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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de Fondo Naranja Monetario, F.1. por encargo de los administradores de Mutuactivos,
S.A.U., S.G.LLC. (la Sociedad gestora):

informe sobre las cuentas anuales

C_innién
Hemos auditado las cuentas anuales de Fondo Naranja Monetario, F.I. (el Fondo), que comprenden el

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

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, 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 la nota 2 de la
memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

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

cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes 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.

Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segun nuestro juicio profesional, han
sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estas
cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto,
y en la formacion de nuestra opinion sobre éstas, y no expresamos una opinién por separado sobre

esas cuestiones.
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Cartera de inversiones financieras

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

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio atribuido a participes del
Fondo esta fundamentalmente invertido en
instrumentos financieros. La politica contable
aplicable a la cartera de inversiones financieras
(en adelante, la cartera) del Fondo se encuentra
descrita en la nota 3 de la memoria adjunta y el
detalle de Ia cartera, por tipo de activo, a 31 de
diciembre de 2025 se muestra en el balance
adjunto.

Identificamos esta area como una de las
cuestiones clave a considerar en la auditoria del
Fondo, por la repercusion que la cartera tiene
en el calculo del valor liquidativo.

Analisis de fusién por absorcion

De acuerdo con la nota 1 de la memoria
adjunta:

o Con fecha 26 de marzo de 2025 se ha
aprobado la fusion por absorcion de
Fondo Naranja Rentabilidad 2025 1V, F.I.
por el Fondo, siendo la fecha efectiva de
fusion el 19 de junio de 2025.

° Con fecha 10 de junio de 2025 se ha
aprobado !a fusién por absorcion de
Fondo Naranja Rentabilidad 2025 V, F.i.
por el Fondo, siendo la fecha efectiva de
fusién el 3 de septiembre de 2025.

El Fondo mantiene un contrato de gestion con
Mutuactivos, S.A.U., S.G.1.I.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 del Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado ciertos
procedimientos sobre la cartera del Fondo, 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 fa naturaleza de los
instrumentos financieros, las confirmaciones
relativas a la existencia de la totalidad de los titulos
recogidos en la cartera del Fondo a 31 de
diciembre de 2025, comparando las respuestas
recibidas con los registros contables del Fondo,
proporcionados por la Sociedad gestora.

Valoracion de la cartera

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

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

Para analizar la correcta incorporacion del
Patrimonio atribuido a participes de los fondos
absorbidos en los estados financieros del fondo
absorbente, hemos realizado una serie de
procedimientos de auditoria, entre los que
destacamos los siguientes:

. Obtencién de los acuerdos de fusién
adoptados por la Sociedad gestora y la
Entidad depositaria sobre los fondos
involucrados, asi como obtencion de las
correspondientes autorizaciones de la
C.N.M.V. para realizar dichas fusiones.

Fondo Naranja Monetario, F.l.



Re-ejecucion de los calculos de las

. Con fecha 11 de septiembre de 2025 se

ha aprobado la fusion por absorcion de diferentes ecuaciones de canje de las
Fondo Naranja Rentabilidad 2025 Vi, F.I. participaciones, proporcionados por la
por el Fondo, siendo la fecha efectiva de Sociedad gestora del Fondo.

fusion el 19 de noviembre de 2025
. Comprobacion de la correcta incorporacion

Como consecuencia de estas fusiones el Fondo de los estados financieros de los fondos
ha adquirido en blogque a titulo de sucesion absorbidos en los estados financieros del
universal, todos los activos y pasivos de Fondo fondo absorbente mediante la re-gjecucién
Naranja Rentabilidad 2025 IV, F.I., Fondo de este proceso, a la fecha de fusion.
Naranja Rentabilidad 2025 V, F.I. y Fondo

Naranja Rentabilidad 2025 V1, F 1. quedando Como consecuencia de los pracedimientos
plenamente subrogado en cuantos derechos Y |levados a cabo, no hemos detectado aspectos
obligaciones procedan de estos fondos. Por significativos a mencionar.

tanto, han quedado disueltos y extinguidos sin
liguidacion dichos fondos.

Identificamos esta area como una de las
cuestiones clave a considerar en la auditoria del
Fondo, por su repercusion en el Patrimonio
atribuido a participes.

Otra informacion: Informe de gestion

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

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora
de |a 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 las 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.

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

Responsabilidad de los administradores y de la comision de auditoria y control en
relaciéon con las cuentas anuales

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

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad gestora son responsables
de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento, revelando,
seglin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los citados administradores tienen intencion de
liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, 0 bien no exista otra alternativa realista.
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La comisién de auditorfa y control de la Sociedad gestora es responsable de la supervisidn del proceso
de elaboracion y presentacion de las cuentas anuales.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra 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 incorreccidn material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o
error y se consideran materiales si, individuaimente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones economicas gue los usuarios toman basandose en las

cuentas anuales.

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

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

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

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

Sociedad gestora.

° Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o
con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material,
se requiere que llamemos la 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 el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

. Evaluamos la presentacion global, la estructura y ei 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 la comisién de auditoria y control de la Sociedad gestora en relacion con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asl como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de 1a auditoria.
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También proporcionamos a fa comision de auditoria y control de la Sociedad gestora una declaracion de
que hemos cumplido los requerimientos de ética relativos a independencia y nos hemos comunicado
con la misma para informar de aquellas cuestiones que razonablemente puedan suponer una amenaza
para nuestra independencia y, en su caso, de las medidas de salvaguarda adoptadas para eliminar o

reducir la amenaza.
Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion a la comision de auditoria y control de la

Sociedad gestora, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Informe adicional para la comision de auditoria y control de la Sociedad gestora

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
para la comision de auditoria y control de la Sociedad gestora de fecha 20 de abril de 2026.

Periodo de contratacion

Los administradores de la Sociedad gestora, en la reunién celebrada el 13 de diciembre de 2023 nos
contrataron como auditores por un periodo de tres afios, contados a partir del ejercicio finalizado el
31 de diciembre de 2023.

Servicios prestados

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. no ha prestado servicios distintos de la auditoria de cuentas a
la entidad auditada.

Pricewater%ﬁCoqperS Auditores, S.L. (50242)
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002551097

CLASE 82 T
AR o
Fondo Naranja Monetario, F.I.
Balance al 31 de diciembre de 2025
(Expresado en euros)
ACTIVO 2025 2024
Activo no corriente 0,00 0,00
Inmovilizado intangible 0,00 0,00
Inmovilizado material 0,00 0,00
Bienes inmuebles de uso propio 0,00 0,00
Mobiliario y enseres 0,00 0,00
Activos por impuesto diferido 0,00 0,00
Activo corriente 1.281.338.826,74 1.081.329.343,00
Deudores 382.235,73 402.152,34
Cartera de inversiones financieras 1.174.524.371,92 994.400.837,21
Cartera interior 861.248.291,27 617.739.013,81
Valores representativos de deuda 861.248.291,27 617.739.013,81
Instrumentos de patrimonio 0,00 0,00
Instituciones de Inversidn Colectiva 0,00 0,00
Depositos en Entidades de Crédito 0,00 0,00
Derivados 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00
Cartera exterior 302.856.546,52 367.297.119,59
Valores representativos de deuda 302.856.546,52 367.297.119,59
Instrumentos de patrimonio 0,00 0,00
Instituciones de Inversion Colectiva 0,00 0,00
Depositos en Entidades de Crédito 0,00 0,00
Derivados 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00
Intereses de la cartera de inversion 10.419.534,13 9.364.703,81
Inversiones morosas, dudosas o en litigio 0,00 0,00
Periodificaciones 0,00 0,00
Tesoreria 106.432.219,09 86.526.353,45
TOTAL ACTIVO 1.281.338.826,74 1.081.329.343,00

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

2025.

Clasificacion: Interna



GLASE B

Fondo Naranja Monetario, F.I.

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

0025510398

PATRIMONIO Y PASIVO

2025

2024

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emisién
Reservas
(Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso
propio
Otro patrimonio atribuido

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

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

1.278.589.132,33

1.278.589.132,33

1.079.111.720,10

1.079.111.720,10

0,00
1.257.744.382,53
0,00

0,00

0,00

591.290,46

0,00
20.253.459,34
0,00

0,00
0.00

0,00
0,00
0,00
0,00

2.749.694,41
0,00
0,00
2.749.694,41
0,00
0,00
0,00

0,00
1.055.988.125,28
0,00

0,00

0,00

0,

0,00
23.123.594,82
0,00

0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00

2.217.622,90
0,00
0,00
2.217.622,90
0,00
0,00
0,00

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

1.281.338.826,74

1.081.329.343,00

CUENTAS DE ORDEN 2025 2024
Cuentas de compromiso 0,00 0,00
Compromisos por operaciones largas de derivados 0,00 0,00
Compromisos por operaciones cortas de derivados 0,00 0,00
Otras cuentas de orden 0,00 0,00
Valores cedidos en préstamo por la lIC 0,00 0,00
Valores aportados como garantia por la [IC 0,00 0,00
Valores recibidos en garantia por la lIC 0,00 0,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion 0,00 0,00
Pérdidas fiscales a compensar 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 0,00 0,00

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

2025.

Clasificacion: Interna



CLASE 8.

Fondo Naranja Monetario, F.I.

002551089

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

de diciembre de 2025
(Expresada en euros)

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

Otros gastos de explotacion
Comision de gestion
Comisian de depositario
Ingreso/gasto por compensacién compartimento
Otros

Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotacion

Ingresos financieros
Gastos financieros

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de |a cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados
Otros

Resultado financiero

Resultado antes de impuestos
Impuesto sobre beneficios

2025 2024
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
-7.679.678,29 -4.583.650,18
-7.380.416,21 -4.406.649,76
-241.760,89 -144.352,84
0,00 0,00
-57.501,19 -32.647,58
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
-7.679.678,29 -4.583.650,18
28.972.143,28 25.903.274,51
-28.881,73 -57.196,37
-1.421.129,94 1.254.680,27
80.366,64 1.139.965,85
12.547,23 374.077,96
0,00 0,00
-1.514.043,81 -259.363,54
0,00 0,00
615.586,42 840.058,25
0,00 0,00
177.392,21 361.918,88
431.430,38 353.559,87
6.763,83 124.579,50
0,00 0,00
28.137.718,03 27.940.816,66
20.458.039,74 23.357.166,48
-204.580,40 -233.571,66

RESULTADO DEL EJERCICIO

20.253.459,34

23.123.594,82

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

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

Clasificacion: Interna



Fondo Naranja Monetario, F.l.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025
(Expresado en euros)

31 de diciembre de 31 de diciembre de
A) Estado de ingresos y gastos reconocidos 2025 2024
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 20.253.459,34 23.123.594,82
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas 0,00 0,00
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias 0,00 0,00

Total de ingresos y gastos reconocidos 20.253.459,34 23.123.594,82

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto

Resultados de Resultado  Otro patrimonio

Participes Reservas  ejercicios anteriores del ejercicio atribuido Total

Saldos al 31 de diciembre de 2023 313.150.196,93 0,00 0,00 2.866.674,65 316.016.871,58
Ajustes por cambios de criterio 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ajustes por errores 0,00 0,00 0.00 0,00 0,00 0,00
Saldo ajustado 313.150.196,93 0,00 0,00 2.866.674,65 316.016.871,58
Total ingresos y gastos reconocidos 0,00 0,00 0,00 23.123.594,82 0,00 23.123.594,82
Aplicacion del resultado del ejercicio 2.866.674,65 0,00 0,00 -2.866.674,65 0,00 0,00
Operaciones con participes

Suscripciones 1.016.152.594,03 0,00 0,00 0,00 0,00 1.016.152.594,03

Reembolsos -276.181.340,33 0,00 0,00 0,00 0,00 -276.181.340,33
Otras variaciones del patrimonio 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Saldos al 31 de diciembre de 2024 1.055.988.125,28 0,00 0,00 23.123.594,82 0,00 1.079.111.720,10
Ajustes por cambios de criterio 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ajustes por errores 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Saldo ajustado 1.055.988.125,28 0,00 0,00 23.123.594,82 0,00 1.079.111.720,10
Total ingresos y gastos reconocidos 0,00 0,00 0,00 20.253.459,34 0,00 20.253.459,34
Aplicacidn del resultado del gjercicio 23.123.594,82 0,00 0,00 -23.123.594,82 0,00 0,00
Operaciones con participes

Suscripciones 724.842.233,69 0,00 0,00 0,00 0,00 724.842.233,69

Reembolsos -567.286.721,13 0,00 0,00 0,00 0,00 -567.286.721,13
Remanente procedente de fusion 21.077.149,87 0,00 591.290,46 0,00 0,00 21.668.440,33
Saldos al 31 de diciembre de 2025 1.257.744.382,53 0,00 591.290,46 20.253.459,34 0,00 1.278.589.132,33

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio

anual terminado el 31 de diciembre de 2025.
Clasificacion: Interna
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CLASE 8

Fondo Naranja Monetario, F.l.

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

1. Actividad y gestién del riesgo
a) Actividad

Fondo Naranja Monetario, F.I., en lo sucesivo “el Fondo”, fue constituido en Madrid el 9 de febrero de
2023. Tiene su domicilio social en Paseo de la Castellana 33, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 26 de mayo de 2023 con el nimero 5.769, adquiriendo, a
efectos legales, la consideracion de Fondo de Inversion a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones
de Inversion Colectiva (en adelante “Ley 35/2003"), el objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o derechos del pUblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieras o no, siempre gue el rendimiento del inversor
se establezca en funcion de los resultados colectivos.

La gestion, administracion y representacién del Fondo estd encomendada a Mutuactivos, S.A.U.,
S.G.11.C., sociedad participada al 100% por Mutua Madrilefia Automovilista, S.5.P.F., siendo la Entidad
Depositaria del Fondo CACEIS Bank Spain, S.A. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar
determinadas funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracién para el Fondo, de acuerdo
con lo establecido en la normativa en vigor.

Con fecha 26 de marzo de 2025 el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora ha aprobado la
fusion por absorcién de Fondo Naranja Rentabilidad 2025 IV, F.I. por Fondo Naranja Monetario,
F.I. Segun los estados financieros del 19 de junio de 2025, fecha efectiva de la fusion, se determind la
ecuacion de canje resultado del cociente entre el valor liquidativo del fondo absorbido y el valor
liquidativo del fondo absorbente.

De este modo cada participe de Fondo Naranja Rentabilidad 2025 IV, F.1., recibi6 por cada una de sus
participaciones 1,005573149 participaciones de la Clase A de Fondo Naranja Monetario, F.I.

Como consecuencia de esta fusién, Fondo Naranja Monetario, F.1., ha adquirido en blogue a titulo de
sucesién universal, todos los activos y pasivos de Fondo Naranja Rentabilidad 2025 IV, F.I., quedando
plenamente subrogado en cuantos derechos y obligaciones procedan de este fondo. Por tanto, ha
quedado disuelto y extinguido sin liquidacion Fondo Naranja Rentabilidad 2025 1V, F.I.

Debido al proceso de fusién contable, el patrimonio de Fondo Naranja Monetario, F.I. incluye al 31 de
diciembre de 2025 un Remanente procedente de fusion que recoge, principalmente, los participes, los
resultados generados desde el 1 de enero hasta la fecha de la ecuacion de canje y los resultados de
ejercicios anteriores del fondo absorbido.

Con fecha 10 de junio de 2025 el Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora ha aprobado la
fusién por absorcion de Fondo Naranja Rentabilidad 2025 V, F.I. por Fondo Naranja Monetario, F.1.
Segun los estados financieros del 3 de septiembre de 2025, fecha efectiva de la fusion, se determing la
ecuacién de canje resultado del cociente entre el valor liquidativo del fondo absorbido y el valor
liquidativo del fondo absorbente.
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De este modo cada participe de Fondo Naranja Rentabilidad 2025 V, F.1., recibi¢ por cada una de sus
participaciones 1,011275276 participaciones de la Clase A de Fondo Naranja Monetario, F.I.

Como consecuencia de esta fusion, Fondo Naranja Monetario, F.I., ha adquirido en blogue a titulo de
sucesion universal, todos los activos y pasivos de Fondo Naranja Rentabilidad 2025 V, F.I., quedando
plenamente subrogado en cuantos derechos y obligaciones procedan de este fondo. Por tanto, ha
quedado disuelto y extinguido sin liquidacién Fondo Naranja Rentabilidad 2025 V, F.I.

Debido al proceso de fusion contable, el patrimonio de Fondo Naranja Monetario, F.I. incluye al 31 de
diciembre de 2025 un Remanente procedente de fusién que recoge, principalmente, los participes, los
resultados generados desde el 1 de enero hasta la fecha de la ecuacion de canje y los resultados de
ejercicios anteriores del fondo absorbido.

Con fecha 11 de septiembre de 2025 el Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora ha aprobado
la fusion por absorcion de Fondo Naranja Rentabilidad 2025 VI, F.1. por Fondo Naranja Monetario, F.l.
Segun los estados financieros del 19 de noviembre de 2025, fecha efectiva de la fusidn, se determind
la ecuacion de canje resultado del cociente entre el valor liquidativo del fondo absorbido y el valor
liquidativo del fondo absorbente.

De este modo cada participe de Fondo Naranja Rentabilidad 2025 VI, F.1., recibi6 por cada una de sus
participaciones 1,004966733 participaciones de la Clase A de Fondo Naranja Monetario, F.I.

Como consecuencia de esta fusion, Fondo Naranja Monetario, F.l., ha adquirido en blogue a titulo de
sucesién universal, todos los activos y pasivos de Fondo Naranja Rentabilidad 2025 VI, F.l., quedando
plenamente subrogado en cuantos derechos y obligaciones procedan de este fondo. Por tanto, ha
quedado disuelto y extinguido sin liquidacién Fondo Naranja Rentabilidad 2025 VI, F.I.

Debido al proceso de fusién contable, el patrimonio de Fondo Naranja Monetario, F.l. incluye al 31 de
diciembre de 2025 un Remanente procedente de fusion que recoge, principalmente, los participes, los
resultados generados desde el 1 de enero hasta la fecha de la ecuacion de canje y los resultados de
ejercicios anteriores del fondo absorbido.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion, recogida
principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de
desarrollo de |a Ley 35/2003 (en adelante “Real Decreto 1082/2012"). Los principales aspectos de esta
normativa que le son aplicables son los siguientes:

s El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.

e El nimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.
Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la normativa en vigor,
el patrimonio o el numero de participes de un fondo, o de uno de sus compartimentos, descendieran

de los minimos establecidos en el Real Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozaran del plazo
de un afio, durante el cual podran continuar operando como tales.
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Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse
en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice
en los mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades
legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

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

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

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

De acuerdo con el folleto registrado del Fondo, la Sociedad Gestora y la Entidad Depositaria percibiran
una comisién anual en concepto de gastos de gestion y gastos de depositaria, respectivamente, que no
podran exceder los limites establecidos en la normativa vigente. Ambas entidades perciben una
comision anual segln el siguiente detalle:

2025 2024
Comisién de gestion
Sobre patrimonio 0,58% 0,58%
Comisién de depositaria
Sobre patrimonio custodiado 0,019% 0,019%

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad Gestora no ha aplicado a los participes del Fondo
comision sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el importe de las participaciones
reembolsadas.

b) Gestion del riesqo

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

o Riesgo de mercado: el riesgo de mercado es un riesgo de caracter general existente por el hecho
de invertir en cualquier tipo de activo. La cotizacion de los activos depende especialmente de la
marcha de los mercados financieros, asi como de la evolucién econdémica de los emisores que, por
su parte, se ven influidos por la situacién general de la economia mundial y por circunstancias
politicas y econdmicas dentro de los respectivos paises. En particular las inversiones conllevan un:
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- Riesgo de tipo de interés: las variaciones o fluctuaciones de los tipos de interes afectan al precio
de los activos de renta fija. Subidas de tipos de interés afectan, con caracter general,
negativamente al precio de estos activos mientras que bajadas de tipos determinan aumentos
de su precio. La sensibilidad de las variaciones del precio de los titulos de renta fija a las
fluctuaciones de los tipos de interés es tanto mayor cuanto mayor es su plazo de vencimiento.

s Riesgo de crédito: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de crédito relativo al emisor
ylo a la emisidn. El riesgo de crédito es el riesgo de que el emisor no pueda hacer frente al pago del
principal y del interés cuando resulten pagaderos. Las agencias de calificacion crediticia asignan
calificaciones de solvencia a ciertos emisores/emisiones de renta fija para indicar su riesgo crediticio
probable. Por lo general, el precio de un valor de renta fija caerd si se incumple la obligacion de
pagar el principal o el interés, si las agencias de calificacion degradan la calificacion crediticia del
emisor o la emision o bien si otras noticias afectan a la percepcién del mercado de su riesgo
crediticio. Los emisores y las emisiones con elevada calificacién crediticia presentan un reducido
riesgo de crédito mientras que los emisores y las emisiones con calificacion crediticia media
presentan un moderado riesgo de crédito. La no exigencia de calificacion crediticia a los emisores
de los titulos de renta fija o la seleccién de emisores o emisiones con baja calificacion crediticia
determina la asuncion de un elevado riesgo de crédito.

e Riesgo de sostenibilidad: todo acontecimiento o estado medioambiental, social o de gobernanza
que, de ocurrir, pudiera surtir un efecto material negativo sobre el valor de la inversion. El proceso
de inversion tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad y esta basado en analisis propios. Para
ello la Gestora utiliza una metodologia propia y tiene en cuenta informacién ASG publicada por las
propias compafias o emisores de los activos 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 localizacion geografica. De este modo, las inversiones que
presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminucion del precio de los
activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor liquidativo de la participacion del
fondo. La Sociedad Gestora para este fondo no tiene en cuenta las incidencias adversas de las
decisiones de inversion sobre los factores de sostenibilidad (PIAS) en linea con su Declaracion de
Principales Incidencias Adversas en la que se detalle que solo es aplicable para los fondos que
promuevan caracteristicas ambientales y sociales y por tanto no los tienen en cuenta en su proceso
de seleccion de activos y toma de decisiones.

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 normativas mencionados en el apartado 1.a, anterior, limitan la exposicion a dichos riesgos.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, farmuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, han sido
preparadas a partir de los registros contables del Fondo, habiéndose aplicado las disposiciones legales
vigentes en materia contable que le son aplicables, con el objeto de mostrar la imagen fiel de su
patrimonio, de su situacion financiera y de sus resultados.
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Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por el Consejo de
Administracién de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores estiman que seran aprobadas sin
modificaciones significativas.

b) Principios contables

Para la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios contables y de
clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la C.N.M.V,,
sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las Instituciones de
Inversién Colectiva. Los principios mas significativos se describen en la Nota 3. No existe ningln
principio contable de aplicacién obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas
anuales, se haya dejado de aplicar.

c) Comparabilidad

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

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

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

d) Estimaciones contables y correccién de errores

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

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

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

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



002551106

GLASE 82

Fondo Naranja Monetario, F.I.

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

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

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

a) Principio de empresa en funcionamiento

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

b) Principio del devengo

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

c) Deudores

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

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

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

d) Cartera de inversiones financieras

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

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

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

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.

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

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

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

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

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

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor razonable. Para los no
negociados en mercados organizados, la Sociedad Gestora establece un modelo de valoracién en
funcion de las condiciones especificas establecidas en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la
C.N.M.V., sobre operaciones con instrumentos derivados de las Instituciones de Inversion Colectiva.

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

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

e) Adquisicion y cesién temporal de activos

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

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesién se imputa como ingreso en la cuenta de
pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.
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Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe de
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros.

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

f) Instrumentos de patrimonio

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

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

q) Valores representativos de deuda

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

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de eslos 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, seguin los activos se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida
la cuenta de Valores representativos de deuda, de la cartera interior o exterior del activo del balance.

h) Operaciones de derivados

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

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

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

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el epigrafe de Derivados
del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de la operacion.
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La contrapartida de los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera, se registran
en el epigrafe de Derivados de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance,
segun corresponda.

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 Resultados por operaciones con derivados o de
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones con derivados segUn éstos
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de Derivados, de la cartera interior 0
exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, no existen operaciones de derivados en la cartera.

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 perdidas y ganancias bajo el epigrafe de
Diferencias de cambio.

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

i) Valor liquidativo de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del cdlculo del valor liquidativo de las
correspondientes participaciones que lo componen se realiza de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la C.N.M.V., sobre la determinacién del valor liquidativo y
aspectos operativos de las Instituciones de Inversion Colectiva.

k) Suscripciones y reembolsos

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

El precio de las participaciones ser el valor liquidativo correspondiente al plazo establecido en el folleto
informativo, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones suscritas o reembolsadas,
como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el periodo que media entre la solicitud y la
determinacion efectiva del precio de las participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo
de Solicitudes de suscripcién pendientes de asignar participaciones, del pasivo del balance del Fondo.

) Impuesto sobre beneficios

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



CLASE 8.

Fondo Naranja Monetario, F.I.

002551110

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

de diciembre de 2025
(Expresada en euros)

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por impuestos
diferidos solo se reconocen en la medida en que resulte probable que la Institucion disponga de

ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos activos.

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

a compensar.
4. Deudores

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

2025 2024
Administraciones publicas deudoras 382.235,69 402.152,34
Oftros 0,04 0,00
382.235,73 402.152,34

El capitulo de Administraciones publicas deudoras, recoge |as retenciones sobre intereses y otros rendimientos

de capital mobiliario pendientes de liquidar a cierre del ejercicio correspondiente.

5. Acreedores

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

2025 2024
Operaciones pendientes de liquidar 422.891,33 235.715,19
Administraciones publicas acreedoras 361.780,38 356.416,99
Otros 1.965.022,70 1.625.490,72
2.749.694,41 2.217.622,90

El capitulo Operaciones pendientes de liquidar recoge las operaciones de compra de activos pendientes de

liquidar a cierre del ejercicio correspondiente.

El desglose del capitulo Administraciones plblicas acreedoras, es el siguiente:

2025 2024
Impuesto sobre beneficios 210.553,03 233.571,66
Otros 151.227,35 122.845,33
361.780,38 356.416,99

10
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Fondo Naranja Monetario, F.I.

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

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

Durante los ejercicios 2025 y 2024, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos superiores
a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, el Fondo no tiene saldo alguno
pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

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

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

Los Anexos adjuntos son parte integrante de esta memoria.

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

T Tesoreria

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

2025 2024
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 106.432.219,09 86.526.353,45
106.432.219,09 86.526.353,45

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

8. Patrimonio atribuido a participes

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

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

¢!
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Fondo Naranja Monetario, F.l.

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

El valor liquidativo de las participaciones al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se ha obtenido de la siguiente
forma:

2025 2024
Patrimonio atribuido a participes 1.278.589.132,33 1.079.111.720,10
Numero de participaciones 12.006.394,45 10.297.349,28
Valor liquidativo por participacion 106,49 104,80
Numero de participes 41.504 35.930

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

De acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012, se considera participacion significativa aquella que
supera el 20% del Patrimonio atribuido a participes del Fondo.

Al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, no habia participes con participacién significativa en el Patrimonio
atribuido a participes del Fondo.

9. Cuentas de compromiso

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Fondo no tiene inversiones en derivados.

10.  Otras cuentas de orden

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

11.  Administraciones publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2025, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, encontrandose sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen
del 1 %, siempre que el nimero de participes requerido sea como minimo el previsto en el articulo noveno de
la Ley 35/2003. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2025 una limitacion

del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, en funcidén de la situacién
del Fondo respecto a las mismas.

El capitulo Acreedores - Administraciones publicas 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.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible del Impuesto sobre beneficios.
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Fondo Naranja Monetario, F.I.

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

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

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto desde su constitucion.
No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las autoridades fiscales.
12.  Otra informacién

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la Ley 35/2003, y en el articulo 145 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en
interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los informes periddicos incluyen, segln lo establecido en
la Circular 4/2008, de 11 de septiembre, de la C.N.M.V., informacién sobre las operaciones vinculadas
realizadas. Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con la
Sociedad Gestora o con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la naturaleza,
riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

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

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de Tesoreria se indican las cuentas que
mantiene el Fondo con este al 31 de diciembre de 2025 y 2024. Adicionalmente, en los Anexos | y |l se recogen
las adquisiciones temporales de activos contratadas con este, al 31 de diciembre de 2025 y 2024,
respectivamente.

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

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de auditoria de cuentas
anuales de los ejercicios 2025 y 2024, ascienden a 4 y 3 miles de euros, respectivamente, no habiéndose
prestado otros servicios en el ejercicio por la citada firma. Ninguna otra entidad del entorno de
PricewaterhouseCoopers ha prestado otros servicios al Fondo durante los mencionados ejercicios.

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

anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que sean objeto de incluir en esta
memoria.
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Fondo Naranja Monetario, F.I.

Anexo |. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2025
(Expresado en euros)

Cartera Interior Divisa Valoracién inicial Intereses  Valor razonable (Minusvalia) / ISIN LX)
Plusvalia : ;

Deuda publica LN
KINGDOM OF SPAIN 1,909 2026-07-10 EUR 53.979.756,00 454.064,23 53.979.625,96 -130,04 ESOL02607106 rm
KINGDOM OF SPAIN 1,917 2026-03-06 EUR 39.421.206,19 438.683,11 39.427.437,01 6.230,82 ESO0L02603063 -
KINGDOM OF SPAIN 1,919 2026-03-06 EUR 39.492 405,96 370.619,50 39.495.452,32 3.046,36 ESOL02603063 g =
KINGDOM OF SPAIN 1,920 2026-02-06 EUR 68.996.206,00 871.383,74 69.000.693,16 4.487,16  ES0L02602065
KINGDOM OF SPAIN 1,954 2026-07-10 EUR 19.633.206,00 162.062,43 19.632.003,83 -1.202,17 ES0L02607106
KINGDOM OF SPAIN 1,955 2026-02-06 EUR 496.766,00 2.271,82 496.814,91 48,91 ES0L02602065
KINGDOM OF SPAIN 1,957 2026-02-06 EUR 49.661,50 244,03 49.664,59 3,09 ES0L02602065
KINGDOM OF SPAIN 1,960 2026-03-06 EUR 49.585,00 241,66 49.590,99 5,99 ESOL02603063
KINGDOM OF SPAIN 1,970 2026-04-10 EUR 997,80 0,79 994,11 -3,69 ESO0L02604103
KINGDOM OF SPAIN 1,984 2026-05-08 EUR 996,32 1,11 992,05 -4,27 ESO0L02605084
KINGDOM OF SPAIN 1,984 2026-11-06 EUR 93.266.256,00 153.964,17 03.241.835,08 -24.420,92 ES0L02611066
KINGDOM OF SPAIN 1,993 2026-11-06 EUR 29.463.006,00 43.310,25 29.450.083,20 -12.922,80 ES0L02611066
KINGDOM OF SPAIN 1,994 2026-08-07 EUR 4.906.206,00 34.175,89 4.907.145,19 939,19 ES0L02608070
KINGDOM OF SPAIN 1,996 2026-10-09 EUR 16.692.476,51 49.637,34 16.689.137,91 -3.338,60 ESQL02610092
KINGDOM OF SPAIN 2,010 2026-10-09 EUR 42.200.632,00 139.429,94 42.199.850,51 -781,49 ES0L02610092
KINGDOM OF SPAIN 2,021 2026-09-04 EUR 117.709.206,00 658.590,86 117.744.810,85 35.604,85 ES0L02609045
KINGDOM OF SPAIN 2,025 2026-01-16 EUR 49.209.506,17 747.364,56 49.217.938,61 8.432 44 ESOL02601166
KINGDOM OF SPAIN 2,029 2026-09-04 EUR 58.893.006,00 292.298,81 58.909.395,82 16.389,82 ESOL02609045
KINGDOM OF SPAIN 2,033 2026-12-04 EUR 19.621.606,00 7.718,55 19.622.578,24 972,24 ES0L02612049
KINGDOM OF SPAIN 2,079 2026-12-04 EUR 20.586.306,00 18.786,68 20.593.041,95 6.735,95 ESOL02612049
KINGDOM OF SPAIN 2,173 2026-03-06 EUR 39.098.006,00 737.151,74 39.129.360,78 31.354,78 ESO0L02603063
KINGDOM OF SPAIN 2,184 2026-01-16 EUR 14.743.205,93 243.215 47 14.746.432,41 3.226,48 ESOL02601166
KINGDOM OF SPAIN 2,190 2026-03-06 EUR 381.211,50 7.182,39 381.516,09 304,59 ESOL02603063
KINGDOM OF SPAIN 2,207 2026-01-16 EUR 11.771.646,00 217.310,25 11.774.405,59 2.759,59 ESOL02601166
KINGDOM OF SPAIN 2,271 2026-02-06 EUR 13.705.306,00 264.246,52 13.710.282,74 4.976,74 ES0L02602065
KINGDOM OF SPAIN 0,000 2026-01-31 EUR 797.138,20 11.399,43 797.207,37 69,17 ES0000012G91

TOTALES Deuda piiblica 755.165.507,08 5.925.355,27 755.248.291,27 82.784,19

Adquisicion temporal de activos
REPO CACEISBANK 1,780 2026-01-02 EUR 106.000.000,00 5.240,64 106.000.000,00 0,00 ESO0000012N43

TOTALES Adquisicion temporal de activos 106.000.000,00 5.240,64 106.000.000,00 0,00

TOTAL Cartera Interior 861.165.507,08 5.930.595,91 861.248.291,27 82.784,19
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Fondo Naranja Monetario, F.l.

Anexo |. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2025
(Expresado en euros)

Cartera Exterior Divisa Valoracion inicial Intereses  Valor razonable (Minusvalia) / ISIN
Plusvalia

Deuda publica
BUONI ORDINARI DEL T 1,817 2026-04-14 EUR 34.376.310,00 430.734,02 34.376.150,36 -159,64 ITO005645509
BUONI ORDINARI DEL T 1,928 2026-04-14 EUR 29.501.409,96 330.923,38 29.503.574,66 2.164,70 ITO005645509
BUONI ORDINARI DEL T 1,943 2026-04-14 EUR 9.816.262,30 128.042,53 9.816.794,71 532,41 ITO005645509
BUONI ORDINARI DEL T 1,960 2026-06-12 EUR 39.278.010,00 376.443,47 39.273.261,46 -4.748,54 ITO005655037
BUONI ORDINARI DEL T 1,974 2026-06-12 EUR 14.734.810,00 134.031,36 14.734.617,40 -192,60 ITO005655037
BUONI ORDINARI DEL T 2,265 2026-01-14 EUR 29.372.409,99 602.765,17 29.380.502,65 8.092,66 ITO005631533
BUONI ORDINARI DEL T 2,302 2026-02-13 EUR 14.660.860,00 298.610,75 14.668.281,30 7.421,30 ITO005635351
BUONI ORDINARI DEL T 2,421 2026-01-14 EUR 48.836.010,00 1.120.264,27 48.852.014,57 16.004,57 ITO005631533
BUONI ORDINARI DEL T 2,435 2026-01-14 EUR 31.248.330,00 723.590,66 31.258.674,86 10.344,86 ITO005631533
FRENCH DISCOUNT T-BIl 2,016 2026-08-12 EUR 51.017.730,00 343.532,61 50.992.674,55 -25.055,45 FR0129132736

TOTALES Deuda publica 302.842.142,25 4.488.938,22 302.856.546,52 14.404,27

TOTAL Cartera Exterior 302.842.142,25 4.488.938,22 302.856.546,52 14.404,27
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Fondo Naranja Monetario, F.I.

Anexo Il. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2024
(Expresado en euros)

Valoracién Valor (Minusvalia) | 2 / =i ”\
Cartera Interior Divisa inicial Intereses razonable | Plusvalia ISIN S = g’;‘ _-;:a,r_
o e | P
Deuda piiblica iy E==)
KINGDOM OF SPAIN 2,764 2025-07-04 EUR 9.811.005,97  51.930,58 9.825.407,68 14.401,71 ESOL02507041 . &2 N 7
KINGDOM OF SPAIN 2,788 2025-06-06 EUR 9.837.506,70 45.079,38 9.848.569,44 11.062,74 ES0L02506068 b ©
KINGDOM OF SPAIN 3,031 2025-06-06 EUR 14.673.456,00 133.952,48 14.706.620,53 33.164,53 ES0L02506068
KINGDOM OF SPAIN 3,039 2025-04-11 EUR 14.751.006,00 122.718,61 14.773.076,36 22.070,36 ES0L02504113
KINGDOM OF SPAIN 3,046 2025-07-04 EUR 13.628.866,04 160.931,25 13.667.450,70 38.584,66 ES0L02507041
KINGDOM OF SPAIN 3,081 2025-06-06 EUR 11.720.526,00 122.278,42 11.750.196,15 29.670,15 ESO0L02506068
KINGDOM OF SPAIN 3,125 2025-04-11 EUR 67.788.366,00 626.439,07 67.894.260,62 105.894,62 ES0L02504113
KINGDOM OF SPAIN 3,144 2025-06-06 EUR 2.729.866,00 33.310,20 2.736.937,94 7.071,94 ES0L02506068
KINGDOM OF SPAIN 3,169 2025-04-11 EUR 8.639.136,81 84.614,81 8.654.279,98 16.143,17 ES0L02504113
KINGDOM OF SPAIN 3,178 2025-05-09 EUR 13.685.146,05 158.355,52 13.718.386,21 33.240,16 ESO0L02505094
KINGDOM OF SPAIN 3,185 2025-07-04 EUR 1.942.686,00 25.705,16 1.949.786,44 7.100,44 ESO0L02507041
KINGDOM OF SPAIN 3,186 2025-03-07 EUR 70.906.326,07 681.583,85 70.998.470,21 92.144,14 ESOL02503073
KINGDOM OF SPAIN 3,194 2025-05-09 EUR 19.536.205,98 242.564,71 19.681.353,05 45.147,07 ES0L02505094 -
KINGDOM OF SPAIN 3,203 2025-03-07 EUR 70.894.806,05 691.088,16 70.988.995,87 94.189,82 ESOL02503073 Uﬁ
KINGDOM OF SPAIN 3,272 2025-07-04 EUR 19.389.405,90 281.519,19 19.473.440,45 84.034,55 ESOL02507041 fo
KINGDOM OF SPAIN 3,361 2025-06-06 EUR 11.625.306,00 201.898,19 11.670.687,10 45.381,10 ESOL02506068 Eg
KINGDOM OF SPAIN 3,380 2025-07-04 EUR 6.772.716,00 109.184,06 6.805.067,28 32.351,28 ESO0L02507041 ;
KINGDOM OF SPAIN 3,381 2025-05-09 EUR 23.359.925,95 359.274,77 23.429.513,13. 69.587,18. ESO0L02505094 0
KINGDOM OF SPAIN 3,388 2025-06-06 EUR 9.686.306,00 170.283,48 9.723.520,53. 37.214,53. ESO0L02506068 e
KINGDOM OF SPAIN 3,394 2025-03-07 EUR 9.791.206,00 147.090,69 9.808.525,07. 17.319,07. ESO0L02503073
KINGDOM OF SPAIN 3,423 2025-06-06 EUR 8.721.816,00 147.612,18 8.756.820,85. 35.004,85. ES0L02506068
KINGDOM OF SPAIN 3,428 2025-03-07 EUR 24.310.568,46 534.554,50 24.354.485,97. 43.917,51. ESOL02503073
KINGDOM OF SPAIN 3,430 2025-05-09 EUR 9.691.906,00 188.525,46 9.723.488,76. 31.582,76. ESO0L02505094
KINGDOM OF SPAIN 3,444 2025-03-07 EUR 29.242.805,95 570.310,83 29.296.562,77. 53.756,82. ES0L02503073
KINGDOM OF SPAIN 3,454 2025-06-06 EUR 7.738.246,00 145.746,57 7.769.304,59. 31.058,59. ESO0L02506068
KINGDOM OF SPAIN 3,460 2025-03-07 EUR 9.725.706,03 211.412,48 9.744.217,33. 18.511,30. ES0OL02503073
KINGDOM OF SPAIN 3,473 2025-05-09 EUR 9.687.056,00 192.195,44 9.719.827,70 32.771,70 ESO0L02505094
KINGDOM OF SPAIN 3,477 2025-05-09 EUR 11.616.966,00 237.372,86 11.657.057,38 40.091,38 ES0L02505094
KINGDOM OF SPAIN 3,478 2025-03-07 EUR 9.694.206,00 242.923,47 9.712.705,99 18.499,99 ES0L02503073
TOTALES Deuda publica 531.599.047,96 6.920.456,37 532.739.016,08 1.139.968,12
Adquisicion temporal de activos -
CACEISBANK 2,360 2025-01-02 EUR 85.000.000,00 5572,32 84 999 997,73 -2,27 ES00000127A2 o
TOTALES Adquisicién temporal de activos 85.000.000,00 5 572,32 84 999 997,73 -2,27 O
w
TOTAL Cartera Interior 616.599.047,96 6.926.028,69 617.739.013,81 1.139.965,85 (@)
l_._‘.
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Fondo Naranja Monetario, F.l.

Anexo Il. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2024
(Expresado en euros)

Valoracién Valor (Minusvalia) = K
Cartera Exterior Divisa inicial Intereses razonable ! Plusvalia ISIN =
=
Deuda publica o
BUONI ORDINARI DEL T 2,406 2025-12-12 EUR 61.552.270,00 32.811,52 61.574.626,71 22.356,71 ITO005627853 = c:
BUONI ORDINARI DEL T 2,646 2025-10-14 EUR 9.749.910,00 44.478,08 9.783.936,46 34.026,46 ITOD05617367
BUONI ORDINARI DEL T 2,797 2025-09-12 EUR 10.749.869,97 40.462,43 10.777.760,37 27.890,40 ITO005611659
BUONI ORDINARI DEL T 2,843 2025-06-13 EUR 6.863.300,00 46.375,27 6.878.013,72 14.713,72 IT0005599474
BUONI ORDINARI DEL T 2,849 2025-10-14 EUR 14.578.510,00 89.145,42 14.653.559,34 75.049,34 IT0005617367
FRENCH DISCOUNT T-BI 2,669 2025-05-21 EUR 8.891.110,01  18.056,41 8.895.917,90 4.807,89 FR0128379494
FRENCH DISCOUNT T-BI 2,859 2025-01-02 EUR 15.716.271,72 282.120,12 15.717.073,86 802,14 FR0128227792
FRENCH DISCOUNT T-BI 2,976 2025-03-12 EUR 14.852.260,00 62.968,11 14.861.723,34 9.463,34 FR0128537208
FRENCH DISCOUNT T-BI 3,102 2025-04-09 EUR 99.390.070,00 784.962,56 99.510.276,05 120.206,05 FR0128537216
FRENCH DISCOUNT T-BI 3,180 2025-02-12 EUR 100.811.710,00 825.928,44 100.869.542,36. 57.832,36 FR0128537190
FRENCH DISCOUNT T-BI 3,252 2025-01-08 EUR 14.877.909,93 112.963,78 14.881.257,99 3.348,06 FR0128537174
FRENCH DISCOUNT T-BI 3,391 2025-01-15 EUR 8.889.850,00 98.402,98 8.893.431.49 3.581,49 FR0128537182
TOTALES Deuda publica 366.923.041,632.438.675,12 367.297,119,59 374.077,96
TOTAL Cartera Exterior 366.923.041,632.438.675,12 367.297.119,59 374.077,96
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Exposicion fiel del negocio y actividades principales
Mercados

El afio 2025 cierra con un comportamiento positivo de los mercados, aunque con una foto distinta a la de afios
previos. Las bolsas globales avanzan en el entorno del 8% en euros, pero el liderazgo rota: a pesar de que las
“Siete Magnificas” vuelven a concentrar atencion, el deterioro del délar (—12% frente al euro en el afno) resta
traccién a la renta variable estadounidense. El S&P 500 sube un 18% en dolares, que se queda por debajo del
4% medido en euros. Europa destaca con alzas préximas al 21% de media, liderada por un IBEX 35 excepcional
(+55%), impulsado por el sector financiero. Entre los desarrollados, solo el Kospi coreano bate al selectivo
espariol gracias al fuerte peso de fabricantes de semiconductores.

En renta fija, el balance es mas modesto. Los indices globales terminan el afio en torno al +2,5%, apoyados
por la deuda publica estadounidense tras los recortes de la Fed, mientras que en la zona euro pesa el repunte
de los tramos intermedios y largos al descontarse el nuevo plan fiscal aleman; el agregado en euros cierra
alrededor del +1,3%. El crédito privado ayuda con compresién de diferenciales y rentabilidades entre el 2,5%
y el 5% segun riesgo. Emergentes se benefician de tipos mas bajos en EE. UU. y la debilidad del ddlar.

En divisas, el movimiento relevante es la depreciacion del délar frente al euro, con contagio a varias divisas
asiaticas como el yen y el yuan. En materias primas, destaca la divergencia: petréleo muy deprimido (-20%
anual) por exceso de oferta frente a metales preciosos en ebullicién (oro +65%, plata +148%). El bitcoin rompe
su correlacion reciente con el oro y cierra el afio con —6%, tras un cuarto trimestre débil.

A nivel macro, EE. UU. mantiene un crecimiento en torno al 2% sustentado por el consumo y, sobre todo, por
la inversion en infraestructuras ligadas a la inteligencia artificial, que explica buena parte del avance del afo.
La inflacién permanece cerca del 3%, todavia por encima del objetivo. En Europa, el crecimiento sigue por
debajo del potencial (consenso alrededor del 1,4% para 2025), lastrado por Alemania y Francia, con Espafia
destacando cerca del 3%, mientras la inflacion tiende a niveles del 2%.

Evolucion Previsible

El arranque de 2026 hereda una coyuntura constructiva: riesgos acotados, politica monetaria todavia
acomodaticia y beneficios empresariales apoyados por la inversion en IA y la normalizacién de costes
energéticos. No obstante, tras tres ejercicios especialmente favorables para activos de riesgo, las primas de
riesgo comprimidas y unos tipos de la deuda pablica europea por debajo del 2,5% hasta el quinto afio obligan
a moderar expectativas: la TIR es hoy el mejor proxy de retorno futuro en carteras conservadoras de renta fija
y dificilmente superara el 3% neto de comisiones.

En renta variable seguimos viendo oportunidades, pero con indices en zonas de valoracion exigentes la
seleccion sera clave. La gran cuestion estratégica de los proximos trimestres seré la sostenibilidad economica
del despliegue de inversion en IA (financiacion, disponibilidad energética y capacidad de monetizacion). A corto
plazo, el capex tecnolégico sostiene crecimiento y margenes en varios eslabones de la cadena; a medio plazo,
su rentabilidad dependera de la evolucién competitiva de modelos y precios, asi como de cuellos de botella
energéticos e industriales.

En politica monetaria, EE. UU. mantiene el debate entre priorizar crecimiento o inflacion en un contexto de IPC
adn cercano al 3% y una Reserva Federal dividida; en la eurozona, con inflacién anclandose en torno al 2% y
crecimiento contenido, el mercado descuenta continuidad de un sesgo acomodaticio, si bien no puede
descartarse un ajuste mas adelante si el impulso fiscal aleman gana traccién y presiona los tramos largos.
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Posicionamiento de cara a 2026

Entramos en 2026 con un sesgo prudente tacticamente, preservando la capacidad de maniobra ante eventuales
repuntes de volatilidad:

Tipos y curvas. Mantenemos una exposicion neutral en duracion y una estrategia de empinamiento en EE. UU.
para capturar una normalizacion adicional de la pendiente si confluyen recortes mas rapidos en el corto o
presion al alza en TIR largas por el desequilibrio fiscal. En Europa, priorizamos plazos cortos como contrapeso
si el ciclo no tracciona y el BCE se ve forzado a reanudar bajadas.

Crédito. Reducimos de forma sustancial el riesgo de crédito (menos peso, menes plazo, menor beta) en un
contexto de spreads muy estrechos (IG ~50 p. b., crossover ~243 p. b.). Mantenemos elevada liquidez —en el
entorno del 25% en cash o equivalentes en la mayoria de fondos activos de renta fija— para poder desplegar
en una ampliacion de diferenciales.

Bolsa. Visién estructuralmente positiva pero exposicion neutral por la divergencia entre valoraciones y momento
del ciclo. Elevamos progresivamente el peso en Europa para reducir concentracién en tecnologia y EE. UU. y
disminuir exposicién al dolar sin coberturas explicitas. Tacticamente seguimos apostando por small caps en
EE. UU. y Europa, y reforzamos el sesgo a farmacéuticas, un sector castigado que cotiza con descuento relativo
para su crecimiento y con potencial adicional por la adopcién tecnolégica (nuevas aplicaciones, medicamentos
y equipamiento).

Alternativos

Consideramos relevante transmitir la importancia de que nuestros clientes tengan activos alternativos ademas
de su cartera financiera liquida. Una combinacion razonable de bolsa y renta fija junto con activos como el
private equity, las infraestructuras, la deuda privada, el venture capital, a cambio del sacrificio de una menor
liquidez, historicamente ha proporcionado mayor rentabilidad y menos volatilidad que si nos cefiimos a los
activos liquidos. En una proporcién razonable estamos convencidos de que es una manera efectiva de mejorar
la solidez de nuestras carteras.

Dejando atrés el afio 2025, en el que continud la ralentizacién en la entrada en este tipo de activos, el apetito
por los activos alternativos se esta reactivando paulatinamente, tras caer las TIRes de compra y reactivarse las
salidas a bolsa, que auguran un muy buen momento de entrada.

Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo, tal y como se describe en la memoria
adjunta, esta destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de
los riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo con los limites y coeficientes establecidos por la Ley
35/2003 y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012.

Las inversiones subyacentes del Fondo no tienen en cuenta los criterios de la Unién Europea para las
actividades econdmicas medioambientales sostenibles.

Gastos de 1+D y medioambiente
A lo largo del ejercicio 2025 no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.

En la contabilidad del Fondo correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2025 no existe ninguna partida
que deba ser incluida en el documento aparte de informacion medioambiental.
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Periodo medio de pago a proveedores

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

establecido.

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.
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 gestion, no se han
producido hechos posteriores de especial relevancia que no se senalen en la memoria.
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Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Mutuactivos, S.A.U., S.G.l.I.C., en fecha 24 de marzo de 2026, y en
cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular el presente documento que se compone de las
cuentas anuales y el informe de gestion, correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2025 de Fondo Naranja Monetario, F.l., el cual viene constituido por los documentos anexos que preceden a
este escrito y se encuentran impresos en papel timbrado del Estado, segun la numeraciéon que se indica a

continuacion:

Ejemplar Documento Numero de folios en papel timbrado

Primer ejemplar Cuentas anuales Del 002551097 al 002551117
Informe de gestion Del 002551118 al 002551120

Segundo ejemplar Cuentas anuales Del 002551121 al 002551141
Informe de gestion Del 002551142 al 002551144

Tercer ejemplar Cuentas anuales Del 002551145 al 002551165
Informe de gestion Del 002551166 al 002551168

FIRMANTES:

D. Luis Ussia Bertran
Presidente

D. Ernesto Mestre Garcia
Consejero

D. Rodrigo Achirica Ortega
Consejero

D2 M? del Carmen Campos Garcia
Consejero

D. Tristdn Pasqual del Pobil Alvés
Consejero

D. Luis Bermudez Odriozola
Consejero-Secretario

D. Alfonso Gil Ifiiguez de Heredia
Consejero

D2. Eva Maria Gonzalez Diez
Consejero

Yo, Luis Bermudez Odriozola, Consejero-Secretario del Consejo de Administracion de Mutuactivos, S.A.U.,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, certifico la autenticidad de las firmas que anteceden
de los sefiores cuyo nombre figura a su pie, que son todos los miembros del Consejo de Administracién de la

Sociedad.





