qnd epnag S3TVLOL
OWdINJIZBZTIBSN EE'LLE°T- 06'066'77E G0'9eZ'T ET'WLEQRE QSN TE-GQ0-ZEOT €T YSN 0QVL53 vanaa
LBLZHESO00L TG'LTT L 70'968°7ZS CE'BELT- 0%'2LL°9TS HN3 GT-90-0€07 OL'E VYL 0avLs53 van3a

ea)qnd epnag

=5 ﬂ NISI BljeASN|d / I|qeuozed sasalaju| el BSIAIQ JoLR3xg BlaHE)

(eljeasnuny) J0|ep UQIoe10|BA

CLASE 8’

(501na ua opesaidx3)
§Z0Z 9P 21qWIP 3p TE |B SeI31IueL |} SSUDISISAUI 3P BISHE) '] DX3UY

V'S “ATYD'I'S 'UBWISIAU| R BY -0BN



OP4447536

A

Tmen

€

9/0T99979ESN
ZZ0TOTEZOESN
TSOTAB085Z5N
SEOTI®OBEZSN
GEOTBOWAZTSN
£005ZT00004S
TTT4SvYE00034d
9%0T5050905N
0TOTB9wBHROSN
STZELZOTO0TN
T901ZZZ8EOSN
SOOTEEBLEDSN
TGZeEBINL6038
¥OOTOOTTEDOSN
£90TSETEZOSN
B6S0ENE6LOZOSN
5007078000320
CFLTETLTODAA
6896300000%H

T66688L97¢SX
90499706TZSX
LLLTBEOOBZSXK
B 14ALYLTOSN

a

= NISI

CLASE 8

£7'296'G-
£9'66E°ST
78'880°1Z
64'695°LT
IT'GOG'E
66'TBI'E
£8'996°2
899'6ZT°LZ
EL'0E6°6-
#E'E9T'GZT
[G'9ES LT
16'694°25
BO'THE L
0S'8TE6T
T6'O78 LCE
#9'08€°70G
97'EST OFCT
62'£64°50T
I8'9£9°7T

8%'056" LY
LZ'SHS'6
OT'679'E
EZ'EED'T
£8'/BEY

BljeAsn|d
(ejjeAsnuIN)

L8'TTTELT
#G'9€0'4#9T
66'E8Z°9%T
0s'290°£2T
£9'%CT 80T
89'T96'8ZT
ZT'9ET'8ZT
ET'6EZ 06

#8'Lt1'96

00'80%'£99
9€'0aL'9eT
ZL'6B76ZE
09'LEQ'SST
89'9,0'4T¢
IT'TLESTL
L0'8TL°Z88
00'€9%'80%
L7'B0GBET
E6'0%HBZT

%8'L96'6EC9
LI THTZBE
OT'€9L°BLT
EZ'8ZL720T
6L'EL8°G9T

9|qeuoze)
lojep

#5'789° 50T

L0'798°0T
B T8O'Y
£9'749°T
GZ'88T'9

5853193U|

OT'G/T6TT
L[8'9LTBET
9T'SET'SZT
TL'L6%'60T
a%'6%9' 70T
£59'69Z7'5ZT
GZ'695°52T
S#'60T°E9

L&'8LE°90T
99't7i 7' BEY
BL'ETZ'86

TE'6ZL 94T
TG'960° LT
81’849 G6T
97'sZ71'88¢E
EY'LEE0BE
Z/'60EBIT
BT'ZTLEET
ZT'w08'STT

9€'LT0°Z66'S

09'965°ZLT
OO'WTIT QLT
00'669°T0Z
96'GLR'TOZ

leRiu
ugeIOjEA

asn
asn
asn
asn
asn
und
4n3
asn
asn
yn3a
asn
asn
4n3
asn
asn
asn
dn3
AH
aH

dn3
dan3
an3
asn

BSIAIQ

07 JWMLIF13 TWdINTD
dHOD FTI90W NOXXE
v - INI HSYQH00a
INI 90avLva
JNOI XS
NIVEOD LNIVS 9YdWOD
9v 4Sve
d¥0D VDIMAWY 40 3iNvE
J1d 440D NVISSY1LY
AN SONIQTOH TWSY
VId3LYW Q31ddY
¥ILNdWOI Fddv
AJENI HISNE-¥ISNIHNY
HILINY
INI WO NOZYWY
INI 138VHATY
ZNVITIY
NICTOH dnOYD vavaiy
0L7dNoYD vIv

ugez|jod SEepiwpe Sauonly

epeznod epeand efly e3uay SITV.LOL
#0-ZT-8202 00'Z SV9 LI WYNS
£T-90-0£07 G£'0 S¥D 3134 WYNS
Z1-60-6207 SZ'E dNOYD ZOANYS
RT-T0-GEOZ L#7'S ATINYLS NYDHOW

101121%7 BIAHE)

(s04n? ua opesaldx3)

6Z07 9P 21qIISIP 3p TE |€ SEISIDUBUY SIUOISIBAU| 3P L1a4e) °| OXBUY

V'S "AYDIS 'JUSWIIS3AU| g BD -0BN



I

o

o

M~ E00T4ZESCESN TB'NLG- T#'998°'65T - ETOWTIST  AsSN VILLNIIVNEYHA X3 LHIA

M TZOTdYZETESN EE'ThY'g wLTTEL0T - T#'04L8°00T  dsn dNoYD HLTYAHAILINA

<t SBG/9/HYZOHD 00'6HT'8Z  TZ'O4H'EET TZ'T6Z'GOT  4HD 9V JNOYD 58N

[m REGTTLGLBDAN OE'LZ9TZT  SO'THIESE - G/'ETOZET  MIH Q17 SONIQTOH LNJONZL

o EODTBEORLBSN OS'TTS'BY OW'SELBTT - 06'€eZ’TL asn ANNYIN JIWES NYMIVL
900TIHS0003a ZE'HHS'T BY'Z5LLET - 9T'80Z'9ZT  dn3 SHIINIHLVAH SNAWAIS
TOT9EZ/0003Q 9T'GTY'LS 69'€95°9%¢ 6'8Y.'88T  uN3 934-8V SNIW3IS
#80XW9da0089 9/'995°9 89'E06'962 Z6'9EE06T  ©N3 J7d T13HS
Z/6TZT0O000YHd B6'0O%6'9T 00'0E 79T - Z0'BBY LET  dN3 JH13373 ¥IAIINHIS
980T/5890BNY 96'%#T9'BE- 06'CSh'66 - 98'/90'8ET  ASN QL7 43DHIGWNTHIS
00979100030 6%'0ST'LZ- SY'0BEHET - ®7O'IHG'TZZ N3 INZYOA-DV "dVS
8/507T00008d 76'Z0Z'8T-  95'9%6'9LC - Bi'67T°G6Z  HN3 SILNIAV-IHONVS
wZOE19976LSN  66'SLO - 7L I70'8TT TLEZT'ZET  Asn NI WO 33H04531V5
BOOTIEwLNLSN TG'Z9€'8- Ti'a4T 8¢ £ 76'805°9% asn ALING
9E0TMOYERLSN 96'65L°8 £0'£8%'60T - TT'124°98 asn S2i90104d
IS0TSERLBISN OL'ETE'B ZT'T98°I7T - W'iRGEET @SN SHHOMIIN 01V O'Vd
#S0TS6ZEL9SN LZ'TZL0T-  O6'8ST'E6 LT'08G'E0T QSN INIVIN0
EEEBGYZI00MA TR'6LL'86- BYHIVLIT BY'66E9TT  Q ASIGHON OAON
ZTOTJ6EESOSN 68'E00'E #0'{90°TEE = ST'€90'8Z€  ASN ADHANI VHILEN
0SEE9YEBEOOHD BZ'9ED'BZ-  %9'95T' L6 - Z6'Z6T°9¢T  4HD ¥S 31153N
SHOTBT6WEESN GZ'6GT'¥TZ  9E'E0S9TS - TT'whEZOE 4SSN di03 LIOS0HIIN
LZOTWEQEQESN TZ'002'6TZ 88'w0ZTI9Z - £9'700°2h asn INI SWHOA1V1d V13w
#00TET900030 LE'(696 B'HBTZIT - TT'L89°70T  dN3 JI90T0ONHIZL NOINIANI

i NISI Bl{RAST|d / d|qeuozaa sasaRU| [e1u esInIg JoueIxg essned
(eljeasnun} lojeA ugioeaojep

CLASE 8°

L

(504n3 u3 opesaJdx3)
G707 9P SIqUIBIJIP 9p TE |& SEJIIDUELLY SIUOISIDAU 3P BISHE) °| OXBUY

V'S “AVDT'S fuawlsaau| 1@ en -oeN



OP4447538

TOTSLBZH97SN

062AWNTAC0I
TIRBALINOOOAI
16455419003
S60LZ68REDMT
96ETR6L890MT
B6RTLOLITM
76 LWNAAWE003I
86XA5SH49003|
069569%TS0M
ORBZETTOBTN
08 0TBITN
£64.bO8003

SEOTABLBRBBSN
76EBIYZBZESN

NISI

CLASE 8’

[

£6'865790L°7 TL'S6L°088°6T LZ'TBT SOT

08'086'9€ E6'E0TE6T -
08'086°9€ EG'EOT ERT -
6L'€98°'69% OE'TTB'6ZYE -
GZ'L00°S B¢ LTLTBT -
h'EG LB'0EB"9HT -
0Z'z50°0€ B8'76Z 705 -
90'057'81 £8'19%°09T -
LE'EET LT 7' T96°LTT -
GL'RER'C T8'€06'0%2 -
w70'BEWTT-  OW'99E'88 .
£9'T9%'92 86'90%7'S.L2 ;
78'9E5°6C o9g'¥10'9/¢ -
EB'LTETT 0G'ELBOTE

6%'ZEE'99Z  £9°099°088 -
G8'LTLED E9'ZIOBZE

L9'EL0°9HTT TL'0Z0°0ST'6

L7'T0B'0Z-  TO'9ZT6L -
80'002°5% BY' L0616 -
BI|BASNd / Jqeuozel 5353493U|
(eneasnuiy) I0[BA

BL'96THLT LT

ET'EZT 95T
ET'EZT 95T

T4'LS6°6ST'E
EQ'OTLLLT
GG /BEOHT
Bo'ZHE LY
T8LTT THT
£0'82£'00T
9079 BEZ
#%'508°66
TE'GWB'BYC
0'8L% 90T
[5'555°G0¢€
8T'8Z4%19
BL'#67°597

S0'Ly6 EQDL
BY'LZ6'66
0%'L0L°BY

|erapun
uoIRIo[EA

asn

Hna
dn3
dn3
4n3
4n3
4n3
dn3
dn3
4n3
an3
un3
4n3

asn
asn

esialg

Jouapd esale) TvLOL

(p'T°9€ eandaag ou sauopedpiyed A s3u0nly SITVLOL
ANNJAHIOEAIVIE
(p*T'9¢ eAndaug ou ssuopedpilied fi sauoay
pAlRaNg sauopedpiued fi sauokpdy S3TVI0L
SHDOVHLX
SLINIWLSIANEYIINVA
HOLS3IANITYNLAW 310
N4 LNIWLS3ANI VAQHON
¥S 0 INIWIADYNYN OaW
INIWLSIANI XNT 98W
LiDNTYUINTD B Tv9
ANIWIDYNYIN NOSHIANIH
SHDIVHL-X 80
LINIWLSIANT IANNINY
LNIFWLSIANI IONMTNY

LNIAWISIANT IONNNY
earpoaag sauopedpnied fi sauoiy

uoIeZ|307 SEPINLPE SAUOPIY STTVLOL
INI 11307
INIVSIA

Joualxg esane)

(soJns ua opesaitx3)

G707 2P 9IqWIR1DIp 3P TE |B SEJ3IIUEUI) SAUOISIIAUL 3P BIIHE) °| OXBUY

V'S "AYDTS ‘JuaWiIsanuy g es -oeN



O0P4447539

EL'BLEOZ0Y E£L'8.8°970°%

SAIVI0L

EL'ZEEOT 0s'THE'TT J[e3, sauni>do ap ugisiwa S3TVLOL
9¢Z0¢/E0/0C T8'66TZ ¥6'69T°E asn 0E-£0-920¢ € SHAMH
9z0T/E0/0¢T 00026°C 00'0/0°¢ ¥n3 0€-£0-920¢ 05 009 XX01s0Hn3
970Z/ED/0C ZE'TITS 95'104'9 asn 0E-£0-970¢7 0% 9TUVIN d85 INIWZ

g2, sauoiado ap ugisiwg
9z'T9LTZ 0L'TT IT ,and, sauaindo ap eidwo) STIVLIOL
9Z07/ED/OT 00'050'% 00°048'% Hn3 0€-£0-9207 05 009 XX0L1S0dN3
9z0Z/e0/0C 97'T1L LT 0L'TGS LT asn (0E-E0-9207 0F 97UV d'8S INIWG
Jand, sauoindo ap eadwo)
86'76T L 05'480°L J1e2, sauoido ap exdwo) S3TV10L
970Z/€0/0¢ a5'?sT' L 05'780°L asn QE-E0-970Z € 9HEMH
J4Ie3, ssuondo ap eadwao?
05'T£2°600 EQ'TEY'SBE'E sopeidwiod soamnd S3TV.LOL
9zZ0T/ED/9T 05'1/8'600'% EO'TEWSBE'E asn TE-E0-920Z 00042 T asSN/0dN3 odnkind
mD_um._&EOU soining
s
L olEIIUOD 3jqeuozes opniawosdwory esialg ugndudsag
“ 9P DIUSNUIDUIA 1o|ep, [euiwop ajodun
-
(X}

(soina ua opesaldxd)
GZ0Z 9P 240WIDIP 9P LE |€ SOPRALISP US SBUOISISAUI 9P BIILIED || OXBUY

V'S "A'V'OTS Jusuisaau] g e9 -oeN



OP4447540

_ TE'WEQ0Z- ON'BEIYLT'T SB'WIE'Z LL'ELWLBTT 10l193u] B194E] TVLOL
6%'E68°LZ- BY'6BE'BOT - LT'€E8T 9ET “upeZI30] SeRiIWpE S3U0NIY SATVLI0L
STT9TSELTOST 6W'ERBLZ-  89'68E80T - LT'EBT'OET N3 V'S '4dA 10543
"U0IIBZIT0) SEPIIWIPE SALOIDY
81'8ET- TH'9S0°098°'T EW'ZST  09'WBT09B'T soARDE ap [elodway uopisinbpy S3TVLOL
SI%ZTO0000S3 BT'BET- %'950'098'T ER'ZST 09'76T 098 T unN3 Z0-T0-5707 56'7 119
soa1oe ap [esodway upisinbpy
9E'L6T'L 9E'ERT BOT H'79T'Z 00'966°00C epezjod epeaud elly LUy SITVIOL
ZZOTSTHREDST 9E'L6T'L 9g'E6T 80T Zw'¢9T'¢ 00'966°00Z  HNA 0€-£0-8BZ0Z 8E'7 OINVE VIVId3dl
epeziod epeaud efl} ejusy
” NIsk ejjeasn|d / 3|geuozel  S3SIIDU| |eniul esiAg 101I3ju] B12E]
...n\n-. ‘ {eljeasnuipy) Jojep ugpeloep
<
2

(so4na ua opesaJlix3)
707 2P 2IqWIBDIP 3p T (e SeJIIUBUL SAUDISIDAUL 3p BIDHE) *||] 0XaUY

V'S "AVYI'S 'JUBWISIAU| B B -0EN



4

M 9005T655CTHD B8Y9'E06'8 89'2¢8'90¢ BZ'ZTT L 00'6T6L6T  HN3 LT-£0-8202 £9'% 9¥ dNOYD SEN
Lo LLBTLOTGOTSX LT'Z8BH'C £9'476°%8Z  06'S0G'GT O8'Ghy'Z8Z  uN3 EZ-TO-920Z Of'T LNIIDS YIHSId OWHIHL
~ T66688L92TSX  4Z'9.0°6 ¥L'2L9T8E 0T'z0S'S 05'965°CLE dnd #0-ZT-8207 00'Z SV 134 WVYNS
i OWEWZEETOOUd E9'ZETT E9'865'76 BT LGEw 00'99€°E6 14 T7Z-£0-9207 00'T SILNIAV-IFONYS
<t TL9LBTSTLISX G7'970°E #8'16T°9Z1 78'6/E€E  BG'TLTEZT  dN3 LT-%0-£707 £6'E dNOYY ZOANYS
M LTTIHEBZOTSX 09'Z79°T Ov'zow'Z6T  0£'9.9°G  08'6EE06T  dN3 GT-0T-920¢ 88'T OYBMIUIW
o ZIvadingoysn  TH#'0L0°9T ZS'EGE987  89°/9G6°T  TIT'EBL0LZ  dSN 97-%0-8Z07 ZE'7 0D 8 ISYHI NYOHOWdr
wLwf09EBWISX 99'L6TS 99’687 #6T  LZ'CE9’L  00'8B6'9ET  HN3 £7-G0-92Z0Z £T'C dA0HD ONI
0£9660T660SX  BE'GRS BE'LST 66 g6'8wt'T  00'7.5°B6 < [JE| LO-TT-GZ07 882 Wdl
6L%75%6089Z5X  9E'S69°TT 9g'gkE’ 0Tz §9'£94'7  O0'TSO'66T  HN3 £T1-60-0€07 8E'Y V'S "WIAQYHIS
LGOTSHOBTISX £LO'TED'T /0'6T9'68T  Hw#'/BB°0T 00'88G'/8T dN3 70-20-9207 05'T 'v'd’S 'INI
BTEEBLO/TETSX LB'LZE'T [€'98G6°7B7  £L'Z00®T 0G'86Z°08BZ N3 BT-60-9702 5¢'T '¥'d'S 'IN3
6868/9ZTTTSX GT'TITCT G9'0rE 96 T#'ELT'E  O0G'6ZT'S6 dn3 77-60-9Z07 88'T V102 VIQD
THITOSEZYZSX SL'ISSE GZ'79SEOT  9%'/89'T  0G'ZIO00T  dnd 9T1-G0-/Z07 E9'7 UNVEVXIVD
T ¥BSTERZOTZSX G95'w9T G0'%ZS'8/7  BL'(wL'TT  0S'BSEBLT  dN3 EQ-Z0-GZ0Z 8E'0 MNVEVYXIVD
4 #TLZESTOOEZSX LZ'890°€E LTTSETBZ LL'094°%T O0'E8T'8LT  dN3 #0-90-9207 TZ'T NOSNPDIQ NO1339
| ..__ 0 THZESTSBYISX  WY'EQB'T %4%'49/°687  BB'LLE'ZT  00'%98'78T  un3 : 9¢-TT-5Z07 5£'T vA8d
) {5 EERTSONOTZSX G LET'HEY-  §G'85%STI Z0'ZGT'98 00'969'%8T  dN3 9T-T0-5Z07 00'T YAHE
il Bm BOITOOHTOOYd  SE'WSL'Y GE'GR0'Z97  BT'¥GE'B  OO'TEELGZ N3 6T-£0-8Z0Z GZ'0 TINLNW "034D INONVE
—r el 8/759ZTE6TSX ¥B'L95C w8 €V W6 6Ge'TISS 00'9/9°T6 dn3 60-50-9707 T8'0 4400 VIIHIWY 40 ANVE
L0 Y . SO9VIIBZ08SN EZ'LZIWT [8'9T6'8LT OW'®99'T  #9'8BZ'%97  4SN E0-TT-8Z0Z ¢B'E HIANYLNYS OINVE
#0SSELBOBESX  GT'60L oT'%1%00Z BS'ZT9'T  00'G08'66T  dN3 70-70-6Z02 52'€ HITNVLINYS 0ONvE
ZLSTOOTOZTISX  TT'6EG- BE'L9E'BOT  8£'6£5'9- 0%'968'80T  ¥N3 BT-E0-5207 05'Z HAANYLNYS 0IONVY
epeznod epeaud el ejuay
6L.'zsir9- 66'00L°BSE  [9'6Z®'ZZ BL'6HT'SOE =|qnd epnag S31V10L
0TD30Z8ZT6SN  6L'TTH'B- 66'669%LT  E€R'B9ZOT 8LTTIEBT  4SN BZ-Z0-£70Z 88'T ¥SN 0Av.LS3 vanaa
8786T¥S000L  00'BSH'Z 00'L00'#8T  ®O'T9S'CT 00'8%S 18T  ¥n3 T0-20-9207 05’0 ¥Vl 00V.LS3 vadnaa
e31jqnd epnag
FA ” & NISI BJ[eASN|d / a|geuoze. sasai9u| IR esialg J0uPxg Blape)
e U (eneasnuipy) lojep UoIIBIO|EA
) SE
& [ &N |

(so.na ua opesa.dx3)
#7707 3P 3IqWINIp 3p TE |e SEIAIULUL) SIUOISISAUI Bp BIILE) *||] OX3UY

V'S "A'Y)1'S “IUSWISIAU] B BD) -0RN



€

M.I% 00980LESPESN  EQ'ETTZ- TH#'9E8'95T - #0'0G0°65T QSN dWOI HOLOW J404
Lo OBTSEZ0000TN  %L'LB9°LT %7'098'6eT - 89'Z9T'ZIT N3 sav3
P~ BZOTN®T99ZSN  04'S60°TC wT'CL5'T6 - 919 0L asn NI SYNOW3IN 30 LNGdNad
<t w/OTTETZGZSN  ST'G44°92 79T’ 09T - 7' [99°EET QSN INITWOIXEd
< B0OG/GG500030 7S'7CS'49  H9'998WIT - IT'he LY dn3 WO3713L 3HIS1N3A
M GZOCIEQLHZSN  ES'BER'D GT'960%9T. - Z9'9GT'LGT  AsN S¥31NdWOD T113d
o SEOTIPOBEZSN  wT'SOT'TS O€'fZzT90z - 9T'ZZT'85T  4sn JN1 20av.Lvd
BEESZTOO00Hd G9'TI8T'W8 0T'B99°48T = G'987TOT  dn3 INIWZD d¥D
ZTOT4SETTTSN  6B'T98 LCE  9L'0§7'Gew - 18'BEE’LE asn dd02 WOdavoud
T6G086L0008D T#'IZ0%- 6T'687 762 09'0TE'95Z  dAD d dd
9%0T15050905N &7'98T'TZ T6'6L5Z6 99'EZH' TL asn dy03 VIIIIWY 40 XNV
#OTTETO000dd ZH'GEE'E- 00'ZLB'EST - 2R L0ELST  dN3 TYNOIDVN OINVE
68898%7/T003S GO'EEWEI- WO'E90°#GT ' 60'96%7 9T  M3S av 02d0d SYILY
¢BZS6E60008D TO'WIG'S 8%7'9T6'BTIT - L7'Z00%TT  dE9 J1d VOIANTZVHLSY
STZELCOTOUIN  ZS'WES'TR 0z'v10CsYr - B9'6LE0TH  dN3 AN SINIQTOH TWSY
TSOTZZZREOSN TE'ELE'S- £6'0650°Z0T - 6¢'7Z0TIT  asn VIH3 LYW A3MddY
SO0TEEBLEOSN 90'LSE'TL EQ'LWTTLT - £6'688°66T QSN HALNWOD F1ddV
#00TOOTTEDOSN OL'T680C (AR A TAN Z0'0E5sTZT asn A LAWY
{90TSETEZOSN  (B'T6WTITH E£9'WEW'SSL - 9/'Z46'€SE  ASN INI WOD'NOZYWY
BSOEN6L0Z0SN  ¥6'866'7SC  05'687589 95'06%7'0Er  ASN 3N 139VHA TV
S00%0¥BC0O030  BS'S69°65T 0L'6WO°0SE - TT'PSE0BT  HN3 INVITIY
ZHTTETLTODA  TT'THE'ST 9R'afL 9LT - FERGETST  OMH NIQT0H dNOYS VEVEITY
606L9ZETOOIN  £0'L59°G- TLTOTTST - 64'8G6£°95T  WN3 oDV
6896900000MH  BY'OWE'ST- GT'ERLGTT - ES'EBOTET  @MH a1 dnoys viv
ZTOT4#ZL00SN  T#'GHE'GE 77'961°56T - TB'0TE'6ST  ASN NI SWILSAS 3800V
UQI3eZI0] SEPIMWPE SaU0I1IY
T9'ZLS0F SZ'659°058% ZT'EST'THT ¥9'980°078'% epezi30o epeaud efiy ejuay SITVLIOL
ITL9LZRESZSX ET'0ECE ET'96E'G6T EQ'ORT'TT 00'99T'EBZ  dN3 0Z-Z0-920¢ £9'7 ¥ OA10A
H NISI eljeash|d / s|qeuozel ELEIE U] e esiag Jouaixy esaye)
Mnu (eneasnuiw) lojep UQDEBID|EA
-l
o

(souna us opesasdx3)
707 2P 2IGWINIP AP TE |E SEIDUBUL SIUOISIDAUL BP BIIME) *||| OXBUY

VS UATYTDTS 'lusunsaau| g en -oeN



O0P4447543

7
069569%TS0MT
8TZT5498003
OBt OTE9TINM
F98LE0TB9TM
£64110%8003

#76E8)97BZ6SN
98#5ZTO000M
T£Z0ZTO000YH
7T9THZEOOOL
HEQTZLGLBOM
60TO00STO0IN
88NTNZS9009D
ZLBTZTO000N

; 980T/SH8908NY

1% /62881200089

] 9E0TMOYERLST

[ TOTBHRETLSN
EEEQERZI00NT
OSEEOEREOOHD
SHOT8TE7ESSH
BEOTZITSESSN
LZOTWEDEOESH
S06665900030
STTATNLE003
#TOTZTO000YS
STOT90565HSM

.,

NISI

CLASE 82

#0'9€5'0T-
z5'9TT'Y

#9'066'EST
90'L/0'T6T

9% LEGTL

E9'TER'TBO'C
EW'GTIH'ES
70'L99'E-
GZ'BWE'G
BE'OBS'T
TH'LLEQL
75'0£2
02'98L°%C-
IB'GTIEE
TT'E0L'8Z-
TL'LZETT-
£6'999°¢
£9'9/6°%-
G9'8BL'9E~
'B69T 6E-
SZ'B0T'BTE
T8'TE0'8-
O%'0B'6%¢
#6'796°8-
CE'SET
6Z'T10'9-
9% TIE'S

ejeasnid /
(eyensnuIn)

60'25%'89¢
G9'/68Z9T
68'865°6%8
90T wBh
B9'0¥8 TLE

8L'9TEYHT'6
S9'TES 60T
09'98G'85T
TG'ZGO#ET
85 WEZTT
78'76/°97¢C
70'709°L22
09'6EL°/8
0S'wi%EL
BO'f17G°L7T
TZ'%ZLZ0T
¥B'ENT ZTT
#6'65 L TET
§7'0L8'TZT
09'L09°EQT
0£'089°S4Y
80'607°Z0T
9€'BTE 46T
07'996°Z0T
6O'WZOEET
00'g0 E8T
£/'670°701

9|qeuozel
10|BA

E£'886'BLZ dn3 SHIBDVYL-X 9d
ET'TEYBST AN ANN4 X0V 1d
GZ'809°569 dn3 LNIWLSIANI IANAWY
00'99€’€6Z  dWN3 INIWISIANI [ANNNY
ZU'EOETO0E uN3 LNIWISIANI IAONNWY

ealpa.1q ssuopediniued A sauody

§1°986°290°L UQIIEZI303 SEPIPWPE SaUONDY SITYLOL
7’91195 asn INTVSIA
#Q'€52°79T  ¥n3 S IDNIA
9z'€E0E'GZT  dN3 ¥'S Iv.10L
0Z'79Z’ITT N3 vdS ¥NY3L
TH'GTHeRT  OHH QLTS9ONIOT0OH INJONZL
09'T/E42Z  dn3 AN SLLNYTT3LS
08'9Z9°¢TT dE82 J1d O¥93S
E9'858°'6E yn3 JM13313 ¥IAIINHIS
BT'0GZ'96T  ASN QL7 Y3RIENMIHDS
Z6'TSOwTIT agd J1d OLNI1 OIY
LB'LLYB0T  4sn S21907104d
T9'9EL'6ET @SN NI 0215d3d
06'859°'85T A ASITION OAON
C0'2LLTHT AMD ¥S I1LS3AN
TT'TL6'962 ASN dyd0d L40SOMIIW
68'07Z’0TT  asn OTONHIAL NOWIIW
96'WTS L% asn INI SWHOALY1d VL13IW
#E'6ZHTIT  dN3 VYO HIHAW
LL'BOTTET asn 21d JINOHLA3aW
BZ'GEQ'BBT  UN3 IH LIOW NOLINA SINOT
LT'BTLER asn 9y SHOAYT41LNI

S353433U| el esiAlg JOUa1XT BIIE)

ugpEIojEA

(s0.n3 ua opesaidx3)
#1202 9p 21qwiaIp 8P TE |e SeJaldueuly SSUO0ISIaAU] AP eJaue) ||| OXauY

V'S “ATYDIS "JUSWISIAUL 7 BE) -0BN



OP4447544

CLASE 8’

9
a

062AWNTIE003I

STadAMEZDOTI
SB0/Z68REONT
96ERR76.L89007
#6LWAAWB003I
TOZTTO8502M

NISI

ZE'L0S85L°T L6'B0Z'987°8T 68786797 S9'T0L°LTL ST

9%'691°8S
9%'69T 85

TH#'9BE7ES
65'605'807
L0'E€60°0T
LEWTT T
7'900°9T
€Z'7BEEE-
GH'8TE HE-

EljeASd /
(eljeasnuiw)

W' TL8WET
9" TL8WET

6%'9ST L68°E
70'9%5°068
BZ'TOELET
TE'66TBLT
6'WEEOTT
£6'085°6/
8%'006 LSE

2jgeuozel
10

00'Z0L9LT
00'Z04°94T QSN

80'89L"Z0E' €

ER'9EQ0'ZRY  ¥N3
7Z'897°LTT  uNn3
#6'786'09T  dn3
L0'8ZE00T  dn3
g9T'g/6'¢TT  ¥n3
£6'87Z'Z6E  ¥N3

sasalaju] jeIul esinQ
ugeIojRA

10L131X3 e1aMe) TYL0L

(p"T'9€ eaaNQ ou sauopedniled fi sauooy S3TVLOL
ANM4 H230W0v1E
{p"T°9€ eanzanqg ou sauopedinied fi ssuopay
eAl13241q ssuopedpiued i ssuoay STTVLOL
SHIAHIVHLX
dT1 IV LIdvI uv10d
N4 INFJWLSIANI YITHON
VS 0D INIWIDYNYIW QO
110N T9HaANED B TvD3T
'S INFWLSIANI SMA

Jouaxg e1ae)

(504n3 ua opesaudx3)

4707 2p 21qWI1DIP 3p TE |8 Se4IZUBULY SIUOISISAUI 3P BIAJER) *||| OXBUY

V'S AV DTS "JUSWISIAU| 7§ BL) -0BN



OP4447545

CLASE 8

SZ0Z/ED/TEZ

GC0Z/EQ/LT

olenuod
|2p DjUSIUDUBA

S6'C00°THEE
S4'9.9°85%
G%'9.9°89%
05'0ZE°€88°¢
05'97€'E88°C

3|gqeuozel
lo|ep

9E'6TL6EY E

00'00Z°06%
00'00Z°06%

9E'6TS 676
9E'6TG BYE'C

opnawosdwo)
{eujwop 23 odw)

SAVLOL

SOpIpUaA S0NIN4 STTVLOL

asn TZ-£0-620Z OT 13N M 1DSW ONI
mOﬁ_ﬂ_._m_? soaning
maﬁm._QEOu s04N1n4 SATY.LOL

asn TE-E0-520C 0005ZT AsN/odn3
sopesdwod souning

esialg uapdiupseg

{soana ua opesalidx3)
$70Z 2P 24qWAIDIP 3P TE |E SOPLALIIP LI SBUCISIDAUI IP BIIUE) "A] OXAUY

V'S "A'Y"D'I'S 'JUSLISaAU| 7 D) -0BN



OP4447546

CLASE 82 [ R siios |

[E== IEH
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Informe de gestién del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025

Exposician fiel del negocio y actividades principales

El afio 2025 se cerrd como un ejercicio sorprendentemente positivo para la mayaria de los activos financieros,
a pesar de haber estado marcado por sobresaltos significativos. La cambinacién de crecimiento econémico
global, expectativas crecientes sobre el patencial transformador de la inteligencia artificial y varias rondas de

recortes de tipos por parte de los principales bancos centrales generd un contexto favorabie para [os activos de

riesgo.

£l elemento dominante del afio fueron las tensiones comerciales generadas por la nueva administracion
estadounidense. La sucesidn de anuncios de aranceles, primero sobre Canadd y Méxice, posteriormente sobre
China, la Unién Europea y Japdn, provocd movimientos bruscos en los mercados, siendo especialmente
dramitica la caida del S&P 500 en abril, cuando se desplomé mas de un 10% en solo dos sesiones. Después, la
situacién mejord gracias a que se suspendieron el grueso de los aranceles, se establecieron pausas temporales
y posteriores acuerdos bilaterales. Dicho esto, al cierre del afio persistia laincertidumbre legal sobre la autoridad

presidencial para imponer estas medidas.

La geopolitica aportd también momentas de tension. La reactivacion de negociaciones entre Estados Unidos y
Rusia sobre Ucrania impulsd un nuevo ciclo de gasto en defensa en Europa, mientras que el cruce de ataques
entre Israel e Irdn generd un repunte puntual del petrélec, que posteriormente se moderd gracias a un alta el
fuego inesperadamente répido. En paralelo, el deterioro fiscal en paises como Estadas Unidos, Francia y Reino
Unido alimentd dudas sobre la sostenibilidad presupuestaria, lo que se tradujo en episodios de venta en sus

respectivos mercados de deuda.

Mientras tanto, los bancos centrales fueron adaptando sus mensajes a un entorno donde el crecimiento
ermpezaba a perder traccion. La Reserva Federal recortd los tipos en tres ocasiones entre septiembre y
diciembre, coincidiendo con un deterioro progresivo del mercado laboral estadounidense. Asi, los tipos oficiales
cerraron el afio en el rango 3,50%-3,75%. El Banco de Japon siguid endureciendo su politica can dos subidas de
tipos, llevando su referenciaa 0,75%, el nivel mas alto desde 1995. En Europa, el Banco Central Europeo recortd

los tipos en cuatro ocasiones hasta dejar el tipo de depdsito en 2% en junio y no introducir cambios en el resto

del afo.
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La renta variable mundial registrd avances sélidos durante el afio. En Estados Unidos, el 5&P500 se revalorizd
+16,4%. El Eurostoxx 50 también acabo el afio en niveles maximos histdricos, con una subida de +18,3%.
Espafia vivié una remontada especialmente intensa, con un Ibex 35 que subio +49,3% en el conjunto del
ejercicia. El indice global MSCI world en délares subid +19,5% en 2025. Eso si, si traducimos la rentabilidad a

euros, la revalorizacion se reduciria hasta el +5,4%.

Entre los sectores europeos, destacaron claramente las financieras, que subieron +41% en el afio. Todos los

sectores registraran avances en 2025 salvo consumo ciclico, que sufrid una ligera caida de -0,1% en el conjunto
g )

del ejercicio.

En renta fija, el comportamiento fue mixto. El giro de |a Reserva Federal favorecié a los bonos estadounidenses,
especialmente a los de corto plazo, por lo que la curva de tipos gand pendiente. La rentabilidad a diez afios cay6
40 puntos basicos en el gjercicio hasta situarse en 4,17%. En Europa, en cambio, la deuda soberana tuva que
asimilar el fin del ciclo de recortes del BCE y la perspectiva de mayores necesidades de financiacion en algunos
paises, especialmente Alemania, lo que impulsé al alza la rentabilidad del Bund. Su TIR subio +49 puntos basicos

para cerrar el afio en 2,86%.

En Espaiia e Italia las primas de riesgo mostraron un comportamiento muy favarable, con caidas anuales de -26
y -46 puntos basicos, respectivamente. La situacién paolitica de Francia se fue calmando a lo largo del afio, pero
a pesar de todo su prima de riesgo subié y cerré 2025 por encima de la de Italia, en 71 puntos basicos vs 70

puntos basicos en Italia. La prima espafiola acabt el ejercicio en 43 puntas basicos.

El dolar fue uno de los grandes perdedores del afio, debilitdndose frente a todas las divisas del G10. El cruce

auradalar subid +13% en el afio, para cerraren 1,1746.

Los metales preciosos fueron los grandes ganadores del gjercicio. Oro, plata, platino y paladio vivieron subidas
extraordinarias, impulsadas por la caida de los tipos reales, la incertidumbre geopolitica y la bisqueda de
proteccidn frente a riesgos inflacionistas de largo plazo. Enconcreto, el precio del oro subid +65% en 2025 hasta

4319 ddlares la onza.

En el extremo contrario, el petréleo encadend su tercer afio de caidas, lastrado por una demanda mas deébil y
por la resolucidn rapida de los episodios de tensién en Qriente Medio. Ef precic del brent cayé -18,5% en el afio,

hasta situarse en 60 dolares por barril.
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Expectativas para el ejercicio 2026

Las previsiones para la economia mundial en 2026 se han revisado al alza, si hien siguen sujetas a un importante
grado de incertidumbre derivado de las tensiones geopoliticas. En principio, en 2026 se lograra un crecimiento
moderado apoyado en la adaptacién gradual del comercio internacianal al nuevo entorno tarifario, ala resiliencia
del consumo privado y al impulso de la inversién en infraestructuras, en un contexto de politicas monetarias

menos restrictivas.

La inflacion continuara desacelerdndose, acercandose a los objetivos de los bancos centrales, gracias a la
relajacion de los precios energéticos y de los costes laborales. Se prevé que los mercadas labarales continden
sélidos, aunque con cierta moderacidn en la creacion de puestos de trabaja, por un menor dinamismo de la

actividad.

Tras las Gltimas bajadas de tipos llevadas a cabo por el Banca Central Europeo, se anticipa un periodo de
estahbilidad en los tipos de interés, por lo que no deberfa haber cambios en 2026, siempre que la inflacion
continde contenida y la actividad prosiga con su recuperacion gradual.

En Estados Unidos hay mas incertidumbre sobre la evolucion de los tipos ya que el mercado laboral ha dado
signos de debilidad al tiempo que la inflacion continda por encima del objetiva. En este contexto, el mercado
descuenta dos bajadas de tipos adicionales en 2026, teniendo lugar la primera de ellas en el mes de junio.

La politica fiscal en EE. UU. sequird siendo un factor de atencion, especialmente por la posible revision legal de
algunos aranceles. En Europa, sera relevante la expansidn fiscal de Alemania mientras que Francia deberia

seguir ajustando sus cuentas publicas.

Para 2026, anticipamos que las bolsas globales seguirdn mostrando una resiliencia notable, aunque en un
contexto marcado por un delicade equilibrio entre crecimiento econamtico maderado y una inflacion adn

persistente en EE.UU.

E! principal catalizador serd un crecimiento sostenido de los beneficios empresariales, estimado en tasas de
doble digito tanto en los mercados desarroliados como en los emergentes, respaldado por unas politicas
monetarias relativamente acomodaticias y por el apoyo de las politicas fiscales.

En Estados Unidos, el liderazgo del mercado seguira apoydndose en la innovacidn tecnolégica, con especial
protagonismo de la inteligencia artificial y de la inversian en infraestructuras.

Por su parte, Europa y los mercados emergentes ofreceran oportunidades atractivas, impulsadas por una
recuperacion de heneficios, estimulos fiscales, renovados flujos de inversion y valoraciones mas atractivas, lo
que configura un perfil de riesgo-retorno mas favorable.
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No obstante, |a volatilidad seguird siendo un elemento inherente al mercado, dada la persistencia de riesgos
geopoliticos, desequilibrios fiscales, la elevada concentracion de beneficios en un reducido ndamero de
compafifas estadounidenses y unas valoraciones exigentes en dicho mercado.

En este contexto, serd clave una gestion activa, diversificada y selectiva, priorizando compafiias de calidad y

tematicas estructurales.

De cara a 2026, adoptamas una duracién moderada en nuestras carteras. Nos posicionamos en duraciones
medias en torno a los tres afios, aungue con una construccion diferenciada seguin el tipo de active.

En concreto, preferimos vencimientos algo mas largos en |a renta fija privada con grado de inversidn frente a los
de la deuda publica. Por un lado, las curvas de crédito han ganado pendiente, lo que hace atractivo asumir plazos
ligeramente superiores. Por otro lado, aunque las curvas de deuda soberana también presentan mayor
pendiente que hace un afio, la percepcion de un deterioro fiscal en numerosos paises, junto con |as elevadas
necesidades de financiacién y emisidn, nos lleva a mantener una postura mas prudente en los vencimientos

gubernamentales.

No anticipamos nuevos estrechamientos significativos en los diferenciales de credito en 2026 pero si esperamos

que se mantengan contenidos.

Dentra de los bonos de gobiernos, preferimos la deuda periférica a los bonos alemanes dadas las elevadas
necesidades de emisién de Alemania, y esto a pesar de que las primas pagadas por |talia y Espafia se encuentran
en minimaos historicos.

Respecto al crédito, mantenemos una sobreponderacién en banos de entidades financieras.

Uso de instrumentos financieros
Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se describe en la memaria
adjunta, esta destinado a [a consecucién de su objeto social, ajustando sus ohjetivos y politicas de gestion de

los riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo con los limites y coeficientes estahlecidas por la Ley
35/2003 y desarroliados por el Real Decreto 1082/2012.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de 1a Unicn Eurapea
para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

Gastos de I+D y medioambiente

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

Periodo medio de pago a proveedores

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

Acciones propias

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

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2025

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





