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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de RG 27 S.I.C. AV, SAA.;

Opinién
Hemos auditado las cuentas anuales de RG 27 S.I.C.A.V., S.A. (la Sociedad), que comprenden el

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

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2025, asi
como de sus resultados correspondientes al gjercicio 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 relacion con la auditoria de las
cuentas anuales de nuestro informe.

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

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 opinién sobre éstas, y no
expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.
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Cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacién vigente, el La Sociedad mantiene un contrato de gestion con
- objeto social de las Instituciones de Inversion Solventis S.G.1.I.C., S.A., como Sociedad gestora.
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o Hemos obtenido un entendimiento de los
derechos del publico para gestionarlos e procedimientos y criterios empleados por la
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros Sociedad gestora, en la determinacion del valor
instrumentos, financieros o no, siempre que el razonable de los instrumentos financieros de la
rendimiento del inversor se establezca en Sociedad, al objeto de considerar que los
funcidn de los resultados colectivos. anteriores son adecuados y se aplican de manera
B consistente para todos los activos en cartera de
De acuerdo con la actividad anteriormente inversiones financieras de la Sociedad.
descrita, el Patrimonio Neto de la Sociedad,
] esta fundamentalmente invertido en Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
instrumentos financieros. La politica contable sobre la cartera de inversiones financieras de la

aplicable a la cartera de inversiones financieras  Sociedad, entre los que destacan los siguientes:
. de la Sociedad, se encuentra descrita en la nota

4 de la memoria adjunta y en la nota 7 de la Obtencion de confirmaciones de la Entidad
misma, se detalla la cartera de inversiones Depositaria de los titulos

= financieras a 31 de diciembre de 2025.

Solicitamos a la Entidad Depositaria, en el
Identificamos esta area como el aspecto mas desarrolio de sus funciones de vigilancia,
- relevante a considerar en la auditoria de la supervision, custodia y administracion para la
Sociedad, por la repercusion que la carterade  Sociedad, las confirmaciones relativas a la
inversiones financieras tiene en el calculo diario  existencia de la totalidad de los titulos recogidos
. de su Patrimonio Neto y, por tanto, del valor en la cartera de inversiones financieras de la
tedrico de la misma. Sociedad al 31 de diciembre de 2025, sin
' encontrar excepciones o diferencias significativas
entre la respuesta recibida de la Entidad
Depositaria y los registros contables de la
Sociedad, proporcionados por la Sociedad gestora
de la misma.

A Valoracién de la cartera de inversiones financieras

Comprobamos la valoracién de la totalidad de los
titulos liquidos negociados en mercados
organizados que se encuentran en la cartera de
inversiones financieras de la Sociedad al 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 andlisis.

Dichas re-ejecuciones reflejan que las diferencias
en las valoraciones obtenidas respecto a las
valoraciones registradas en la contabilidad de la
Sociedad, no son significativas.
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Otra informacion: Informe de gestion

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

Nuestra opinion 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 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 realizacién de
la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del
informe de gestion 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, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que contiene
el informe de gestion concuerda con la de fas cuentas anuales del ejercicio 2025 y su contenido y
presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relaciéon con las cuentas anuales

L.os administradores 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 de la Sociedad, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espafa, y del
control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

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

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

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

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

. Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccidén material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusion del control interno.
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. Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
-procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.

) Evaluamos sj [as politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores.

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

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

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

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

PricewaterhpuseCoopers Auditores, S.L. (S0242)

PRICEWATERHOUSECOOPERS

Raul Lufio Biarge (21641) AUDITORES, SL.

2026 Nom. 20/26/01316

28 de abril de 2026 IMPORT COL-LEGIAL: 96.00 EUR

Informe d'auditoria de comptes subjecte
a la normativa d'auditoria de comptes
espanyola o internacional

4 RG 27 S..C.AV., S.A.




RG 27 S..C.A.V,, S.A.

Cuentas anuales al 31 de diciembre de 2025 e
Informe de Gestion del ejercicio 2025



GLASE 8.7

RG 27 S.I.C.A.V,, S.A.

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

oP

7

ACTIVO

2025

2024

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

20 486 783,59
307 601,33

19 557 575,60

18 855 367,62
783 501,27

17 717 895,90

Cartera interior 5799 408,48 4 584 576,37
Valores representativos de deuda 1 083 860,55 1 051 980,52
instrumentos de patrimonio 1625 297,84 1131 003,67
Instituciones de Inversién Colectiva 2703 048,09 2129 229,68
Depdsitos en Entidades de Crédito - -
Derivados - R
Otros 387 202,00 272 362,50

Cartera exterior 13 695 355,83 13 064 491,87
Valores representativos de deuda 2485 112,00 2 862 518,37
Instrumentos de patrimonio 7 839 163,57 6 943 903,23
Instituciones de Inversién Colectiva 2 992 641,42 2 981 932,97
Depdsitos en Entidades de Crédito - -
Derivados 90 823,10 -
Otros 287 615,74 276 137,30

Intereses de la cartera de inversion 62 811,29 68 827,66

Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -

Periodificaciones 18,13 1210,80
Tesoreria 621 588,53 352 759,65
TOTAL ACTIVO 20 486 783,59 18 855 367,62

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

2025.



RG 27 S.I.C.A.V,, S.A.

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

N
oy
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PATRIMONIO Y PASIVO

2025

2024

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emision
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

20 232 223,17

20 232 223,17

18 724 517,61

18 724 517,61

6 577 015,78
3 508 082,75

10 494 787,58
(2 266 853,94)

1919 191,00

254 560,42

171 855,93

82 704,49

6577 015,78

3752 594,68
9 406 515,84
(2 101 190,66)
(501 115,39)

1590 697,36

130 850,01

106 788,38

24 061,63

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

20 486 783,59

18 855 367,62

CUENTAS DE ORDEN 2025 2024

Cuentas de compromiso 9 275 451,90 2722 705,98
Compromisos por operaciones largas de derivados 1967 846,14 2722 705,98
Compromisos por operaciones cortas de derivados 7 307 605,76 -

Ofras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la iIC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la 1IC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

17 922 989,62

17 922 989,62

18 929 267,19

17 922 989,62
1006 277,57

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

27 198 441,52

21 651 973,17

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

2025.
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LASE 87

RG 27 S.I.C.A.V,, S.A.

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

diciembre de 2025
(Expresada en euros)

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

Otros gastos de explotacion
Comision de gestién

2025

2024

1325,37

(297 669,38)

247944

(265 074,24)

(239 353,57)

(213 932,64)

Comision de depositario (13 393,01) (12 539,79)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros (44 922,80) (38 601,81)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacion (296 344,01) (262 594,80)
Ingresos financieros 410 149,62 385 003,60
Gastos financieros (18 851,37) (22 533,57)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 924 764,34 1166 590,69
Por operaciones de la cartera interior 889 327,67 339 560,78
Por operaciones de la cartera exterior 87 688,94 810 965,91
Por operaciones con derivados (52 252,27) 16 064,00
Otros - -
Diferencias de cambio (66 364,38) 53 385,02
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros 985 180,22 276 949,93
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 164 236,47 114 843,60
Resultados por operaciones de la cartera exterior 515 699,35 395 089,73
Resultados por operaciones con derivados 304 762,48 (233 698,46)
Otros 481,92 715,06
Resuitado financiero 2 235 078,43 1 859 395,67
Resuitado antes de impuestos 1938 734,42 1 596 800,87
Impuesto sobre beneficios (19 543,42) (6 103,51)
RESULTADO DEL EJERCICIO 1919 191,00 1 590 697,36

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de diciembre de 2025.
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OP7169149

RG 27 S.I.C.A.V., S.A.

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

Actividad y gestién del riesgo
Actividad

RG 27 S.I.C.AV., S.A. en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en Barcelona el 2 de marzo de
2001. Tiene su domicilio social en Avenida Diagonal 682, 5a planta A, Barcelona.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de Capital Variable de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 30 de noviembre de 2001 con el nimero
2.081, adquiriendo, a efectos legales, la consideracién de Sociedad de Inversion de Capital Variable 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 gque el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos.

La gestion, administracion y representacion del Fondo ha estado encomendada a Solventis S.G.L.1.C,,
S.A., sociedad participada al 100% por Solventis S.V., S.A,, siendo la Entidad Depositaria del Fondo
CACEIS Bank Spain, S.A.U. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de
vigilancia, supervisién, custodia y administracién para el Fondo de acuerdo a lo establecido en la
normativa actualmente en vigor.

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

¢ Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada Ley, de la
denominacion Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital Variable y sus diferentes variantes, por
Sociedad de Inversién de Capital Variable.

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

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

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligado cumplimiento de la ley o de las
prescripciones del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, el capital o el nimero de
accionistas de una sociedad de inversion, o de uno de sus compartimentos, descendieran de los
minimos establecidos en el Real Decreto 816/2023, de 8 de noviembre, dichas instituciones gozaran
del plazo de un afio, durante el cual podran continuar operando como tales.

e Las acciones representativas del capital estatutario maximo que no estén suscritas o las que
posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben mantenerse en cartera hasta que sean puestas
en circulacién por los érganos gestores. Las acciones en cartera deberan estar en poder del
Depositario, tal y como se menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012 y sucesivas
modificaciones.
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CLASE 87

RG 27 S.I.C.A.V,, S.A.
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e Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni
constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la
Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia
de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

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

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

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

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, la Sociedad Gestora percibira una comision anual
en concepto de gastos de gestion que no excedera del 2,25% sobre el Patrimonio del Fondo.

Igualmente, el Reglamento de Gestion del Fondo establece una remuneracion de la Entidad Depositaria
que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio custodiado.

La Sociedad Gestora y la Entidad Depositaria, perciben una comision anual segun el siguiente detalle:

2025 2024

Comision de gestion

Sobre patrimonio 0,75% 0,75%

Sobre resultados 5,00% 5,00%
Comision de administracion

Sobre patrimonio 0,0726% 0,0726%
Comision de depositaria

Sobre patrimonio custodiado 0,07% 0,07%

Durante el ejercicio 2025 y 2024 la Sociedad Gestora no ha aplicado a los participes de la Sociedad
comision sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el importe de las participaciones
reembolsadas.

Por otro lado, la Sociedad ha recibido durante los ejercicios 2025 y 2024 unos ingresos por comisiones
retrocedidas que se recogen dentro del epigrafe de "Comisiones retrocedidas a la institucion de
Inversion Colectiva" de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta y ascienden a 1.325,37 y 2.479,44
euros, respectivamente.



CLASE 87

RG 27 S.I.C.A.V,, S.A.

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

b) Gestion del riesgo

La politica de inversién de la Sociedad, asi como la descripcion de los principales riesgos asocciados, se
detallan en el folleto registrado y estan a disposicién del publico en el registro correspondiente de la
C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales riesgos a los que se
encuentra expuesta son los siguientes:

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

e Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas potenciales debidas a
cambios en la capacidad o intencion de la contraparte de cumplir sus obligaciones financieras con
la Sociedad.

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

+ Riesgo operacional: aquel gue puede provocar pérdidas como resultado de errores humanos,
procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas o como consecuencia de
acontecimientos externos.

¢ Riesgo de sostenibilidad: se tiene en consideracion cuando la Sociedad promueve caracteristicas
medioambientales o sociales, como se recoge en el articulo 8 6 9 del Reglamento de la Unidn
Europea 2019/2088. Se considera todo acontecimiento o estado medioambiental, social o de
gobernanza que, de ocurrir, pudiera surtir un efecto material negativo sobre el valor de la inversion.
E! proceso de inversién tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad y estd basado en analisis
propios. Para ello la Sociedad Gestora utiliza una metodologia propia y tiene en cuenta informacion
ASG publicada por las propias compafiias o emisores de los activos en los que invierte, asi como
“ratings” publicados por proveedores externos. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones
dependerd, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su localizacién geografica. De
este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una
disminucion del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor
liquidativo de la accién de la Sociedad.

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

a)

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han sido preparadas a partir
de los registros contables de la Sociedad, 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
situacién financiera y de sus resultados.

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

Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios contables y de
clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de la C.N.M.V. y sucesivas
modificaciones. Los principios mas significativos se describen en la Nota 4. No existe ningun principio
contable de aplicacion obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se
haya dejado de aplicar.

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

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

Consolidacion

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad, no esta obligada, de acuerdo con el contenido del articulo 42
del Cédigo de Comercio, a formular cuentas anuales consolidadas o bien por no ser sociedad dominante
de un grupo de sociedades o no formar parte de un Grupo de Sociedades, segun lo previsto en dicho
articulo.

Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad 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 los hubiera. Aun cuando
estas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la informacion existente en el
momento del calculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente, de
acuerdo con la normativa vigente.
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En cualquier caso, el valor liquidativo por accion de la Sociedad se veréa 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.

3. Propuesta y aprobacion de distribucién de resultados
El detalle de la propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2025, por el Consejo de Administracion a

la Junta de Accionistas, asi como la aprobacion de la distribucidn del resultado del ejercicio 2024, es la
siguiente:

2025 2024
Base de reparto
Resultado del gjercicio 1919 191,00 1590 697,36
1919 191,00 1 590 697,36
Propuesta de distribucion
Reserva legal - 1089 581,97
Reserva voluntaria 1919 191,00 -
Compensacion de resultados de ejercicios anteriores - -
Resultados de ejercicios anteriores - 501 115,39
1919 191,00 1 590 697,36
4. 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 elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion de la Sociedad continuara
en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacion de las normas contables no esta encaminada a determinar
el valor del patrimonio a efectos de su transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de
su liguidacién.

b) Principio del devengo

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

Deudores

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

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

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

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 cotizacién en un mercado, siempre y cuando este sea activo y los precios se obtengan de forma
consistente. Cuando no estén disponibles precios de cotizacion el valor razonable se corresponde
con el precio de la transaccién mas reciente siempre que no haya habido un cambio significative en
las circunstancias econémicas 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: 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.

e Depositos en entidades de crédito: depodsitos que la Sociedad mantiene en entidades de crédito, a
excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de Tesoreria.

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la inversion a los tipos
de mercado vigentes en cada momento.
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¢ Acciones o participaciones de ofras Instituciones de Inversidn Colectiva: su valor razonable se
establece en funcién 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 Ultimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre,
Instituciones de Inversién 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 valoracion en
funcién 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 Inversién Colectiva.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversién se darén 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.

Adquisicién y cesidn temporal de activos

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

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

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

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

Instrumentos de patrimonio

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

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
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de la cartera interior o exterior, seguin 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.

Valores representativos de deuda

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

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

Operaciones de derivados

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

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de 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.

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 o
exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Moneda extranjera

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

Acciones propias vy prima de emisién

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el patrimonio neto de
esta, con signo negativo, por el valor razonable de la contraprestacion entregada.

Las diferencias positivas o negativas que se producen entre la contraprestacion recibida en la colocacion
0 enajenacion y el valor nominal o el valor razonable de dichas acciones, segln se trate de acciones
puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad, se registraran en el
epigrafe de Prima de emision del patrimonio atribuido a accionistas.

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

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

Valor liquidativo de |as acciones

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

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 enire 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 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 ningin caso y sélo se reconocen mediante la
compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas
fiscales que puedan compensarse se registran en el epigrafe de Cuentas de orden - Pérdidas fiscales
a compensar.
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5. Deudores

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

2025 2024
Depdsitos de garantia 238 943,82 111 034,78
Administraciones Publicas deudoras 65 070,42 76 915,59
Operaciones pendientes de liquidar 3 587,09 598 549,64
307 601,33 783 501,27

El capitulo Depésitos de garantia recoge los importes cedidos en garantia por posiciones en futuros financieros
vivas al cierre de cada ejercicio.

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

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

6. Acreedores

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

2025 2024
Administraciones Publicas acreedoras 19 543,42 6 104,86
Operaciones pendientes de liquidar 35 081,11 -
Otros 117 231,40 100 683,52
171 855,93 106 788,38

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

2025 2024
Otras retenciones - 1,35
Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio 19 543,42 6 103,51
19 543,42 6 104,86

Ef capitulo de Operaciones pendientes de liquidar al 31 de diciembre de 2025, recoge los importes pendientes
de pago por compra de valores.

El capitulo de Acreedores - Otros recoge, principalmente, el importe de las comisiones de gestion, depositaria,
resultados, administracion, gastos de auditoria, prestacion de servicios, tasas al regulador, asi como los saldos
acreedores por ofros servicios externos.
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7. Cartera de inversiones financieras

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

En los Anexos | y lll adjuntos, se detalla la cartera de inversiones financieras de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2025 y 2024, respectivamente. En los Anexos Il y IV adjuntos, se detallan las inversiones en derivados de
la Sociedad, 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 CACEIS Bank Spain, S.A.U.

8. 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 578 534,64 165 067,00
Cuentas en divisa 46 145,75 195 932,98
Cuentas en entidades distintas al Depositario
Cuentas en euros (11 376,83) 210,42
Cuentas en divisa 8 284,97 (8 450,75)
621 588,53 352 759,65

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.

El detalle del capitulo Otras cuentas de tesoreria de la Sociedad, recoge el saldo mantenido en otras entidades
distintas al Depositario al cierre del ejercicio correspondiente.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de
diciembre de 2025
(Expresada en euros)

9.

Patrimonio atribuido a accionistas

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

a)

Capital

El desglose del capital al 31 de diciembre de 2025 y 2024, se muestra a continuacion:

2025 2024
Capital inicial 2 450 000,54 2 450 000,54
Capital estatutario emitido 4127 015,24 4127 015,24
6 577 015,78 6 577 015,78

El capital social inicial esta representado por 407.654 acciones de 6,01 euros nominales cada una,
totalmente suscritas y desembolsadas.

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

El capital estatutario maximo se establece en 24.500.005,40 euros representado por 4.076.540 acciones
de 6,01 euros nominales cada una.

Reservas

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

2025 2024
Reserva legal 1315 403,16 1315 403,16
Reserva voluntaria 8779120,49 7 689 538,52
Otras reservas 400 263,93 401 574,16
10 494 787,58 9 406 515,84

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

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 la reserva legal se encuentira totalmente constituida.

12
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RG 27 S..C.A.V,, S.A.

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

c)

10.

Acciones propias

E! movimiento de las acciones propias durante los ejercicios 2025 y 2024, ha sido el siguiente:

2025 2024
Saldo al 1 de enero (2101190,66) (2512 908,79)
Entradas (165 663,28) -
Salidas - 411 718,13
Saldo al 31 de diciembre (2 266 853,94) (2 101 190,66)

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad mantenia 98.954 y 77.164 acciones propias en cartera
respectivamente.

Valor liguidativo

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

2025 2024
Patrimonio atribuido a accionistas 20 232 223,17 18 724 517,61
NUmero de acciones en circulacion 995 320 1017 181
Valor tedrico por accion 20,33 18,41
Numero de accionistas 130 139

Accionistas

De acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 816/2023, de 8 de noviembre se considera participacion
significativa aquella que supera el 20% del capital de la Sociedad.

Al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, no habia accionistas con participacién signfiicativa en el
Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad.

Cuentas de compromiso

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

1.

Otras cuentas de orden

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

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

12. Administraciones publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2025, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, y sucesivas modificaciones encontrandose sujeta en dicho
impuesto a un tipo de gravamen del 1% o del 25%, en funcién de lo establecido en el articulo 29.4. de dicha
Ley. 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 situacién de ia
Sociedad respecto a las mismas.

El capitulo Acreedores - Administraciones publicas recoge el Impuesto sobre beneficios devengado en el
gjercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el tipo impositivo correspondiente al resultado contable
antes de impuestos.

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

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que estd sujeta de los dltimos cuatro
ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisién por las autoridades fiscales.

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

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

14. Otra informacion

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a precios de mercado. Los informes
periadicos incluyen, seglin lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones,
informacidn sobre las operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.

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

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

Al tratarse de una Sociedad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y que por su
naturaleza esta gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, los temas
relativos a la proteccion del medio ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a
dicha Sociedad Gestora.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de
diciembre de 2025
(Expresada en euros)

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

Durante el ejercicio 2025 los miembros del Consejo de Administracion no han percibido importe alguno en
concepto de remuneraciones. No existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y de seguros de
vida respecto a los miembros del Consejo de Administracién, ni anticipos o créditos concedidos a los mismos,
ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a titulo de garantia.
El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2025, se compone de:

Hombres Mujeres Entidad Juridica

Consejeros 2 1 -

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

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

15. Acontecimientos posteriores

Desde el cierre del ejercicio, al 31 de diciembre de 2025, hasta la fecha de formulacion de las presentes cuentas
anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que sean objeto de incluir en esta
memoria
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RG 27 S.I.C.A.V,, S.A.

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

1. Situacion de los Mercados.

El segundo semestre de 2025 estuvo marcado por una transicion desde el shock inicial hacia un escenario mas
normalizado, en el que los mercados pasron de reaccionar a titulares, a discriminar mas entre datos y politicas.
Si el primer semestre estuvo dominado por la incertidumbre arancelaria y el deterioro de la confianza, la
segunda mitad del afio sirvidé para confirmar que, aunque el cambio de régimen comercial ha llegado para
quedarse, su impacto inmediato sobre la inflacion y el ciclo ha sido bastante mas contenidos de lo que se temia.

Tras el Liberation Day y la bateria de medidas anunciadas en primavera, la politica comercial de Donald Trump
entro en una fase mas pragmatica. Los aranceles se consolidaron como un elemento estructural de la estrategia
economica, pero la dinamica evolucioné hacia un marco mas negociador, con excepciones, matices y acuerdos
parciales que redujeron el nivel de incertidumbre. Esta normalizacion, sin eliminar el riesgo, permitié a empresas
y consumidores adaptarse mejor al nuevo entorno, eliminando el miedo que se habia instalado en los mercados
durante los meses previos.

Uno de los puntos mas relevantes del segundo semestre fue comprobar que los aranceles apenas generaron
el repunte inflacionario que muchos analistas descontaban en abril. La transmision a precios finales fue limitada,
en parte por la capacidad de absorcién de margenes, por la diversificacion de cadenas de suministro y por un
consumo que, aungue resiliente, empiezé a mostrar sefiales de moderacién. Esto fue clave para que el foco
del mercado pasara de inflacién importada a enfriamiento gradual de la actividad, especialmente en Estados
Unidos.

En este contexto, la Reserva Federal tuvo margen para continuar con el proceso de bajadas de tipos,
apoyandose en una inflaciéon mas estable y en una economia que perdia algo de traccion. El mensaje de la
Fed fue claro: no se trata de un giro agresivo, sino de un ajuste preventivo para evitar un endurecimiento
excesivo de las condiciones financieras en un entorno de crecimiento mas fragil. Aun asi, el hecho de volver a
ver recortes (donde ya se acumula un 1,75% de bajada) cambié el tono del mercado, reactivando el apetito por
riesgo y dando soporte a los activos mas sensibles a tipos.

La otra gran pieza del puzle fue el empleo americano. Sin mostrar un deterioro abrupto, si se consolidd una
debilidad moderada pero persistente, con sefiales de menor dinamismo en creacion de puestos de trabajo y un
dato de paro que ascendio al 4,4% de forma estable. Esta evolucién ha reforzado la idea de que Estados Unidos
esta entrando en una fase mas madura del ciclo, donde el crecimiento se normaliza y el mercado laboral deja
de ser un motor tan sélido como en trimestres anteriores.

Todo esto coincidié con un comportamiento de mercado claramente antiestadounidense, al menos en términos
relativos. La segunda mitad del afio estuvo caracterizada por una rotaciéon hacia activos fuera de Estados
Unidos, favorecida por la percepcion de que el excepcionalismo americano se esta moderando, por
valoraciones mas exigentes en renta variable USA y por un entorno politico-fiscal que sigue generando dudas.
Europa, por el contrario, ha mantenido un tono mas constructivo, apoyada por el impulso fiscal aleman y por
una narrativa de mayor autonomia estratégica, especialmente en sectores ligados a defensa e inversion
publica.

En renta variable, el segundo semestre de 2025 fue menos cadtico que el anterior, pero no exento de episodios
de volatilidad. La diferencia estuvo en que, en esta ocasidn, los movimientos respondieron mas a datos macro
y a expectativas de tipos que a un Unico catalizador politico. Las bolsas encontraron soporte en las bajadas de
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tipos y en la ausencia de sorpresas inflacionarias, mientras que el liderazgo relativo tendié a desplazarse desde
Estados Unidos hacia otras regiones y estilos mas favorecidos por la rotacién global.

En renta fija, el comportamiento estuvo mucho mas condicionado por la politica monetaria. En Estados Unidos,
los recortes de la Fed dieron apoyo a la parte media de la curva, mientras que el largo plazo siguio reflejando
cierta prima de riesgo asociada al ruido fiscal y a la confianza en la sostenibilidad de las cuentas pUblicas. En
Europa, el mercado continué ajustandose al nuevo equilibrio que implica el mayor gasto aleman, con curvas
méas empinadas y una dinamica de tipos que, aunque mas estable, no fue tan favorable en los tramos largos.

Por Gltimo, el crédito ha mantenido una evolucién constructiva, apoyado por la mejora del sentimiento general
y por la ausencia de un deterioro brusco del ciclo. Los spreads han tendido a estabilizarse y a comprimirse
gradualmente, aunque con sensibilidad a cualquier repunte puntual de volatilidad. En conjunto, el segundo
semestre ha sido un periodo de ajuste y reordenacion: menos dominado por el shock inicial y méas por la
consolidacion de tendencias, con un mercado que empieza a mirar mas aila de Estados Unidos y a construir
escenarios de crecimiento mas equilibrados a nivel global.

2. Rentabilidad, Patrimonio y Participes del Fondo.

La rentabilidad obtenida por la {IC en el ejercicio 2025 ha sido de un 10,42%. El valor liquidativo a cierre del
ejercicio 2024 era de 18,41 euros/acciodn, siendo a cierre del gjercicio 2025 de 20,33 euros/accion.

El patrimonio de la [IC ha aumentado en un 8,05%, pasando de 18.724.517,61 euros a 31 de diciembre de
2024 a 20.232.223,17 euros a 31 de diciembre de 2025.

La lIC ha cerrado el afio 2025 con 130 participes titulares de 995390 participaciones. El nimero de participes
ha disminuido en un 6,47% con respecto al gjercicio anterior.

3. Inversiones/Cambios Realizados en la Cartera.

Los cambios en la cartera durante el periodo:
3.1. Renta Variable:

La SICAV esta invertida en un 70% en instrumentos de renta variable con el siguiente desglose:
- Renta variable indirecta: La SICAV tiene invertido el 19% en lIC y ETF de renta variable.
- Renta variable directa: La SICAV tiene invertido el 51% en renta variable directa.

A cierre del periodo, las 5 compafiias con mas peso en cartera son:
- LVMH Moet Hennessy Louis Vuitt (3,79%)
- Alphabet Inc C (2,62%)
- UTI India Dynamic Equity - USD INST (2,55%)
- Microsoft Corp (2,53%)
- Arteche Lantegi Elkartea SA (2,22%)

Las principales inversiones han sido: DK0060079531 - DSV A/S; DK0010244508 - AP Moeller - Maersk A/S y
CHO0010645932 - Givaudan SA.
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Las principales desinversiones han sido: CA11271J1075 - Brookfield Corp; NL0010273215 - ASML Holding NV
y US02079K3059 - Alphabet Inc.

3.2 Renta Fija:

La operativa en renta fija continda siendo conservadora. La SICAV est4 invertida en un 18% en instrumentos
de mercado monetario y renta fija directa, con el siguiente desglose:

- Renta Fija Directa. L.a SICAV tiene un 18% invertido en bonos gubernamentales y corporativos.

Las principales inversiones han sido: US912797RJ86 - US Treasury 0% 15/01/2026; NO0013684563 -
GRENAL 7% 20/11/2030 y US91282CNL18 - US Treasury 3,75% 30/06/2027.

Las principales desinversiones han sido: US91282CNL18 - US Treasury 3,75% 30/06/2027; ES0305293005 -
GRN 4,95% 15/12/2025 y US912797RJ86 - US Treasury 0% 15/01/2026.

3.3. Inversion en otras IIC:

Al final del ejercicio, la SICAV mantenia un 23% en SICAVs de inversiodn, siendo las principales posiciones:
ES0156135016 - Solventis Aura Iberian Equity, F1 — GD; IEOCOBYPC7R45 - UTI India Dynamic Equity - USD
INST y LU0929966207 - TRowe Price - US Smaller CO Equity.

Las principales inversiones han sido: ES0167974015.Panza Valor FI - B y ES0161390002 - Masia Collective
Seed Fund | FCR - A,

Las principales desinversiones han sido: ES0155144035 - Rho Investments SIL SA y LU1279333329 - Pictet -
Robotics | USD.

3.4, Derivados:

Al final del gjercicio, la SICAV mantiene exposicion en los siguientes productos derivados: LWEHG6 - Futuro E-
Mini S&P 500 EWF (20/03/2026); ECHS6 - Futuro XCME - EUR/USD (16/03/2026); CALL XEUR - ASM GR 03/26
C760 (20/03/2026); ESH6 - Futuro E-Mini S&P 500 (20/03/2026) y PUT NASDAQ - NDX US 12/27 P12000
(16/12/2027).

Las principales inversiones han sido: PUT NASDAQ - NDX US 12/27 P12000 (16/12/2027).

Las principales desinversiones han sido: CALL XEUR - ASM GR 03/26 C760 (20/03/2026).

Principales contribuidores:

Los principales contribuidores de la SICAV han sido: ES0105521001 - ARTECHE LANTEGI ELKARTEA SA;
US02079K1079 - ALPHABET INC-CL C y ES0156135016 - SOLVENTIS AURA IBERIAN EQ-GD.

Los principales detractores de la SICAV han sido: US6092071058 - MONDELEZ INTERNATIONAL INC-A;
ES0165359029 - LABORATORIO REIG JOFRE SA y US6701002056 - NOVO-NORDISK A/S-SPONS ADR.

4, Posicionamiento/Riesgo Actual.

Al ser un vehiculo con una filosofia de inversion mixta, el mayor riesgo al que esta expuesta actualmente la
SICAYV es el riesgo de fluctuacion del mercado, tanto del mercado de renta fija como el de renta variable.
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A cierre del gjercicio, y teniendo en cuenta la exposicion en derivados y en lICs, la SICAV se encuentra invertida
en un 70% en renta variable, un 18% en instrumentos de renta fija, un 3% en IIC mixtos y un 5% en SICAVs
de inversion alternativos.

Respecto al riesgo de tipo de interés, la duracién de la renta fija se encuentra alrededor de 5 con una TIR del
5,30% en la cartera.

5. Resumen Perspectivas de Mercados y su Evolucion previsible.

El 2026 tiene los componentes para ser un afio tranquilo en bolsa: perspectivas de un crecimiento econdmico
moderado, relajacion en los conflictos comerciales y geopoliticos, y politicas monetarias algo mas laxas. Sin
embargo, hay algunos factores a tener en cuenta, ya que tienen la capacidad de hacer que esta buena
tendencia de fondo se venga abajo.

El primero es el factor macro, especialmente en el lado del empleo, la debilidad actual entra dentro de un soft
landing, pero de continuar podemos encontrarnos con una reaccion negativa de los activos de riesgo.

La segunda son los conflictos geopoliticos, que siempre son un factor impredecible y que se puede reactivar
en cualquier momento, especialmente con Trump al frente del gobierno estadounidense.

En un contexto de valoraciones exigentes, ser selectivos va a ser clave: saber qué activos se van a ver mas
beneficiados de este contexto macro mas normalizado y tienen menos riesgo en caso de materializarse los

riesgos.

6. 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 consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de
los riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas maodificaciones, de Instituciones de Inversién Colectiva y desarrollados
por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se reglamenta dicha Ley
y las correspondientes Circulares emitidas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

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

7. 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.

8. Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2025, la IIC no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos superiores a los
legalmente establecidos diferentes a los descritos en la memoria de las Cuentas Anuales. Asimismo, al cierre
del ejercicio 2025, la 1IC no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al
plazo legal establecido.
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9. Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo largo del pasado
ejercicio 2024, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucién de Inversion Colectiva sujeta a
la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, reguladora de las Instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden
del Ministerio de Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las
Sociedades de Inversion Colectiva de Capital Variable. En fa memoria se sefiala el movimiento de acciones
propias que ha tenido lugar durante el gjercicio 2025.

10. 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 sefialen en la memoria.
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Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestién

Reunidos los Administradores de RG 27 S.I.C.A.V., S.A,, en fecha 27 de marzo de 2026 y en cumplimiento de
la legislacién vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de gestion del ejercicio anual
teminado el 31 de diciembre de 2024, los cuales vienen constituidos por los documentos anexos que preceden
a este escrito:

a) Balance, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de cambios en el patrimonio neto correspondientes
al gjercicio anual teminado el 31 de diciembre de 2025.

b) Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de diciembre de 2025.

c) Informe de gestion correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de diciembre de 2025.
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