Bankinter Indice Europeo, F.I.

Informe de auditoria
Cuentas anuales a 31 de diciembre de 2025
Informe de gestion



pwc

Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de Bankinter indice Europeo, F.l. por encargo de los administradores de Bankinter
Gestion de Activos, S.A., S.G.1.1.C. (la Sociedad gestoray):

Opinién o
Hemos auditado las cuentas anuales de Bankinter indice Europeo, 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 informacién 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 Espaiia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las
cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos
prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado a
la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aguellos que, segun nuestro juicio profesional, han sido
considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria
de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinion 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 El Fondo mantiene un contrato de gestion con
objeto social de las Instituciones de Inversion Bankinter Gestién de Activos, S.A., S.G.1.I.C, como
Colectiva es la captacidn de fondos, bienes o Sociedad gestora. Hemos obtenido un

derechos del publico para gestionarlos e entendimiento de los procedimientos vy los criterios
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros empleados por esta en la determinacion del valor
instrumentos, financieros o no, siempre que el razonable de los instrumentos financieros del
rendimiento del inversor se establezca en Fondo.

funcion de los resultados colectivos.

Adicionalmente, hemos realizado ciertos
De acuerdo con la actividad anteriormente procedimientos sobre la cartera del Fondo, entre
descrita, el Patrimonio atribuido a participes del  los que destacan los siguientes:
Fondo esta fundamentalmente invertido en
instrumentos financieros. La politica contable Obtencién de confirmaciones de la Entidad
aplicable a la cartera de inversiones financieras  depositaria de los titulos
(en adelante, la cartera) del Fondo se encuentra
descrita en la nota 3 de la memoria adjuntay €l gqjicitamos a la Entidad depositaria, sociedades
detalle de la cartera, por tipo de activo, a 31 de  yegioras o contrapartes, segun la naturaleza de los

diciembre de 2025 se muestra en el balance instrumentos financieros, las confirmaciones
adjunto. relativas a la existencia de la totalidad de los titulos

recogidos en la cartera del Fondo a 31 de
Identificamos esta area como el aspecto mas diciembre de 2025, comparando las respuestas
relevante a considerar en la auditoria del Fondo, recibidas con los registros contables del Fondo,
por la repercusion que la cartera tiene en el proporcionados por la Sociedad gestora.

calculo del valor liquidativo.
Valoracion de la cartera

Comprobamos la valoracion 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 célculos 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 gestion del ejercicio 2025, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinion 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 las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del
informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo
gue hemos realizado, concluimos gue 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 gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2025 y su contenido y
presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora en relacion 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
Espaiia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales
libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad gestora son responsables
de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento, revelando,
segln corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los citados administradores tienen intencion de
liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinién.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una audiforia realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Esparia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o
error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en [as decisiones econdémicas 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 incorreccién 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 opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusidn, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusion 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 contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de la

Sociedad gestora.
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. Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o
con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material,
se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente
informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que
expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria
obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones
futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

. Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad gestora en relacion con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos

significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

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

significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.
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Bankinter indice Europeo, F.l.

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

T e

OP7691315

ACTIVO

2025

2024

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mohiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativas de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversidn Colectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
instrumentos de patrimania
Instituciones de Inversidn Colectiva
Depdsitas en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

53.803.198,63

43.688.582,85

976.056,87 875.387,38
42.252.219,30 35.537.802,61
1.500.219,29 3.499.915,80
1.500.219,29 3.499.915,80

40.751.918,75

32.037.600,00

40.751.918,75

32.037.600,00

Intereses de la cartera de inversién 81,26 286,81
Inversiones morosas, dudosas o en litigio = -
Periodificaciones -
Tesoreria 10.574.922,52 7.275.392,86
TOTAL ACTIVO 53.803.198,69 43.688.582,85

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

2025.
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Bankinter indice Europeo, F.L.

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

PATRIMONIO Y PASIVO 2025 2024
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 53.657.444,18 43,606.058,09
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 53.657.444,18 43.606.058,09

Capital
Participes 35.439.506,09 30.917.906,50

Prima de emision
Reservas
{Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores 8.807.952,08 8.807.952,08

Otras aportaciones de socios -
Resultado del ejercicio 9.409.986,01 3.880.199,51

{Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso
propia

Qtro patrimonio atribuido
Pasivo no corriente

Provisiones a largo plazo

Deudas a largo plazo

Pasivos por impuesto diferido
Pasivo corriente 145.754,51 82.524,76

Provisianes a corta plazo
Deudas a corto plazo

Acreedores 145.754,51 82.524.76
Pasivas financieros - -
Derivados - .
Periodificaciones - -
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 53.803.198,69 43.688.582,85
CUENTAS DE ORDEN 2025 2024
Cuentas de compromiso 12.711.930,00 11.628.095,00
Compromisos por operaciones largas de derivados 12.711.930,00 11.628.095,00
Compromisas par operaciones cortas de derivados -
Otras cuentas de orden 1.478.997,00 3.263.000,00

Valores cedidos en préstamo por la liC
valores apartados coma garantia por la iC
Valares recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacian

Pérdidas fiscales a compensar
Otros 1.478.997,00 3.263.000,00

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 14,190.927,00 14.891.095,00

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de
2025.



Bankinter indice Europeo, F.1.

OP7691317

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

diciembre de 2025
{Expresada en euros)

2025 2024

Cormisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversidn Colectiva - -
Gastos de personal - -
Otros gastas de explotacién -505.131,29 -488.882,36
Comisidn de gestion -452.265,16 -438.161,37
Comision de depositario -46.151,42 -45.449,50
Ingreso/gasto por compensacion compartimento = -
Otros -6.714,71 -5.271,49
Amoartizacion del inmaovilizado material = -
Excesos dea provisiones -
Deterioro y resultados par enajenaciones de inmavilizado -
Resultado de explotacion -505.131,29 -488.882,36
Ingresos financieros 499.,513,75 648.018,69
Gastos financieros -8.657,46 -13.259,03
Variacian del valor razonable en instrumentos financieros 9.211.383,95 3.038.488.25
Por operaciones de la cartera interior - 79,91 - 260,00
Par operaciones de la cartera exterior 7.712.649,23 1.994.485,28
Por operaciones con derivados 1.498.814,63 1.044.262,97
Otros -
Diferencias de cambio -0,04 -0,08
Deteriora y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 307.927,46 735.027,97
Deterioros -
Resultados por operaciones de la cartera interior 260,00 1.179,52
Resultados por operaciones de la cartera exterior 128.871,74 210.557,37
Resultados por aperaciones con derivados 178.795,72 523.291,08
Otros = -
Resultado financiero 10.010.167,66 4.408.275,80
Resuitado antes de impuestos 9.505.036,37 3.919.393,44
tmpuesto sobre beneficios -§5.050,36 -39.193,93
9.409.986,01 3.880.199,51

RESULTADOC DEL EJERCICIO

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

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025.
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Bankinter indice Europeo, F.l.

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

1. Actividad y gestion del riesgo
a) Actividad

Bankinter indice Euraopeo, F.I., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid el 12 de mayo de 2000
bajo la denominacion social de Bankinter indice Europea 50, F.I., modificandose dicha denominacidn por
la actual el 24 de julio de 2020. Tiene su domicilio social en Avenida de Bruselas 12, Alcobendas, Madrid.

El Fonda se encuentra inscrito en el Registra de Fondos de Inversian de la Comisidn Nacional del Mercado
de Valores {C.N.M.V.) desde el 7 de julio de 2000 con el ndmera 2168, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracién de Fondo de Inversidn a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas
modificaciones {en adelante “Ley 35/2003"), el objeto social de las Instituciones de Inversion Colectiva
es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en bienes,
derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos.

La gestidn, administracion y representacion del Fondo esta encomendada a Bankinter Gestion de
Activos, S.A, 5.G.I.I.C., sociedad participada al 99,99% por Bankinter S.A., que adicionalmente es |a
Entidad Depositaria del Fondo. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de
vigilancia, supervisién, custodia y administracion para el Fondo, de acuerdo con lo establecido en fa
normativa en vigor.

La Sociedad Gestara del Fonda ha creado 2 clases de participaciones en las que se divide el Patrimonio
atribuido a participes del Fondo:

e Clase C: Participacion denominada en euros con una inversién minima de 1,00 eura. Clase destinada
a dientes con contrato de gestion discrecional de carteras o asesoramiento independiente e
instituciones de Inversian Colectiva del grupo Bankinter.

e Clase R: Participacidn denominada en euros con una inversién minima de 1,00 euro. Clase destinada
a aquellos participes que no cumplan los requisitos de la clase C.

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

e Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada Ley, de la denominacian
Fondo de Inversion Maobiliaria y sus diferentes variantes, por Fando de Inversion.
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Bankinter indice Europeo, F.1.

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

e El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
¢ El nimero de participes det Fondo no podra ser inferiora 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la normativa en vigor, el
patrimonio o el niimero de participes de un fondo, o de uno de sus compartimentos, descendieran de
los minimos establecidos en el Real Decreta 1082/2012, dichas Instituciones gozaran del plazo de un
afio, durante ef cual podrdn continuar eperando como tales,

e Los valores mabiliarios 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 e! Fondo realice en
los mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades
legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

« Para gestionar la liquidez del Fondo, la Sociedad Gestora debera contar con sistemas internos de
contro! de la profundidad del mercado de los valores en que invierte considerando |a negociacion
hahitual y el volumen invertido, para procurar una liquidacion ordenada de las posiciones del Fondoa
través de los mecanismos normales de contratacion. Los documentos informativos del Fondo
deberan contener una explicacién sabre la politica adoptada a este respecto.

e Se establecen unos parcentajes méaximos de obligaciones frente a terceros y de concentracion de
inversiones.

« El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacién de instrumentos derivados por
riesgo de mercada, 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 gastas de depositaria, respectivamente, que no
podran exceder los limites establecidos en la normativa vigente. Durante los ejercicios 2025y 2024,
ambas entidades han recibido una comisian anual segtin el siguiente detalle:

Clase C Clase R
Comision de gestién
Sobre patrimonio 0,50% 1,00%
Comision de depositaria
Sobre patrimonio custodiado 0,10% 0,10%
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Durante los ejercicios 2025 y 2024, la Sociedad Gestora na 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 dei riesgo

La politica de inversian del Fondo, asi como la descripcion de los principales riesgos asociados, se detallan
en el folleto registrado y estan a disposicién del piiblico en el registro correspondiente dela C.N.M.V. y
en |la Sociedad Gestora.

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

+ Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en perdidas debido & mavimientos adversos en
los precios de mercadao de los activos financieros en los que opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los
mas significativos son los de tipo de interés, los de tipo de cambio y las cotizaciones de los titulos que

el Fondo tenga en cartera.

+ Riesgo de crédito: se trata del riesgo de gue puedan originarse pérdidas potenciales debidas a
cambios en la capacidad o intencién de |a contraparte de cumplir sus obligaciones financieras can el

Fondo.

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

s Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de errores humanos,
procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas o como consecuencia de
acontecimientos externos.
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e Riesgo de sostenibilidad: se tiene en consideracion cuando el Fondo promueve caracteristicas
medioambientales o sociales, como se recoge en el articulo 8 6 9 del Reglamento de la Union Europea
2019/2088. Se considera todo acontecimiento o estado medioambiental, secial o de gobernanza
que, de ocurrir, pudiera surtir un efecto material negativo sobre el valor de la inversién. El proceso de
inversidn tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad y esta basado en analisis propios. Para ello la
Sociedad Gestora utiliza una metodalogia propia y tiene en cuenta informacian ASG publicada por las
propias compaiiias o emisores de los activos en los que invierte, asi como “ratings” publicades por
proveedores externos. El riesgo de sostenibilidad de [as inversiones dependera, entre otros, del tipo
de emisor, el sector de actividad o su localizacién geografica. De este moda, 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 Gestaora tiene en cuenta las incidencias adversas de las decisiones de inversién
sobre los factores de sostenibitidad, en linea con su Declaracion de Principales Incidencias Adversas
(PIAS) que se informan a los participes en los informes peritdicos.

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

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Saciedad Gestora del Fonda, han sido
preparadas a partir de los registros contables del Fondo, habiéndaose 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 situacién financiera y de sus resultados.

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

significativas.

h) Princinios contables

Para la elaboracidn de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios contables y de
clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular 372008 de la CN.M.V. y sucesivas
modificaciones. Los principios mas significativos se describen en la Nota 3. No existe ningun principio
cantable de aplicacion obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se

haya dejado de aplicar.
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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 [a 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 ajercicio 2025, las correspondientes al ejercicio anterior.

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

d} Estimaciones contables i correccidn de errores

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

En cualquier casa, el valor liquidativo del Fondo se verd 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 egjercicios
anteriores y hayan sido detectadas durante los efercicios 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.
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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} Princigio de empresa en funcionamiento

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

b) Principio del devengo

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

(W] Deudores

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

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

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

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de Ia 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 |a cartera, asi como la determinacion de su valor razonable se describen a continuacian:

e Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor y que devengan
una remuneracian consistente en un interés establecido contractualmente.
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El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina por los precios de
cotizacién en un mercado, siempre y cuando este sea activo y los precios se obtengan de forma
consistente. Cuando no estén disponibles precios de cotizacidn el valor razonable se carresponde con
el precio de la transaccion mas reciente siempre que no haya hahido un cambio significativo en las
circunstancias econdmicas desde el momento de la transaccion.

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

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

El valor razonable de los instrumentos de patrimonia 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.

o Depésitos en entidades de crédito: depésitos que el Fondo mantiene en entidades de crédito, a
excepcion de los saldos que se recagen en el epigrafe de Tesoreria.

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

¢ Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversidn Colectiva: su valor razonable se
establece en funcian 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 liquidativa, se utiliza el tltimo valor liguidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre,
Instituciones de Inversién Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre e
Institucicnes de Inversion Colectiva extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores liquidativos
estimados.

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

Ei valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor razonable. Para los no
negociadas en mercados organizados, la Sociedad Gestora establece un modelo de valoracion en
funcion de las condiciones especificas establecidas en la Circufar 6/2010, de 21 de diciembre, de la
C.N.M.V., sobre operaciones con instrumentos derivados de las Instituciones de Inversién Colectiva.
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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,
tados los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de estos.

e) Adzuisicion ¢ cesién temporal de activas

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

La diferencia entre este importe y el precio de retrecesion 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
Variacidn del valor razonable en instrumentos financieras.

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

f Instrumentos de patrimonio

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

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos activos se
reflejan en la cugnta 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 instrumentas
financieros o de Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la cartera
interior o exterior, seqin los cambios se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta
de Instrumentos de patrimanio, de la cartera interior o exterior del activo de! balance.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion por el valor razonable
de la contraprestacidén entregada, incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién.
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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 Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la cartera
interior o exteriar, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de
Valores representativos de deuda, de |a cartera interior o exterior del activo del balance.

h} Operaciones de derivados

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

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de depasito cedido,
registrandase 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 arden en el epigrafe de
Valores aportados coma garantia por la Institucian de Inversidn Colectiva.

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

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

segun corresponda.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los camhbios 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 Variacian del
valor razonable en instrumentos financieros por operaciones con derivadas seglin estos se hayan
liquidado o no, utilizando come contrapartida el epigrafe de Derivados, de [a cartera interior o exterior
del activo o del pasiva 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 la cartera de inversiones
financieras, |as diferencias de cambio se tratan juntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la

valaracion.

i Valor liguidativo de las participaciones

La determinacidn del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor liquidativo de las
correspondientes participaciones que lo componen se realiza de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 672008, de 26 de noviembre, de la C.N.M.V., sobre la determinacidn del valar liquidativo y
aspectos operativos de las Instituciones de Inversién Colectiva.

k) Suscripciones i reembolsos

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

Fondo.

El precio de las participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al plazo establecido en el folleto
informative, determinindose 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 salicitud
y la determinacidn efectiva del precio de las participaciones, el importe solicitado se registra en &l
capitulo de Solicitudes de suscripcidn pendientes de asignar participaciones, del pasivo del balance del
Fondo.

1) impuesta sobre beneficios

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

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen sigmpre, en cambio los activos por impuestos diferidos
<6lo se reconocen en |a medida en gue resulte probable que la Institucion disponga de ganancias fiscales
futuras que permitan |a aplicacidn de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan lugar al
reconocimiento de un activa por impuesto diferido en ningdn caso y sélo se reconocen mediante la
compensacién 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 arden - Pérdidas fiscales a
compensar.

10
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4. Deudores

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

2025 2024
Depdsitas de garantia 886.518,90 805.810,10
Administraciones publicas deudoras 89.537,97 69.577,28

976.056,87 875.387,38

El capitulo Depésitos de garantia, recoge los importes cedidos en garantia por posiciones vivas en derivados al

cierre del gjercicio correspondiente.

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

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

2025 2024
Administraciones plblicas acreedoras 95.050,36 39.193,93
Otros 50.704,15 43.330,83
145.754,51 82.524,76
El desglose del capitula Administraciones piblicas acreedoras, es el siguiente:
2025 2024
Impuesto sobre beneficios 95.050,36 39.193,93
95.050,36 39.193,93

El capitulo Acreedores - Otros recoge, principalmente, el importe de las comisiones de gestion y depositaria

pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.
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Durante los ejercicios 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los ejercicios 31 de diciembre de
2025 y 2024, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago gue acumule un aplazamiento superior al plazo
legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

Fl 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. En los Anexos |l y IV adjuntos, se detallan las inversiones en derivados del Fondo,
al 31 de diciembre de 2025 y 2024, respectivamente.

Los Anexos adjuntos son parte integrante de esta mémoria.

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

7. Tesoreria

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

2025 2024
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 10.574.922,52 7.275.392,86
10.574.922,52 7.275.392,86

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

8. Patrimonio atribuido a participes

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

Las participaciones por las que esta representado el Fonda san de iguales caracteristicas, representadas por
certificados nominativas sin valor naminal y confieren a sus propietarios un derecha de propiedad sobre dicho

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

Clase C ClaseR
Patrimonio atribuido a participes 3.264.112,10 50.393.332,08
NGmero de participaciones emitidas 2.629,29 42.033,03
Valor liquidative por participacién 1.241,44 1.198,30
Numero de participes 78 1406

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

Clase C Clase R
Patrimonio atribuido a participes 2.357.987,02 41.248.071,07
Nimero de participaciones emitidas 2.345,41 42.272,02
Valor liquidative por participacian 1.005,36 975,78
Némera de participes 84 1.183

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

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

9. Cuentas de compromiso

En los Anexo |l y IV adjuntos, parte integrante de esta memoria, se detalla la cartera de inversiones en derivadas
del Fondo al 31 de diciembre de 2025 y 31 de diciembre 2024, respectivamente.
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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 plblicas y situacién fiscal

Durante el ejercicio 2025, el régimen fiscat del Fondo ha estado regulado por la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, encontrandose sujeto en dicho impueste a un tipo de gravamen del
1%, siempre que el nimero de participes requerido sea como minima 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 limitacién del
importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, en funcion de la situacion del
Fondo respecto a las mismas.

El capitulo Acreedores - Administraciones publicas recage el Impuesto sobre beneficios devengado en el
ejercicio, gue se obtiene, principalmente, de aplicar el tipo impositivo correspondiente al resultado contable

antes de impuestos.

De acuerdo can la legislacién 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 haher
transcurrido el plaze de prescripcion de cuatro aftos.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que estd sujeto de los dltimos cuatro ejercicios.
No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las autoridades fiscales.

12. Otrainfarmacion

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

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

Respecta a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de Tesoreria se indican las cuentas que
mantiena el Fondo con este al 31 de diciembre de 2025 y 2024. Adicionalmente, en los Anexas | y Il se recogen
las adguisiciones temporales de activos contratadas con este, al 31 de diciembre de 2025 y 2024,

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

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 proteccién del medio ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente adicha

Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditares, S.L., por servicios de auditoria de cuentas
anuales de los ejercicios 2025 y 2024, ascienden a 2 miles de euros en cada ejercicio, no hahiéndose prestado
otros servicios en el ejercicio por |a citada firma. Ninguna otra entidad del entorno de PricewaterhouseCoopers
ha prestado otras servicios al Fondo durante los mencionadas ejercicios.

13. Acontecimientos posteriores

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

memaria.

15
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Bankinter indice Europeo, F.I.

informe de gestién del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025

Expaosicion fiel def negacio y actividades principales

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

recortes de tipos por parte de los principales bances centrales generd un contexto favorable para los activos de

riesgo.

£l elemento dominante del afio fueron las tensiones comerciales generadas por la nueva administracién
estadounidense. La sucesién de anuncios de aranceles, primera sobre Canada y México, posteriarmente sobre
China, la Unidn Europea y Japdn, provocd movimientos bruscos en los mercados, siendo especialmente
dramatica la caida del S&P 500 en abril, cuando se desplomd mas de un 10% en solo dos sesiones. Después, fa
situacién mejord gracias a que se suspendieron el gruesa de los aranceles, se establecieron pausas temporales
y posteriores acuerdos bilaterales. Dicho esto, al cierre del afio persistia la incertidumbre legal sobre 1a autaridad

presidencial para imponer estas medidas.

La geopolitica aportd también momentos de tension. La reactivacion de negociaciones entre Estados Unidos y
Rusia sobre Ucrania impulsé un nuevo ciclo de gasto en defensa en Europa, mientras que el cruce de ataques
entre Israel e [ran generd un repunte puntual del petréleo, que posteriormente se maderd gracias a un alto el
fuego inesperadamente rapido. En paralelo, el deterioro fiscal en paises como Estados Unidos, Francia y Reino
Unido alimento 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
empezabé a perder traccidn. 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 Japén siguid endureciendo su politica con dos subidas de
tipos, llevando su referencia a 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 intraducir cambios en el resto

det afio.
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informe de gestién del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025

La renta variable mundial registro avances solidos durante el afio. En Estados Unidos, el S&P500 se revalarizé
+16,4%. El Eurastoxx 50 también acabd el afio en niveles maximos histéricos, con una subida de +18,3%.
Espafia vivid una remontada especialmente intensa, con un Ibex 35 que subid +43,3% en el conjunto del
gjercicio. El indice global MSCl 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. Tados los
sectores registraron avances en 2025 salvo consumo ciclico, gue sufrié una ligera caida de -0,1% en el conjunto

del ejercicio.

En renta fija, el comportamiento fue mixto. El giro de la Reserva Federal favarecio a los banos estadounidenses,
especialmente a los de corto plazo, por lo que la curva de tipos ganc pendiente. La rentabilidad a diez afios cayo
40 puntos basicos en el ejercicio hasta situarse en 4,17%. En Europa, en cambio, la deuda soberana tuvo gue
asimilar el fin del ciclo de recortes del BCE y |a perspectiva de mayores necesidades de financiacion en algunos
paises, especialmente Alemania, lo que impulsd al alza [a rentabilidad del Bund. Su TIR subid +49 puntos basicas

para cerrar el afio en 2,86%.

En Espaiia e ltalia las primas de riesgo mostraron un compartamiento muy favorable, con caidas anuales de -26
y -46 puntos basicos, respectivamente. La situacién politica 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 ltalia, en 71 puntos basicos vs 70

puntos basicos en italia. La prima espafiola acabg el ejercicio en 43 puntos basicos.

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

eurodolar subid +13% en el afio, para cerrar en 1,1746.

Los metales precioses fueron los grandes ganadores del ejercicio. Oro, plata, platino y paladio vivieran suhbidas
extraordinarias, impulsadas por la caida de los tipos reales, la incertidumbre geopolitica y la buisqueda de

proteccién frente a riesgos inflacionistas de largo plazo. En concreto, el precio del oro suhid +65% en 2025 hasta

4.319 ddlares la onza.

En el extremo contrario, el petrélec encadend su tercer afio de caidas, lastrade por una demanda mas débil y
por la resolucién rapida de los episodios de tensidn en Oriente Medic. El precio del brent cayd -18,5% en el afio,

hasta situarse en 60 délares por barril.
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Informe de gestién del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025

Expectativas para el ejercicio 2026

Las previsiones para la economia mundial en 2026 se han revisado al alza, si bien 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 internacional al nueve entorno tarifario, a la resiliencia
del consumo privado y al impulse de la inversidn en infraestructuras, en un contexto de politicas monetarias

menos restrictivas.

La inflacién continuara desacelerandose, acercandose a los objetivos de los bancos centrales, gracias a la
relajacidn de los precios energéticos y de los costes laborales. Se prevé que los mercados laborales continden
sélidos, aunque con cierta moderacién en la creacion de puestos de trabajo, por un menor dinramismo de la

actividad.

Tras las dltimas bajadas de tipos llevadas a cabo por el Banco Central Europeo, se anticipa un periodo de
estahilidad en los tipos de interés, por lo que no deberia haber cambios en 2026, siempre que la inflacidn
continte contenida y la actividad prosiga con su recuperacion gradual.

En Estados Unidos hay mas incertidumbre sobre la evolucidn de los tipos ya que el mercado laboral ha dado
sighos de debilidad al tiempo que la inflacién continta por encima del objetivo. 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. sequira siendo un factor de atencion, especialmente por |a posible revisién legal de
algunos aranceles. En Europa, sera relevante la expansién fiscal de Alemania mientras que Francia deberia

seguir ajustando sus cuentas publicas.

Para 2026, anticipamos que las bolsas globales seguiran mostrando una resiliencia notable, aunque en un
contexto marcado por un delicado equilibrio entre crecimiento econdmico moderado y una inflacion adn

persistente en EE.UL.

El principal catalizador serd un crecimiento sostenido de los beneficios empresariales, estimado en tasas de
doble digito tanto en los mercados desarrollados coma en los emergentes, respaldado por unas politicas
manetarias relativamente acomadaticias y por el apoyuo de las paoliticas fiscales.

En Estados Unidos, el liderazgo del mercado seguird apoyandose en la innovacién tecnalogica, con especial
protagonismo de la inteligencia artificial y de la inversién en infraestructuras.

Por su parte, Europa y los mercados emergentes ofreceran oportunidades atractivas, impulsadas por una
recuperacion de beneficios, estimulos fiscales, renovados flujos de inversion y valoraciones mas atractivas, o
que configura un perfil de riesgo-retorna mas favorable.
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Informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025

No obstante, la volatilidad seguira siendo un elemento inherente al mercado, dada la persistencia de riesgos
geopoliticas, desequilibrios fiscales, la elevada concentracion de beneficios en un reducido numero de
compafiias estadounidenses y unas valoraciones exigentes en dicho mercado.

En este cantexto, sera clave una gestion activa, diversificada y selectiva, priorizando compafifas de calidad y

tematicas estructurales.

De cara a 2026, adoptamos una duracion moderada en nuestras carteras. Nos posicionamos en duraciones
medias en torno a los tres afios, aungue con una construccion diferenciada segun el tipo de activo.

En concreto, preferimos vencimientos algo mas largos en la renta fija privada con grado de inversion frente alos
de la deuda publica. Por un lado, ias 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 numerosas paises, junto con las elevadas
necesidades de financiacion y emisidn, nos lleva a mantener una postura més prudente en los vencimientos

gubernamentales.

Na anticipamos nuevos estrechamientos significativos en los diferenciales de crédite en 2026 pero si esperamas

que se mantengan contenidos.

Dentro de los bonos de gobiernos, preferimos la deuda periférica a los bonos alemanes dadas las elevadas
necesidades de emisidn de Alemania, y esto a pesar de que las primas pagadas por ltalia y Espafia se encuentran

en minimaos histaricas.
Respecto al crédito, mantenemos una sobreponderacién en bonos de entidades financieras.

Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo, tal y como se describe en la memoria adjunta,
est4 destinado a la consecucion de su objeto sacial, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de tos riesgos
de mercado, crédite, 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 a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la Unién Europea
para las actividades econdmicas medioambientales sostenibles.

Gastos de 1+D y medioambiente

Alo largo del ejercicio 2025 no ha existido actividad en materia de investigaciony desarrallo,
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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.

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 na tiene saldo alguna pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plaza legal establecido.

Acciones propias
Al Fonda no le aplica lo referente a las acciones propias.
Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2025

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





