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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los accionistas de BBVA Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva:

Informe sobre las cuentas anuales

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de BBVA Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva (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, el estado de
flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2025, asi
como de sus resultados vy flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual 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 mds adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién 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 auditorfa 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.

Domicilio Social: Calle de Raimundo Fernandez Villaverde, 65. 28003 Madrid - Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 9.364 general, 8.130 de la seccion 32 del Libro de Sociedades,
folio 68, haja n® 87.690-1, inscripcidn 1°. C.I.F. B-78970506.
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Cuestiones clave de la auditoria

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

Reconocimiento de ingresos por comisiones recibidas

Descripcién La Sociedad presenta, en el epigrafe “Comisiones recibidas” de su cuenta de pérdidas
y ganancias a 31 de diciembre de 2025, ingresos por comisiones de gestion
nacionales correspondientes a la gestion de instituciones de inversién colectiva por
un importe de 517.527.520,41 euros.

Las normas de registro y valoracién aplicables a las mencionadas comisiones se
encuentran detalladas en la nota 2.n.ii) de la memoria adjunta.

Dado que se trata de la principal fuente de ingresos de la Sociedad, hemos
considerado el reconocimiento de ingresos por comisiones recibidas como una
cuestién clave de nuestra auditoria.

Nuestra
respuesta Nuestros procedimientos de auditoria han incluido, entre otros:

Obtener un entendimiento del proceso establecido por la Direccidon de la
Sociedad para el reconocimiento de ingresos por comisiones recibidas y evaluar
el disefo e implementacion de los sistemas de control de la Sociedad en relacién
con el célculo y registro de las comisiones de gestion de las instituciones de
inversién colectiva nacionales gestionadas.

Comprobar si las instituciones de inversién colectiva consideradas para la
facturacion y calculo de comisiones son las gestionadas por la Sociedad.

Recalcular la comisién de gestidn de la totalidad de [as instituciones de inversién
colectiva que gestiona la Sociedad y contrastar los porcentajes de comisién con
los folletos y con los limites establecidos por la legislacién vigente.

Comprobar si la informacion desglosada en cuentas anuales respecto a los
ingresos por comision de gestién es adecuada de conformidad con el marco
normativo de aplicacion.

Otra informacién: Informe de gestion
La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestidn del ejercicio 2025, cuya

formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de
las cuentas anuales.

A member firm of Ernst & Young Global Limited.
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Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacidn de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacién. Si, basdndonos 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 pdrrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2025 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores y de la comisién de auditoria en relacién con las cuentas
anuales

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

En la 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 la empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencion de liquidar la
Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

La comisién de auditoria es responsable de la supervision del proceso de elaboracién y presentacion
de las cuentas anuales.

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 incorreccién 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 auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales. ’
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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 auditorfa. 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 auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es
més elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude
puede implicar colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusion del control interno.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditorfa con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién 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.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, 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 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 la Sociedad deje de ser una
empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con la comisidn de auditoria de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones,
el alcance y el momento de realizacién de la auditorfa planificados y los hallazgos significativos de la
auditoria, asf como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a la comisién de auditoria de la entidad una declaracion de que hemos
cumplido los requerimientos de ética relativos a independencia y nos hemos comunicado con la
misma para informar de aquellas cuestiones que razonablemente puedan suponer una amenaza para
nuestra independencia y, en su caso, de las medidas de salvaguarda adoptadas para eliminar o
reducir la amenaza.

A member firm of Ernst & Young Global Limited.
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Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacién a la comisién de auditoria de la entidad,
determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del
periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria.

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

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Informe adicional para la comision de auditoria

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
para la comisién de auditorfa de la Sociedad de fecha 29 de abril de 2026.

Periodo de contratacion

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 25 de junio de 2025 nos nombré como
auditores por un periodo de 1 afio, contados a partir del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2025.

Con anterioridad, fuimos designados por acuerdo de la Junta General Ordinaria de Accionistas para
el periodo de 3 afios y hemos venido realizando el trabajo de auditoria de cuentas de forma
ininterrumpida desde el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2022.

VAUDITORES

INSTIYUTO DE EENSORES JURADODS
DE CUENTAS DE ESPARA

DUNG, S.L.
l{Reqgistro Oficial de Auditores
n el N° SO530)

ERNST & YOUNG, S.L

2026 Num. 01/26/09604 B

SELLO CORPORATIVO: 96,00 EUR |bert Fernandez Chafer
(Insurifo en el Registro Oficial de Auditores
de CuUgntas con el N° 23820)

29 de abril de 2026

A member firm of Ernst & Young Global Limited.
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BBVA Asset Manag , 8.A,, Sociedad G de Instit del ién Colectiva
CUENTAS DE PEEDIQA& Y GANANCIAS DE LOS EJERCICIOS 2025 Y 2024
(Euros)
DEBE Nota | Ejercicio 2025 Ejercicio HABER Nota | Ejercicio 2025 | Ejercicio 2024
2024 (*) *)
y cargas iladas de los p L % dividendos y imi imi de los activos 21 682,101,861 416,010,862
financieros
Intereses Inlermediarios financieros - *
Pasivos subordinados Deuda publica interior 543.742,13 405.217,09
Rectificaciones de los costes por inlereses por operaciones de Deuda publica exterior - 10.793,72
coberlura
Remuneraciones de capital con caracleristicas de pasivo Valores de renta lija inlerior 30.679,35
linanciero
QOlros inlereses Valores de renta ija exlerior 251,57
Dividendos de acciones y participaciones -
Comisiones y correlajes satisfechos 23 266.653.954,96 | 297.109.176,28 Reclilicacion de los produclos financieros por operaciones de
cobenriura
Comisiones de comercializacién 263599 679,74 | 296401.341,01 Olros inlereses y rendimientos 107 428,76 0,01
Servicios vinculados con la geslion de HC inmobiliarias . *
Operaciones con valores
Operaciones con insirumentos derivados . . Comisiones recibidas 22 609.196.033,69 | 576.342.084,23
Comisiones pagadas por delegacion de gestion 1.834.051,74 394.319,60 Comisiones de gestion de Fondos de Inversion financieros 510.771 805,69 | 495.390.003,50
Comisiones pagadas por asesoramiento 950 000,04 . Comisiones de suscripcion y reembolso de Fondos de Inversion 1.184.916,86 1.535 696,73
linancieros
Comisiones relrocedidas 176 396,64 184.313,34 Comisiones de gestion de Sociedades de Inversién de Capital 3.135.967,76 222957388
Variable
Comisiones pagadas a represeniantes/agentes . Comisiones de geslién de IIC inmabiliarias
Olras comisiones 93.826,80 129202,33 Comisiones de suscripcion y reembolso de 1IC inmobiliarias .
Comisiones de geslién de IIC de inversion libre 1.815.828,12
Pérdidas por operaciones financieras 150,44 - Comisiones de suscripcién y reembolso de IIC de inversion libre -
Deuda Publica inlerior Comisiones de geslién de IC o [1C dé invorsidn libro 1.803918,85
Deuda Pdblica exlerior Comisiones de suscripcién y reembolso de IIC de IIC de inversién -
libre
Valores de renta fija interior Comisiones de geslion de lIC exlranjeras 9.095.069,25 8.663.525,54
Valores de renta fija exterior . Comisiones de geslién de enlidades de capilal riesgo 4.943.516,83 3.851.634,82
Acciones y parlicipaciones carlera interior 150,44 Comisiones de gestion discrecional de carleras 75.931.914,50 64.180 208,34
Acciones y pariicipaciones carlera exterior = Servicios de asesoramienio : .
Derivados Servicios de cuslodia y administracién de participaciones y 513.105,84 491.441,42
acciones
Rectilicaciones de pérdidas por operaciones de coberura Servicios de cor cion de parlici 1es y acciones =
Otras pérdidas Otras comisiones -
Servicios de RTO
Pérdidas por dilerencias de cambio =
Gastos de personal 24 23.052.583,63 22,527.016,24 por op 262,21 764,07
Sueldos y cargas sociales 21.895.073,39 21.615.722,62 Deuda Publica interior .
Dolaciones y aporiaciones a fondos de pensiones 502.220,35 472127,21 Deuda Publica exlerior
Indemnizaciones por despidos 200.098,85 158.946,38 Valores de renta fija interior
Gastos de formacion 113.100,05 27.686,52 Valores de renta lija exterior .
Retribuciones a los empleado: en instr s de . - Acciones y participaciones cariera interior 7 282,21 764,07
capital
Olros gaslos de personal 242.090,99 252 533,51 Acciones y participaciones carlera exterior
Derivados
Gastos generales 25 30.969.910,21 28.224.076,00 Reclificaci de pé por op de coberlura
Inmuebles e inslalaciones 2.424.761,01 2163.174,28 Olras ganancias
Sislemas informaticos 16.576 820,41 15492 196,52
Publicidad y represenlacién 197.060,86 141.474,62
Servicios de prolesionales independientes 475911762 3.989.162,43 | Ganancias por diferencia de cambio =
Servicios adminisiralivos subcontratados = .
Gastos pagados reperculibles a los vehiculos geslionados & .
Otros gaslos 7.0121150,31 6.438.066,14 | Otros productos de explotacién
Ingresos por alquiler de edilicios en propiedad
Contribuciones e impuestos 25 (315.961,73) (350.555,02) Ingresos por alquiler de equipos informalicos y software
Olros produclos de explolacion
Amortizaciones 3.889.926,25 3.661.359,18
Inmovilizado material de uso propio 9 1.938,00 50.270,76
Inversiones inmobiliarias . Recuperaciones de valor de los aclivos deteriorados
Activos inlangibles 10 3.887 988,25 3.611.088,42 | Crédilos y olros activos financiercs de renta fija
Instrumentos de capital
Otras cargas de explotacién 49.252,98 44.338,08 Inmovilizado malerial
Tasas en registros oficiales 45752,98 40.838,08 Activos inlangibles
Olros conceptos 3.500,00 3.500,00 Resto
Pérdidas por deterioro de valor de los aclivos -
Crédilos y olros aclivos financieros de renta fija Recuperaci6n de provisiones para riesgos 12 1,755.171,51 832,12
Instrumentos de capital Provisiones por aclas fiscales y similares . .
Inmovilizado material Qlras provisiones 1.755171,51 832,12
Aclivos intangibles
Resto
Otras ganancias v -
Dotaclones a provisionas para riesgos 12 - 1.803.007,00 | En aclivos no corrienies manlenidos para la venla
Provisiones para impueslos y otras conlingencias legales 1.800.000,00 Por venta de aclivos no financieros
Olras provisiones 3.007,00 Por venta de participaciones
Diferencia negativa en combinaciones de negocios
Otras pérdidas - . Otras ganancias
En activas no corrienies mantenidos para la venta =
Por vonta de activas no financicros
Por venla de parlicipaciones GAM
Otras pérdidas
Impuesto sobre el beneficio del periodo 15 88.719,212,11 67.412,899,77
F de p ficios) - de It ) .
Resultado neto del periodo. Beneficios. 3 198.614.560,37 | 156.328.373,71 | Resultado neto del periodo. Pérdidas. - -
TOTAL DEBE 611.633.589,22 576.759.691,28 | TOTAL HABER 611.633.569,22 B76.709.691,24
(*) Se presenta, tnica y excl. e, a efectos cc ivo:

Las Notas 1 a 26 descritas en la memoria adjunta lorman parle integrante de la cuenta de pérdidas y g

anancias correspondienle al ejercicio 2025.
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BBVA Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS 2025 Y 2024

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

Euros
Ejercicio Ejercicio
Nota 2025 2024 (*)
RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (1) 198.614.560,37 | 156.328.373,71
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
Por valoracion de instrumentos financieros 284.298,42 703.021,24
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto 8 284.298,42 703.021,24
Otros ingresos/gastos - :
Por cobertura de flujos de efectivo - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes - -
Efecto impositivo 15 (85.066,89) (210.810,71)
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL
PATRIMONIO NETO (il) 199.231,53 492.210,53
Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Por valoracion de instrumentos financieros (282,21) (764,07)
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto 8 (282,21) (764,07)
Otros ingresos/gastos - -
Por cobertura de flujos de efectivo - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
Efecto impositivo i 15 85,00 229,00
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (lil) (197,21) (535,07)
TOTAL INGRESOQOS Y GASTOS RECONOCIDOS (I-+lI+l) 198.813.594,69 | 156.820.049,17

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

Las Notas 1 a 26 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del estado de ingresos y gastos reconocidos

correspondiente al ejercicio 2025.
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BBVA Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversiéon Colectiva

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO DE LOS EJERCICIOS 2025 Y 2024

(Euros)
Ejercicio Ejercicio
Nota 2025 2024 (*)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (1): 226.810.797,68 146.743.432,15

Resultado del ejercicio antes de impuestos 287.333.772,48 223.741.273,48

Ajustes al resultado 1.452.521,16 5.047.591,29
Amortizaciones 9y 10 3.889.926,25 3.661.359,18
Pérdida/Recuperacion neta por deterioro de valor de los activos . .
Dotaciones/Recuperaciones netas a provisiones para riesgos 12 (1.755.171,51) 1.803.007,00
Imputacién de subvenciones - -

Resultado por venta de activos no financieros - -
Pérdidas/Ganancias netas por operaciones financieras 7y8 (131,77) {764,07)
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de fos activos financieros (682.101,81) (416.010,82)
Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros - -
Diferencias de cambio - .
Otros ingresos y gastos - -

Aumento (Disminucion) neta en los activos y pasivos de explotacion 8.776.916,30 (23.452.177,83)
Créditos a intermediarios financieros o particulares 6 531.097,96 (16.400.761,63)
Otros activos 10.894.886,43 (11.313.963,71)
Deudas con intermediarios financieros o particulares 23y 24 (3.792.509,33) 2.474,415,44
Otros pasivos 1.143.441,24 1.788.132,07

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién (70.752.412,26) {58.593.254,79)
Pagos de intereses - -

Cobros de dividendos - -
Cobros de intereses 526.275,00 408.775,00
Cobros (pagos) por Impuesto sobre Beneficios 15 (71.278.687,26) (59.002.029,79)
Otros cobros (pagos) - -

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (lI): (4.470.023,47) (3.279.691,26) |

Pagos por inversiones {12.771.114,43) (8.081.760,65)
Participaciones - -

Activos intangibles 10 {4.080.345,23) (3.061.012,57)
Inmovilizado material 9 - .

Otros activos financieros (8.690.769,20) (5.020.748,08)
Otros activos

Cobros por desinversiones 8.301.090,96 4.802.069,39
Participaciones 1.090,96 2.069,39
Activos intangibles -
Inmovilizado material - -

Otros activos financieros 8.300.000,00 4,800.000,00
Otros aclivos - -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (lll): (194.728.373,71) (147.677.671,21)
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio - -
Emisién de instrumentos de patrimonio - -
Amortizacién de instrumentos de patrimonio - -
Adgquisicién de instrumentos de palrimonio propio - -
Enajenacién de instrumentos de patrimonio propio - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -

Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero - -
Emisién de obligaciones y otros valores negociables - -
Emision de deudas con entidades de crédito -
Emisién de deudas con empresas del Grupo y asociadas -

Emisién de otras deudas - -
Devolucién y amorlizacion de obligaciones y otros valores negociables -
Devolucion y amorlizacion de deudas con entidades de crédito -

Devolucion y amortizacion de deudas con empresas del Grupo y asociadas - -
Devolucién y amortizacién de otras deudas - -

Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio (194.728.373,71) (147.677.671,21)
Dividendos 14 (194.728.373,71) (147.677.671,21)
Remuneracion de otros instrumentos de patrimonio - -

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO (IV) - -

AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (I+II+111+1V) 27.612.400,50 {4.213.930,32)

Efectivo o equival al 1zo del ejercicio 5y6 34.510.202,19 38.724.132,51

Efectivo o equi al final del ejercicio 5y6 62.122.602,69 34.510.202,19

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

Las Notas 1 a 26 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio 2025,
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BBVA ASSET MANAGEMENT, S.A., )
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

Memoria de las Cuentas Anuales

Reseiia histérica de la Sociedad, bases de presentacién de las cuentas anuales y otra informacion

a) Resena historica

BBVA Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva (en adelante, la
“Sociedad”) se constituy6 el 29 de septiembre de 1979 bajo la denominacién de Gestinova Sociedad
Anonima, Sociedad Gestora de Fondos de lInversion Mobiliaria, S.A., habiéndose modificado dicha
denominacion en varias ocasiones hasta adquirir la actual con fecha 23 de junio de 2008.

La Sociedad esta inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores con el nimero 14.

Su operativa se encuentra sujeta, basicamente, a lo dispuesto en:

- Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, asi como a lo dispuesto en el
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha Ley, considerando en ambas sus
sucesivas modificaciones.

- Circular 1/2006, de 3 de mayo, reguladora de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversién Libre
modificada por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre.

- Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las Entidades de Capital — Riesgo, otras entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversién colectiva de tipo
cerrado.

- Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion, y a lo dispuesto
en el Real Decreto 813/2023, de 8 de noviembre, sobre el régimen juridico de las empresas de servicios
de inversion y de las demas entidades que prestan servicios de inversion.

- Y demas disposiciones que, con caracter general, le sean aplicables.

El objeto social de la Sociedad lo constituye la gestidn de patrimonios por cuenta ajena, la administracion y

representacion de Instituciones de Inversidn Colectiva y, en general, la realizacion de todas las operaciones

o actividades permitidas a las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva. En particular, la

Sociedad recoge los siguientes servicios en su programa de actividades:

- La gestion de Instituciones de Inversién Colectiva armonizadas.

- La gestién de Instituciones de Inversion Colectiva no armonizadas (salvo las Instituciones de Inversion
Colectiva subordinadas de Inversién Libre).

- La Comercializacién de acciones o participaciones de Instituciones de Inversién Colectiva (salvo las
correspondientes a Instituciones de Inversién Colectiva subordinadas de Inversion Libre).

- El asesoramiento sobre inversiones.
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Memoria de las Cuentas Anuales

La gestion discrecional e individualizada de carteras de inversiones, incluidas las pertenecientes a Fondos
de Pensiones.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra situado en la Ciudad BBVA, calle Azul 4, Madrid.

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad gestionaba 90 1ICs, de las que 83 son fondos de inversion, 1 es lIC
de 1IC de inversion libre (FHF), 2 son Fondos de Inversidn Libre,1 es una SIL y 3 son SICAVs. A estos datos
hay que sumar 5 fondos de capital riesgo. Adicionalmente, la Sociedad gestiona parte del patrimonio de
BBVA Durbana International Funds, BBVA Global Funds, de la SICAV luxemburguesa Tucuman SICAV,
varios Fondos de pensiones portugueses, Fondos de Pensiones nacionales y continia gestionando carteras
discrecionales de BBVA, de BBVA Seguros, Lagun Aro, Lagun Aro Vida, Orona Holding SAU y carteras de
gestion discrecional de Banca Privada y portuguesas.

El patrimonio total gestionado por la Sociedad al cierre del ejercicio 2025 alcanza a 109.152.872.211,32
euros, lo que supone un aumento del 9,51% con respecto al patrimonio gestionado al cierre del ejercicio
anterior, que ascendia 99.678.221.968,26 euros (véanse Notas 18 y 22).

La Sociedad esta integrada en el Grupo Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (en adelante, el “Grupo” o “Grupo
BBVA”) cuya sociedad dominante es Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., con domicilio social en Bilbao,
siendo esta sociedad la que formula cuentas anuales consolidadas y la sociedad dominante ultima del Grupo
BBVA. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo BBVA correspondientes al ejercicio 2025 han sido
formuladas por los Administradores en la reunién de su Consejo de Administracion celebrada el 9 de febrero
de 2026 y fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas el 20 de marzo de 2026. Por su parte, las
cuentas anuales consolidadas del Grupo BBVA correspondientes al ejercicio 2024 han sido formuladas por
los Administradores en la reunién de su Consejo de Administracion celebrada el 11 de febrero de 2025 y
fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas el 21 de marzo de 2025.

Una gran parte de los patrimonios que integran las entidades gestionadas por la Sociedad se captan a traves
de la red del Grupo BBVA al que pertenece la Sociedad (véase Nota 19). Por este concepto la Sociedad cede
las correspondientes comisiones, tanto a sociedades del Grupo como a terceros (véase Nota 23).

Bases de presentacion de las cuentas anuales
b.1) Marco normativo de informacidn financiera aplicable a la Sociedad

Las cuentas anuales de la Sociedad, que se han preparado a partir de sus registros contables, han sido
formuladas de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es el
establecido en:

a) El Codigo de Comercio y la restante legislacién mercantil.

b) La Circular 1/2021, de 25 de marzo, sobre normas contables, cuentas anuales y estados financieros
de las Empresas de Servicios de Inversién y sus grupos consolidables, Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversion Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de Tipo Cerrado, modificada
por la Circular 2/2025, de 26 de marzo, de la CNMV, y otras normas de obligado cumplimiento
aprobadas por la CNMV y, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007,

2
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el cual ha sido modificado, entre otros, por el Real Decreto 602/2016 y por el Real Decreto 1/2021 y,
en lo previsto en estas, la Circular 4/2017, de 27 de noviembre, del Banco de Espafia.

c) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d) Elresto de la normativa contable espanola que resulte de aplicacion.
b.2) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se presentan
de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, los
principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025 asi como de los resultados de sus
operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo generados durante el
correspondiente ejercicio anual terminado en dicha fecha.

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad en la reunién de su
Consejo de Administracion celebrada el dia 25 de marzo de 2026, se someteran a aprobacion por la Junta
General de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna. Por su parte, las cuentas
anuales del ejercicio 2024 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada
el 25 de junio de 2025.

b.3) Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores de la Sociedad
han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracién la totalidad de los principios y las normas
contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en las mismas. No existe ningun principio
contable que, siendo obligatorio, haya dejado aplicarse.

b.4) Aspectos criticos de la valoracién y estimacién de la incertidumbre

En la elaboracién de las presentes cuentas anuales adjuntas se han realizado estimaciones que estan
basadas en la experiencia historica y en otros factores que se consideran razonables de acuerdo con las
circunstancias actuales y que constituyen la base para establecer el valor contable de determinados activos,
pasivos, ingresos, gastos y compromisos cuyo valor no es facilmente determinable mediante otras fuentes.
La Sociedad revisa sus estimaciones de forma continua.

En la elaboracion de estas cuentas anuales se han utilizado, ocasionalmente, estimaciones realizadas por
los Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- Lavida util y el posible deterioro de valor de los activos materiales e intangibles (véanse Notas 2.g y 2.h)

- El valor razonable y la evaluaciéon de posibles pérdidas por deterioro de determinados instrumentos
financieros (véase Nota 2.b}
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Memoria de las Cuentas Anuales

- El célculo de las provisiones (véase Nota 2.1)

- Las hipdtesis asumidas en las coberturas de los compromisos por pensiones y otras retribuciones post-
empleo (véase Nota 2.r)

- La recuperacion futura de los impuestos anticipados (véase Nota 2.j)

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion disponible al cierre
del ejercicio 2025, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a
modificarlas (al alza o a la baja) en proximos ejercicios, lo que se haria, en su caso, de forma prospectiva,
reconociendo los efectos del cambio de estimacion que, en su caso, pudieran producirse en la
correspondiente cuenta de pérdidas y ganancias.

Dada la actividad de la Sociedad y su ambito de operacion, los Administradores de la Sociedad estan
realizando una supervision constante de los posibles impactos, tanto financieros como no financieros, que
se puedan producir en los Estados Financieros de la Sociedad, derivados de las incertidumbres economicas
y geopoliticas, habiendo concluido en el corto plazo que no existen posibles impactos significativos por estos
hechos.

Comparacion de la informacion

La informacion contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2024 se presenta, Unica y exclusivamente, a
efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2025.

Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su

comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacién desagrupada en las
correspondientes notas de la memoria.

Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2025 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2024.

Correccion de errores

En la elaboracién de estas cuentas anuales no se ha detectado ningun error significativo que haya supuesto
la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2024,
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Impacto medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes que son utilizados de forma duradera en la
actividad de la Sociedad, cuya finalidad principal es la minimizacién del impacto medioambiental y la
proteccién y mejora del medioambiente, incluyendo la reduccién o eliminacién de la contaminacion futura.

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene gastos, activos, ni provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la
situacién financiera y los resultados de esta. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria respecto a informacién de cuestiones medioambientales, lo que no necesariamente
significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones o, en su caso, asesoramiento
de inversién en el marco de su actividad, descrita en el apartado a) de esta nota, no puedan llegar a ser
significativos.

Fondo de Garantia de Inversiones

En virtud de las normas contenidas en el Real Decreto 948/2001 de 3 de agosto, sobre sistemas de
indemnizacién de los inversores, es preceptivo que la Sociedad se adhiera al Fondo de Garantia de
Inversiones. Este fondo se creé como un patrimonio separado sin personalidad juridica propia, cuya
representacion y gestion se encomendd a una Sociedad Gestora en los términos previstos en el Real Decreto
(Gestora del Fondo General de Garantia de Inversiones, S.A.).

Al 31 de diciembre de 2025 la Sociedad es titular de 2 acciones de 200 euros de valor nominal cada una (2
acciones de 200 euros de valor nominal cada una a 31 de diciembre de 2024), de la Sociedad Gestora del
Fondo de Garantia de Inversiones (véase Nota 7).

El gasto incurrido por las contribuciones realizadas al Fondo de Garantia de Inversiones en los ejercicios
2025 y 2024 ha ascendido a 3.500,00 euros en cada ejercicio, que figura registrado en el epigrafe “Otras
cargas de explotacion" de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas (véase Nota 7).

Recursos propios minimos y coeficiente de inversion

De acuerdo con el articulo 100.1 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, los recursos propios de las
Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva han de ser, como minimo, igual a la mayor de
las siguientes cantidades:

a) Un capital social y unos recursos propios adicionales conforme a lo siguiente:

- Un capital social minimo integramente desembolsado de 125.000 euros para las Sociedades Gestoras
de Instituciones de Inversién Colectiva y 300.000 euros para las sociedades de inversion
autogestionadas, sin perjuicio de lo dispuesto en los articulos 80.2 y 92.2 del Real Decreto 1.082/2012,
de 13 de julio.

- Adicionalmente, este capital social minimo debera de ser incrementado en una proporcion del 0,02%
del valor efectivo del patrimonio de las Instituciones de Inversién Colectiva y las entidades reguladas
en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, que administren y/o gestionen, incluidas las carteras cuya
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gestion haya delegado, pero no las carteras que esté administrando y/o gestionando por delegacion,
en la parte que dicho patrimonio exceda de 250 millones de euros. En ningun caso la suma exigible
del capital inicial y de la cantidad adicional deberd sobrepasar los 10 millones de euros.

- Lacuantia adicional de recursos propios a la que se refiere el parrafo anterior podra ser cubierta hasta
en un 50%, con una garantia por el mismo importe de una entidad de crédito o de una entidad
aseguradora. La entidad de crédito o aseguradora debera tener su domicilio social en un Estado
miembro de la Unién Europea, o bien en un tercer pais, siempre que esté sometida a unas normas
prudenciales que, a juicio de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sean equivalentes a las
establecidas en el Derecho de la Unién Europea.

- A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en relacién con las
actividades que puedan realizar las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva que
gestionen Instituciones de Inversién Colectiva distintas a las autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio de 2009, o Entidades de Capital Riesgo y Entidades de Inversién Colectiva
de Tipo Cerrado, estas deberan o bien:

i) Disponer de recursos propios adicionales que sean adecuados para cubrir los posibles riesgos
derivados de la responsabilidad en caso de negligencia profesional.

Se entendera por recursos propios adicionales adecuados para cubrir los posibles riesgos
derivados de la anterior responsabilidad el 0,01% del patrimonio gestionado de las Instituciones
de Inversiéon Colectiva distintas a las autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de
julio de 2009.

iiy O suscribir un seguro de responsabilidad civil profesional o, en caso de no existir esta cobertura
en el sector asegurador, un aval u otra garantia financiera para hacer frente a la responsabilidad
por negligencia profesional.

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se deduciran del
patrimonio de las Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas, Entidades de Capital Riesgo y
Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado, el correspondiente a inversiones de éstas en otras
instituciones o Entidades de Capital Riesgo o Entidades de Inversién Colectiva de Tipo Cerrado que
estén a su vez gestionadas por la misma Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva.

b) EIl 25 por ciento del importe de los gastos de estructura cargados a la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio precedente.

Al 31 de diciembre de 2025, los recursos propios de la Sociedad excedian del importe requerido por la
normativa vigente.

El articulo 102 del Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio) establece que los recursos propios minimos exigibles (de acuerdo con el articulo 100.1.a) de dicho
Reglamento), se invertiran en activos liquidos o facilmente convertibles en efectivo a corto plazo y no incluiran
posiciones especulativas. Entre dichos activos se podrén encontrar, los sefialados en el articulo 30.1.a) de
la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, los depdsitos en entidades de crédito, las cuentas a la vista y las acciones
o participaciones de Instituciones de Inversion Colectiva, incluidas las que gestionen, siempre que tales
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Instituciones de Inversion Colectiva cumplan lo previsto en el articulo 48.1.c) y d), salvo la prohibicién de
invertir mas de un 10% del patrimonio de la Institucion de Inversién Colectiva en acciones o participaciones
de ofras Instituciones de Inversion Colectiva. El resto de los recursos propios podran estar invertidos en
cualquier activo adecuado para el cumplimiento de su fin social, entre los que se encontraran las instituciones
previstas en este reglamento, las Entidades de Capital Riesgo y Entidades de inversion Colectiva de Tipo
Cerrado siempre que la inversion se realice con caracter de permanencia. Al 31 de diciembre de 2025 la
Sociedad cumplia con este requisito legal.

Asimismo, el articulo 104 del mencionado reglamento establece que las inversiones de las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva no podran superar el 25% de sus recursos propios en valores
emitidos o avalados por una misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo econdmico. Al 31 de
diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad cumplia con este requisito legal,

Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2025 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién, de acuerdo con lo establecido en la Circular
1/2021, de 25 de marzo, de la CNMV, modificada por la Circular 2/2025, de 26 de marzo, de la CNMV y el Plan
General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007.

a) Definicién y clasificacién de los instrumentos financieros
i) Definicion
Un instrumento financiero es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad vy,

simultaneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

Un instrumento de patrimonio es cualquier negocio juridico que evidencia, o refleja, una participacion residual
en los activos de la empresa que los emite una vez deducidos todos sus pasivos.

Un derivado financiero es un instrumento financiero cuyo valor cambia en respuesta a los cambios en
variables (tales como los tipos de interés, los precios de instrumentos financieros y materias primas cotizadas,
los tipos de cambio, las calificaciones crediticias y los indices sobre ellos) y que en el caso de no ser variables
financieras no han de ser especificas para una de las partes del contrato, que no requiere una inversién inicial
0 bien requiere una inversion inferior a la que requieren otro tipo de contratos en los que se podria esperar
una respuesta similar ante cambios en las condiciones de mercado y que se liquida en una fecha futura.

ii) Clasificacion de los activos financieros
Los activos financieros se presentan en los siguientes epigrafes del activo del balance:

- Tesoreria: saldos en efectivo y, en su caso, saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco de
Espafia y otros bancos centrales.
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- Créditos a intermediarios financieros o particulares: Incluye, en su caso, depésitos a la vista y a plazo,
comisiones pendientes de cobro, adquisiciones temporales de activos (operaciones simultaneas) y saldos
deudores con empresas del Grupo al que, en su caso, pertenece la Sociedad. Cada uno de los activos
incluidos se desglosan en el balance segln su naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses
devengados y no vencidos y las provisiones por deterioro de valor de créditos en el epigrafe “Ajustes por
valoracién”. La totalidad de estos activos se incluyen, a efectos de su valoracién, en la categoria de
“Activos financieros a coste amortizado”.

- Acciones y participaciones:

« Acciones y participaciones en cartera interior/exterior: incluye, en su caso, instrumentos financieros
emitidos por otras entidades, tales como acciones y cuotas participativas o participacion en fondos y
sociedades de inversidn colectiva, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor,
salvo que se trate de participaciones en entidades dependientes, multigrupo y asociadas. La totalidad
de estos activos se incluyen, en su caso, a efectos de su valoracion, en las categorias de “Activos
financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias” y/o “Activos
financieros a coste”.

+ Participaciones: incluiria, en su caso, las inversiones de la Sociedad en empresas dependientes,
multigrupo o asociadas. A efectos de su valoracion, la totalidad de estos activos se incluyen en la
categoria de “Activos financieros a coste”. Se consideran empresas del Grupo aquellas vinculadas
con la Sociedad por una relacién de control, y empresas asociadas aquellas sobre las que la Sociedad
ejerce una influencia significativa. Adicionalmente, dentro de la categoria de multigrupo se incluye a
aquellas sociedades sobre las que, en virtud de un acuerdo, se ejerce un control conjunto con uno o
mAs socios.

La Sociedad sigue el criterio de clasificar sus valores mobiliarios teniendo en cuenta que forma parte
del Grupo BBVA y no desde la perspectiva de una sociedad independiente. En consecuencia, se
consideran empresas del grupo aquéllas que tienen esta consideracion a nivel Grupo BBVA, aunque
a nivel individual su participacion no sea indicativa de ello. Estas participaciones son de caracter
estratégico para dicho Grupo y se espera mantenerlas en el largo plazo, con independencia de
posibles reasignaciones de estas entre las diversas sociedades instrumentales del Grupo BBVA o
posibles ventas que reduzcan, temporal o permanentemente, el porcentaje de participacion en las
mismas.

« Activos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto: incluye, en su caso,
instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como acciones y cuotas participativas o
participacién en fondos y sociedades de inversién colectiva, que tienen la naturaleza de instrumentos
de capital para el emisor, salvo que se trate de participaciones en entidades dependientes, multigrupo
y asociadas. La totalidad de estos activos se incluyen, a efectos de su valoracién, en la categoria de
“Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto”.

- Valores representativos de deuda: incluye, en su caso, inversiones en obligaciones, bonos u otros valores
representativos de deuda, incluidos aquellos que fijan su rendimiento en funcion de indices o sistemas
analogos y demas valores que supongan una deuda para su emisor, que devengan una remuneracion
consistente en un interés, implicito o explicito, establecido contractualimente. Cada uno de los activos
incluidos se desglosan en el balance segin su naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses
devengados y no vencidos y las pravisiones por deterioro de valor de los instrumentos de deuda en el
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epigrafe “Ajustes por valoracion”. La totalidad de estos activos se incluyen, en su caso, a efectos de su
valoracion, en las categorias de “Activos financieros a coste amortizado”, “Activos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias” y/o “Activos financieros a valor razonable
con cambios en el patrimonio neto”.

- Derivados: incluye, en su caso, las operaciones con derivados financieros con valoracion favorable para
la Sociedad. En particular, este epigrafe recoge, en su caso, las primas pagadas en operaciones con
opciones, asi como, en su caso, con caracter general, las variaciones en el valor razonable de los activos
por derivados financieros con los que, en su caso, opere la Sociedad: opciones, futuros, permutas
financieras, compraventa a plazo de moneda extranjera, etc. La totalidad de estos activos se incluyen, a
efectos de su valoracion, en la categoria de “Activos financieros a valor razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias”. A 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no tiene derivados.

iii) Clasificacion de los pasivos financieros
Los pasivos financieros se presentan en los siguientes epigrafes del pasivo del balance:

- Deudas con intermediarios financieros o particulares: incluye, en su caso, saldos acreedores por
obligaciones pendientes de pago a intermediarios financieros y particulares, tales como deudas por
comisiones pendientes de pago, deudas con empresas del Grupo al que, en su caso, pertenece la
Sociedad, remuneraciones al personal pendientes de pago y otros acreedores. Cada uno de los pasivos
incluidos se desglosan en el balance segun su naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses
devengados y no vencidos en el epigrafe “Ajustes por valoracion: intereses devengados no vencidos”. La
totalidad de estos pasivos se incluyen, a efectos de su valoracién, como “Pasivos financieros a coste
amortizado”.

- Pasivos subordinados: incluye, en su caso, préstamos cuyos intereses tienen caracter contingente, bien
porque se pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en la empresa
prestataria (por ejemplo, la obtencion de beneficios), o bien porque se calculen exclusivamente por
referencia a la evolucién de la actividad de la citada empresa. Estos pasivos se valoraran al coste.

- Derivados: incluye, en su caso, las operaciones con derivados financieros con valoracion desfavorable
para la Sociedad. En particular, este epigrafe recoge, en su caso, las primas cobradas en operaciones
con opciones, asi como, en su caso, con caracter general, las variaciones en el valor razonable de los
pasivos por derivados financieros con los que, en su caso, opere la Sociedad: opciones, futuros, permutas
financieras, compraventa a plazo de moneda extranjera, etc. La totalidad de estos pasivos se incluyen, a
efectos de su valoracion, en la categoria de “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias”. A 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no tiene derivados.

b) Valoracion de los instrumentos financieros
i) Valoracion de los Activos financieros
Los activos financieros se clasifican, a efectos de su valoracién, en las siguientes categorias:

a. Activos financieros a coste amortizado: incluye activos financieros, incluso los admitidos a negociacion
en un mercado organizado, para los que la Sociedad mantiene la inversién con el objetivo de percibir los
9
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flujos de efectivo derivados de la ejecucion del contrato, y las condiciones contractuales del activo dan
lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son unicamente cobros de principal e intereses
sobre el importe del principal pendiente.

b. Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: se incluyen en esta categoria
los activos financieros cuyas condiciones contractuales dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de
efectivo que son Gnicamente cobros de principal e intereses sobre el importe del principal pendiente, y no
se mantienen para negociar ni procede su clasificacion en la categoria anterior. También se incluiran en
esta categoria las inversiones en instrumentos de patrimonio designadas irrevocablemente por la
Sociedad en el momento de su reconocimiento inicial, siempre y cuando no se mantengan para negociar
ni deban valorarse al coste.

c. Activos financieros a coste: se incluyen en esta categoria, en su caso, las siguientes inversiones: a)
instrumentos de patrimonio de empresas del Grupo, multigrupo y asociadas; b) instrumentos de
patrimonio cuyo valor razonable no pueda determinarse con fiabilidad, y los derivados que tengan como
subyacente a estas inversiones; ¢) activos financieros hibridos cuyo valor razonable no pueda estimarse
de manera fiable, salvo que se cumplan los requisitos para su contabilizacién a coste amortizado; d)
aportaciones realizadas en contratos de cuentas en participacion y similares; e) préstamos participativos
con intereses de caracter contingente; f) activos financieros que deberian clasificarse en la siguiente
categoria (Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias) pero
su valor razonable no puede estimarse de forma fiable.

d. Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: incluye los
activos financieros mantenidos para negociar y aquellos activos financieros que no han sido clasificados
en ninguna de las categorias anteriores. Asimismo, se incluyen en esta categoria los activos financieros
que asi designa opcionalmente la Sociedad en el momento del reconocimiento inicial, que en caso
contrario se habrian incluido en otra categoria, debido a que dicha designacion elimina o reduce
significativamente una incoherencia de valoracién o asimetria contable que surgiria en caso contrario.

Valoracion inicial

Los activos financieros se valoran, en términos generales, inicialmente, al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de la transaccién que sean directamente atribuibles. No obstante,
se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio los costes de transaccién directamente
atribuibles a los activos incluidos, a efectos de su valoracién, en la categoria de “Activos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias”.

Asimismo, en el caso de inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo que otorgan control sobre la
sociedad dependiente, los honorarios abonados a asesores legales u otros profesionales relacionados con
la adquisicién de la inversion se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Valoracion posterior

- Activos financieros a coste amortizado: los activos financieros clasificados, a efectos de su valoracién, en
esta categoria se valoraran por su coste amortizado, imputando a la cuenta de pérdidas y ganancias los
intereses devengados aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, los créditos con
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vencimiento no superior a un afio que se valoren inicialmente por su valor nominal continuaran
valorandose por dicho importe, salvo que se hubieran deteriorado.

E| coste amortizado de un instrumento financiero es el importe al que inicialmente fue valorado un activo
financiero o un pasivo financiero, menos los reembolsos de principal que se hubieran producido, mas o
menos, seglin proceda, la parte imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias, mediante la utilizacion
del método del tipo de interés efectivo, de la diferencia entre el importe inicial y el valor de reembolso en
el vencimiento y, para el caso de los activos financieros, menos cualquier reduccion de valor por deterioro
que hubiera sido reconocida, ya sea directamente como una disminucién del importe del activo o mediante
una cuenta correctora de su valor.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacién que iguala el valor en libros de un instrumento
financiero con los flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento, a partir de
sus condiciones contractuales y sin considerar las pérdidas por riesgo de crédito futuras; en su calculo se
incluiran las comisiones financieras que se carguen por adelantado en la concesién de financiacion.

- Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: los activos financieros
clasificados, a efectos de su valoracion, en esta categoria se valoraran por su valor razonable, sin deducir
los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se produzcan
en el valor razonable se registraran, netos de su correspondiente efecto fiscal, directamente en el
patrimonio neto, en el epigrafe “Ajustes por valoracién en patrimonio neto”, hasta que el activo financiero
cause baja del balance o se deteriore, momento en que el importe asi reconocido, se imputard a la cuenta
de pérdidas y ganancias, en los epigrafes “Ganancias por operaciones financieras” o “Pérdidas por
operaciones financieras”, en funcién de si el resultado es positivo o negativo, respectivamente.

- Activos financieros a coste: Las inversiones clasificadas, a efectos de su valoracion, en esta categoria se
valoraran por su coste, minorado, en su caso, por el importe acumulado de las correcciones valorativas
por deterioro. Dichas correcciones se calculan como la diferencia entre su valor en libros y el importe
recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta
y el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversién. Salvo mejor evidencia del
importe recuperable de las inversiones en instrumentos de patrimonio, se toma en consideracion el
patrimonio neto de la entidad participada, corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la
valoracion, netas del efecto impositivo.

- Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: los activos
financieros clasificados, a efectos de su valoracion, en esta categoria se valoraran a su valor razonable,
registrandose el resultado de las variaciones en dicho valor razonable en los epigrafes “Ganancias por
operaciones financieras” o “Pérdidas por operaciones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
en funcién de si el resultado es positivo 0 negativo, respectivamente.

Deterioro
Al menos al cierre del ejercicio la Sociedad realiza un “test de deterioro” para los activos financieros que no
estan registrados a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Se considera que

existe evidencia objetiva de deterioro si el importe recuperable del activo financiero es inferior a su valor en
libros.
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- Activos financieros a coste amortizado: la pérdida por deterioro del valor de estos activos financieros sera
la diferencia entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros, incluidos, en su caso,
los procedentes de la ejecucion de las garantias reales y personales, que se estima van a generar,
descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento de su reconocimiento inicial. Para los
activos financieros a tipo de interés variable, se empleara el tipo de interés efectivo que corresponda a la
fecha de cierre de las cuentas anuales de acuerdo con las condiciones contractuales.

Las correcciones de valor por deterioro, asi como su reversion cuando el importe de dicha pérdida
disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoceran como un gasto o un
ingreso, respectivamente, y en el epigrafe que corresponda segun la naturaleza del activo, en los
epigrafes “Pérdidas por deterioro de valor de los activos” o “Recuperaciones de valor de los activos
deteriorados” de la cuenta de pérdidas y ganancias, con contrapartida en los epigrafes “Ajustes por
valoracién” del activo del balance. La reversion del deterioro tendrd como limite el valor en libros del activo
que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

No obstante, como sustituto del valor actual de los flujos de efectivo futuros se puede utilizar el valor de
mercado del instrumento, siempre que éste sea lo suficientemente fiable como para considerarlo
representativo del valor que pudiera recuperar la empresa.

En particular, y respecto a las correcciones valorativas relativas a estos activos financieros, el proceso de
evaluacién de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo individualmente para
la totalidad de los activos financieros valorados a su coste amortizado.

- Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: para los instrumentos de
patrimonio clasificados, a efectos de su valoracién, en esta categoria, se presumira que existe deterioro
ante una caida de un afio y medio o de un 40% en su cotizacién, sin que se haya producido la
recuperacion del valor. En el caso de instrumentos de deuda clasificados, a efectos de su valoracioén, en
esta categoria, se presumird que existe deterioro cuando se haya producido una reduccion o retraso en
los flujos de efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucién del valor razonable, siempre
que exista una evidencia objetiva de deterioro en el valor del activo, se reconoceran en la cuenta de
pérdidas y ganancias, en el epigrafe “Pérdidas por deterioro de valor de los activos”, con contrapartida
en el epigrafe “Ajustes por valoracion” del activo del balance (en el caso de instrumentos de deuda) o en
el epigrafe “Provisiones por deterioro de valor de acciones y participaciones” del activo del balance (en el
caso de instrumentos de patrimonio). Si en ejercicios posteriores se incrementase el valor razonable, la
correccion valorativa reconocida en ejercicios anteriores revertird con abono a la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio, en el epigrafe “Recuperaciones de valor de los activos deteriorados”. No obstante,
en el caso de que se incrementase el valor razonable correspondiente a un instrumento de patrimonio, la
correccion valorativa reconocida en ejercicios anteriores no revertird con abono a la cuenta de pérdidas
y ganancias y se registrara el incremento de valor razonable directamente contra el patrimonio neto, en
el epigrafe “Ajustes por valoracién en patrimonio neto”.

- Activos financieros a coste: El importe de la correccién valorativa sera la diferencia entre su valor en libros
y el importe recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes
de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversion, que para el caso de
instrumentos de patrimonio se calcularan, bien mediante la estimacién de los que se espera recibir como
consecuencia del reparto de dividendos realizado por la empresa participada y de la enajenacion o baja

12



OP7397667

CLASE 87 DE EURC

BBVA ASSET MANAGEMENT, S.A., )
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

Memoria de las Cuentas Anuales

en cuentas de la inversidn en la misma, o bien mediante la estimacién de su participacion en los flujos de
efectivo que se espera sean generados por la empresa participada, procedentes tanto de sus actividades
ordinarias como de su enajenacion o baja en cuentas.

Salvo mejor evidencia del importe recuperable de las inversiones en instrumentos de patrimonio, la
estimacion de la pérdida por deterioro de esta clase de activos se calculara en funcién del patrimonio neto
de la entidad participada y de las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la valoracion, netas del
efecto impositivo. En la determinacion de ese valor, y siempre que la empresa participada haya invertido
a su vez en otra, deberd tenerse en cuenta el patrimonio neto incluido en las cuentas anuales
consolidadas elaboradas aplicando los criterios del Cédigo de Comercio y sus normas de desarrollo.

El reconocimiento de las correcciones valorativas por deterioro de valor y, en su caso, su reversion, se
registraran como un gasto o un ingreso, respectivamente, en los epigrafes “Pérdidas por deterioro de
valor de los activos” o “Recuperaciones de valor de los activos deteriorados” de la cuenta de pérdidas y
ganancias, con contrapartida en el epigrafe “Provisiones por deterioro de valor de acciones y
participaciones” del activo del balance. La reversion del deterioro tendra como limite el valor en libros de
la inversién que estaria reconocida en la fecha de reversidn si no se hubiese registrado el deterioro del
valor.

i) Valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracién, en las siguientes categorias:

a.

Pasivos financieros a coste amortizado: La Sociedad clasifica todos los pasivos financieros en esta
categoria, excepto cuando, en su caso, deban valorarse a valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias, de acuerdo con los criterios incluidos en el parrafo siguiente.

Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: incluye, en su
caso, los pasivos financieros mantenidos para negociar. Asimismo, se incluyen en esta categoria los
pasivos financieros que asi designa opcionalmente la Sociedad en el momento del reconocimiento inicial,
debido a que dicha designacion elimina o reduce significativamente una incoherencia de valoracion o
asimetria contable que surgiria en caso contrario.

Valoracion inicial

Los pasivos financieros se valoran, en términos generales, inicialmente, al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de la transaccion que sean directamente atribuibles. No obstante,
se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio los costes de transaccion directamente
atribuibles a los pasivos incluidos, a efectos de su valoracion, en la categoria de “Pasivos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias”.

Valoracién posterior

Pasivos financieros a coste amortizado: los pasivos financieros clasificados, a efectos de su valoracion,
en esta categoria se valoraran por su coste amortizado (tal y como éste ha sido definido en el apartado
b.i anterior), imputando a la cuenta de pérdidas y ganancias los intereses devengados aplicando el
método del tipo de interés efectivo (tal y como éste ha sido definido en el apartado b.i anterior). No
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obstante, los débitos con vencimiento no superior a un afo que se valoren inicialmente por su valor
nominal, continuaran valorandose por dicho importe.

- Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: los pasivos
financieros clasificados, a efectos de su valoracién, en esta categoria se valoraran a su valor razonable,
registrandose el resultado de las variaciones en dicho valor razonable en los epigrafes “Ganancias por
operaciones financieras” o “Pérdidas por operaciones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
en funcién de si el resultado es positivo o negativo, respectivamente.

iii) Técnicas de valoracion

Para la estimacion del valor razonable de los instrumentos financieros valorados a valor razonable, se
establece una jerarquia de valor razonable que permite clasificar las estimaciones en tres niveles:

a) Nivel 1: estimaciones que utilizan precios cotizados sin ajustar en mercados activos para activos o pasivos
idénticos, a los que la Sociedad pueda acceder en la fecha de valoracion.

b) Nivel 2: estimaciones que utilizan precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares u
otras metodologias de valoracion en las que todas las variables significativas estan basadas en datos de
mercado observables directa o indirectamente.

¢) Nivel 3: estimaciones en las que alguna variable significativa no estd basada en datos de mercado
observables.

Una estimacién del valor razonable se clasifica en el mismo nivel de jerarquia de valor razonable que la
variable de menor nivel que sea significativa para el resultado de la valoracién. A estos efectos, una variable
significativa es aquella que tiene una influencia decisiva sobre el resultado de la estimacion. En la evaluacion
de la importancia de una variable concreta para la estimaciéon se tendrdn en cuenta las condiciones
especificas del activo o pasivo que se valora.

En relacion con los instrumentos financieros valorados a valor razonable, la Sociedad clasifica las
participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva y en vehiculos de capital riesgo en el nivel 2 y los
valores representativos de deuda y los instrumentos de patrimonio en el nivel 1, no habiéndose producido
durante el ejercicio transferencias entre los distintos niveles.

La técnica de valoracion aplicada por la Sociedad en la valoracién de los instrumentos financieros valorados
a valor razonable es la utilizacion del valor liquidativo, en el caso de las participaciones en Instituciones de
Inversién Colectiva y en vehiculos de capital riesgo, y la utilizacion de cotizaciones publicadas en mercados
activos, en el caso de valores representativos de deuda y de instrumentos de patrimonio.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros se dan de baja cuando expiran o se han cedido los derechos sabre los flujos de
efectivo del correspondiente activo financiero y se han transferido sustancialmente los riesgos y beneficios
inherentes a su propiedad. Por otro lado, los pasivos financieros se dan de baja cuando se extinguen las
obligaciones que los han generado.
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Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en el patrimonio de la Sociedad, una vez
deducidos todos sus pasivos.

En el caso de que la empresa realice cualquier tipo de transaccién con sus propios instrumentos de
patrimonio, el importe de estos instrumentos se registrard en el patrimonio neto, como una variacion de los
fondos propios, y en ningun caso podran ser reconocidos como activos financieros de la empresa ni se
registrara resultado alguno en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el patrimonio neto por el importe recibido,
neto de los gastos de emision.

Compensaciones de saldos

Los activos y pasivos se presentan separadamente en el balance y tnicamente se presentan por su importe
neto cuando la sociedad tiene el derecho exigible a compensar los importes reconocidos y, ademas, tienen
la intencién de liquidar las cantidades por el neto o de realizar el activo y cancelar el pasivo simultaneamente.

Adquisicion y cesién temporal de activos

Las compras de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesion no opcional a un precio
determinado (también denominados “repos”) se registran, en su caso, en el balance como una financiacién
concedida en el epigrafe “Créditos a intermediarios financieros y particulares — Adquisicion temporal de
activos”.

Las diferencias entre los precios de compra y venta se registran como intereses financieros durante la vida
del contrato.

Inmovilizado material de uso propio

Incluye, basicamente, los activos materiales a los que se prevé darles un uso continuado y propio y se
presenta a su coste de adquisicién, menos su correspondiente amortizacién acumulada y, si procede, las
pérdidas estimadas que resultan de comparar el valor neto de cada partida con su correspondiente importe
recuperable.

La amortizacion se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicion de los activos menos su
valor residual; entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan los edificios y otras construcciones
tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacion.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, no se han producido cambios en las estimaciones de la vida util de ningtn
elemento del inmovilizado material propiedad de la Sociedad. Las dotaciones anuales en concepto de
amortizacion de los activos materiales se realizan con contrapartida en el epigrafe “Amortizaciones —
Inmovilizado material de uso propio” de la cuenta de pérdidas y ganancias y, basicamente, equivalen a los
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porcentajes de amortizacién siguientes (determinados en funcién de los afos de la vida (til estimada, como
promedio, de los diferentes elementos):

Porcentaje
Anual
Mobiliario, instalaciones y otros 10%
Equipos para procesos de informacién 25%

Con ocasion de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los elementos del
activo material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en libros
del activo de que se trate hasta su importe recuperable; ajustando los cargos futuros en concepto de
amortizacion en proporcién a su valor en libros ajustado y a su nueva vida Util remanente, en el caso de ser
necesaria una reestimacion de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, la Sociedad
registra la reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta, en
consecuencia, los cargos futuros en concepto de amortizacién. En ningin caso, la reversién de la pérdida
por deterioro de un activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendria
si no se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida o recuperacién que haya podido
producirse en el valor registrado de activos materiales con origen en su deterioro, utilizando los epigrafes
“Pérdidas por deterioro de valor de los activos — Inmovilizado material” o “Recuperaciones de valor de los
activos deteriorados — Inmovilizado material”, respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida Util estimada, el valor residual y método
de amortizacién de los elementos del inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar cambios
significativos en los mismos que, en caso de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion
del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacién a su amortizacion, en virtud
de las nuevas vidas Utiles.

Los gastos de conservaciéon y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se cargan a los
resultados del ejercicio en que se incurren.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no tenia activos adquiridos ni cedidos en régimen de
arrendamiento financiero ni activos clasificados como inversiones inmobiliarias.

Activos intangibles

Los activos intangibles son activos no monetarios sin apariencia fisica susceptibles de valoracion econémica.
Se reconocen, inicialmente, por su coste de adquisicion o produccién y, posteriormente, se valoran a su coste
menos, segun proceda, su correspondiente amortizacién acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan
experimentado.
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La totalidad de los activos intangibles de la Sociedad corresponden a aplicaciones informaticas adquiridas a
titulo oneroso. Al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida Util estimada, el valor residual y
método de amortizacién de los elementos del inmovilizado intangible, de cara a detectar cambios
significativos en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion del
cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacion en virtud de
las nuevas vidas utiles.

Estos activos intangibles se amortizan en funcion de la vida Gtil definida, aplicandose criterios similares a los
adoptados para la amortizacién de los activos materiales, y amortizandose linealmente en el periodo en el
que esté prevista su utilizacion.

Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias por la amortizacion de estos activos se registran en el
epigrafe “Amortizaciones — Activos intangibles”.

La Sociedad reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida o recuperacién que haya podido
producirse en el valor registrado de los activos intangibles con origen en su deterioro, utilizandose como
contrapartida los epigrafes “Pérdidas por deterioro de valor de los activos — Activos intangibles” o
“Recuperaciones de valor de los activos deteriorados — Activos intangibles”, respectivamente, de la cuenta
de pérdidas y ganancias. Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos
y, en su caso, de las recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores, son
similares a los aplicados para los activos materiales (véase Nota 2-g).

Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento

La totalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diciembre de 2025 y 2024 son operativos. En las
operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien arrendado y todos los riesgos y ventajas que
recaen sobre el bien permanecen sustancialmente en el arrendador.

Cuando la Sociedad actla como arrendatario, los gastos del arrendamiento incluyendo incentivos
concedidos, en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el
epigrafe “Gastos generales — Inmuebles e instalaciones”.

Activos y pasivos fiscales

Los epigrafes “Activos fiscales” y “Pasivos fiscales” del balance incluyen el importe de todos los activos y
pasivos de naturaleza fiscal como consecuencia del Impuesto sobre Sociedades, diferenciando entre:
“Corrientes” (importes a recuperar o a pagar por impuestos en los préximos doce meses) y “Diferidos”
(importes de los impuestos a pagar o a recuperar en ejercicios futuros, incluidos, en su caso, los derivados
de bases imponibles negativas o de créditos por deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de
compensar).

Otros activos y pasivos y periodificaciones

El epigrafe “Otros activos” recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas, entre los que
figuran, en su caso, las fianzas constituidas por la Sociedad en garantia de arrendamientos, anticipos y
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créditos al personal y otros activos (que incluyen los activos de naturaleza fiscal no relacionados con el
impuesto sobre sociedades).

El epigrafe “Otros pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar con naturaleza de pasivos
financieros no incluidos en otras categorias, entre los que figuran, en su caso, los pasivos de naturaleza fiscal
no relacionados con el impuesto sobre sociedades.

Por otro lado, el epigrafe “Periodificaciones” del activo del balance incluye, en su caso, los saldos de todas
las cuentas de periodificacién (entre las que figuran los gastos anticipados, contabilizados en el ejercicio y
que corresponden al ejercicio siguiente), excepto las correspondientes a intereses devengados que se
recogen en los epigrafes en los que estén recogidos los instrumentos financieros que los generan.

Por ultimo, el epigrafe “Periodificaciones” del pasivo del balance incluye, en su caso, los saldos de todas las
cuentas de periodificacién (entre las que figuran las comisiones y otros productos cobrados no devengados
y los gastos devengados no vencidos), excepto las correspondientes a intereses devengados que se recogen
en los epigrafes en los que estén recogidos los instrumentos financieros que los generan.

Provisiones y contingencias
Los administradores de la Sociedad en la formulacion de las cuentas anuales diferencian entre:

a. Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancelacion es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan indeterminados en cuanto
a su importe y/ 0 momento de cancelacion.

b. Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacién futura esta condicionada a que ocurra, 0 no, uno o mas eventos futuros independientes
de la voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuales recogen, en su caso, todas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la
probabilidad de que se tenga que atender la obligacion es mayor que de lo contrario. Salvo que sean
considerados como remotos, los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que se
informa sobre los mismos en las notas de la memoria.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimaciéon posible del importe necesario para
cancelar o transferir la obligacion, teniendo en cuenta la informacién disponible sobre el suceso y sus
consecuencias, y registrandose los ajustes que surjan por la actualizacion de dichas provisiones como un
gasto financiero conforme se va devengando.

La compensacién a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacion, siempre que no existan
dudas de que dicho reembolso sera percibido, se registra como activo, excepto en el caso de que exista un
vinculo legal por el que se haya exteriorizado parte del riesgo, y en virtud del cual la Sociedad no esté obligada
a responder; en esta situacién, la compensacién se tendré en cuenta para estimar el importe por el que, en
su caso, figurara la correspondiente provision.

18



OP7397673

CLASE 87

BBVA ASSET MANAGEMENT, S.A., )
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

n)

~

Memoria de las Cuentas Anuales

La Sociedad reconoce, en su caso, las provisiones, asi como su reversién, como un gasto o un ingreso,
respectivamente, y en el epigrafe que corresponda segun la naturaleza de la provision, en los epigrafes
“Dotaciones a provisiones para riesgos” o “Recuperacion de provisiones para riesgos” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, con contrapartida en el epigrafe “Provisiones para riesgos” del pasivo del balance.

Remuneraciones al personal basadas en instrumentos de capital

Las remuneraciones a liquidar en otros activos (instrumentos de patrimonio de la entidad dominante o
instrumentos de patrimonio de otra entidad perteneciente al mismo grupo), concedidas, en su caso, por el
Grupo BBVA a los empleados de la Sociedad y derivadas de los setvicios prestados por dichos empleados,
cuando dichos instrumentos se entregan una vez terminado un periodo especifico de servicios, debe
reconocerse como un gasto por los servicios recibidos y la correspondiente deuda contraida, a medida que
los empleados presten los servicios durante dicho periodo. La Sociedad valorara, en su caso, los servicios
recibidos de sus empleados y la deuda contraida por el valor razonable, utilizando un método adecuado de
valoracién de instrumentos de capital. Los cambios en el valor de la deuda, entre la fecha de concesién y la
de liquidacién, se registraran en la cuenta de pérdidas y ganancias del pericdo que se produzcan.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados por la Sociedad para el reconocimiento
de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los epigrafes “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros”
e “Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
respectivamente, en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método de interés efectivo. Los
dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe “Intereses,
dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros — Dividendos de acciones y participaciones”
de la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que nace el derecho a percibirlos por la Sociedad.

En relacién con los dividendos recibidos, cualquier reparto de reservas disponibles se calificard como una
operacion de distribucién de beneficios y, en consecuencia, originaré el reconocimiento de un ingreso en el
socio, siempre y cuando, desde la fecha de adquisicion, la participada o cualquier sociedad del grupo
participada por esta Ultima haya generado beneficios por un importe superior a los fondos propios que se
distribuyen. El juicio sobre si se han generado beneficios por la participada se realizara atendiendo
exclusivamente a los beneficios contabilizados en la cuenta de pérdidas y ganancias individual desde la fecha
de adquisicion, salvo que de forma indubitada el reparto con cargo a dichos beneficios deba calificarse como
una recuperacion de la inversién desde la perspectiva de la entidad que recibe el dividendo.

ii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias con criterios distintos segln sea su naturaleza. Los més significativos son:
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Las que tienen su origen en transacciones o servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, durante la
vida de tales transacciones o servicios:

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, las procedentes, en su caso, de la actividad de gestion
de Instituciones de Inversion Colectiva, de vehiculos de capital riesgo, de asesoramiento, de
comercializacién de acciones y participaciones de Instituciones de Inversion Colectiva y de gestion
discrecional de carteras, se incluyen, en funcion de su origen, en los distintos epigrafes del epigrafe
“Comisiones recibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias. En la medida en que dichas comisiones
tienen su origen en servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, éstas se imputan a la cuenta de
pérdidas y ganancias en el periodo de ejecucion de dichos servicios.

Por otro lado, las comisiones satisfechas, en su caso, en concepto de comercializacién de Instituciones
de Inversion Colectiva y de vehiculos de capital riesgo desarrollada por terceros, por la delegacion de
gestion y por asesoramiento se incluyen en el epigrafe “Comisiones y corretajes satisfechos” de la cuenta
de pérdidas y ganancias. En la medida en que tienen su origen en servicios que se prolongan a lo largo
del tiempo, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de ejecucion de dichos servicios.

Las que responden a un acto singular, cuando se produce el acto que los origina:

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, las procedentes, en su caso, de la suscripcion y
reembolso de acciones y participaciones de Instituciones de Inversién Colectiva y de vehiculos de capital
riesgo, se incluyen, en funcion de su origen, en los distintos epigrafes del capitulo “Comisiones recibidas”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Adicionalmente, en el caso de que existan comisiones de gestion de Instituciones de Inversion Colectiva
variables, en las que el importe devengado depende del rendimiento de la inversion gestionada, si las
mismas se cristalizan anualmente, la Sociedad revisa, y si es preciso modifica, los ingresos reconocidos
por dichas comisiones, cuando en un momento posterior al reconocimiento exista la posibilidad de
retrocesion, si el rendimiento en ese periodo posterior se reduce. En los restantes casos, la Sociedad no
devenga dicho ingreso hasta el momento en que se cristaliza la comisién variable en base a sus
condiciones de devengo, tal y como se establece contractualmente o se refleja en los correspondientes
folletos.

Adicionalmente, en caso de que existan, las comisiones de éxito sobre las plusvalias que obtengan los
vehiculos de capital riesgo se incluyen en el epigrafe “Comisiones recibidas — Comisiones de gestion de
entidades de capital riesgo”.

ii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Patrimonios gestionados

Los patrimonios gestionados por la Sociedad que son propiedad de terceros (Fondos de Inversion Mobiliarios,
Fondos de Inversién ETF — Exchange Traded Fund, Fondos de Capital Riesgo, Sociedades de Inversion de
Capital Variable, BBVA Durbana Internacional Funds, BBVA Global Funds, Tucuman SICAV, Lagun Aro,
S.A., Lagun Aro Vida, S.A., Orona Holding S.A.U., Mefialer, SIL S.A., BBVA Deuda Privada 2021, IlICIICIL;
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BBVA Mercados Privados VII 2024, FIL; BBVA Open to partners group mercados privados IX, FIL; varios
Fondos de Pensiones nacionales y carteras discrecionales de BBVA S.A., de BBVA Seguros S.A. y carteras
de gestion discrecional de Banca Privada y portuguesas) se incluyen en el epigrafe “Otras cuentas de orden”
de los balances adjuntos. Las comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el saldo del epigrafe
“Comisiones recibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 22). En la Nota 18 se facilita
informacion sobre los patrimonios de terceros gestionados por la Sociedad.

Compromisos por pensiones y otras retribuciones post-empleo

Los compromisos post-empleo mantenidos por la Sociedad con sus empleados se consideran “compromisos
de aportacién definida®, cuando se realizan contribuciones de caracter predeterminado a una entidad
separada, sin tener obligacion legal ni efectiva de realizar contribuciones adicionales si la entidad separada
no pudiera atender las retribuciones a los empleados relacionadas con los servicios prestados en el ejercicio
corriente y en los anteriores. Los compromisos post-empleo que no cumplan las condiciones anteriores son
considerados como “compromisos de prestacion definida”.

Los pagos realizados, durante los ejercicios 2025 y 2024, por estos conceptos han ascendido a 502.220,35
y 472.127,21 euros, respectivamente, y se incluyen en el epigrafe “Gastos de personal” de las cuentas de
pérdidas y ganancias adjuntas (véase Nota 24).

La Sociedad mantiene compromisos incluyen tanto las retribuciones como las aportaciones a los fondos
externos de pensiones a pagar durante el periodo de prejubilacién. A 31 de diciembre de 2025 y 2024, el
valor de estos compromisos ascendia a 289.394,27 y 438.838,00 euros, respectivamente, y se encuentran
registrados en el epigrafe “Provisiones — Provisiones para pensiones y obligaciones similares” de los
balances adjuntos (véase Nota 12).

La Sociedad mantiene compromisos por beneficios sociales con sus empleados considerados como
compromisos de prestacion definida. En este sentido, la Sociedad registra, en su caso, en el epigrafe
"Provisiones para riesgos — Provisiones para pensiones y obligaciones similares" del pasivo del balance el
valor actual de los compromisos post-empleo de prestacion definida. A 31 de diciembre de 2025 y 2024 el
valor de estos compromisos ascendia a 31.065,00 y 42.342,00 euros respectivamente, y se encuentran
registrados en el epigrafe “Provisiones para riesgos - Provisiones para pensiones y obligaciones similares”
de los balances adjuntos (véase Nota 12).

Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacién vigente, la Sociedad tiene la obligacion de indemnizar a aquellos empleados
con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. A 31 de diciembre de 2025 y
2024, los Administradores de la Sociedad no mantenian ninguna una provisién en concepto de provision por
indemnizaciones por despido (véase Nota 12).

Impuesto sobre beneficios

La Sociedad tributa por el Impuesto de Sociedades en régimen de declaracion consolidada junto con el Grupo
fiscal 2/82, cuya entidad dominante es Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A (véase Nota 15).
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El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el
impuesto corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido.

El impuesto corriente es la cantidad que la Sociedad satisface como consecuencia de las liquidaciones
fiscales del impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y otras ventajas fiscales en
la cuota del impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi como las pérdidas fiscales
compensables de ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar a un menor importe del
impuesto corriente.

El gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacion de los
activos y pasivos por impuesto diferido. Estos incluyen las diferencias temporarias que se identifican como
aquellos importes que se prevén pagaderos o recuperables derivados de las diferencias entre los importes
en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes de
compensacion y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran
aplicando a la diferencia temporaria o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera
recuperarlos o liquidarios.

Durante el ejercicio 2022, el Grupo fiscal al que pertenece la Sociedad establecié una norma interna para
reclasificar contablemente los créditos fiscales generados bajo el régimen de consolidacion fiscal y
pendientes de aplicar, asignandolos a cada una de las entidades de dicho Grupo en la proporcion en la que
hubieran contribuido a su formacion. Esta norma interna de reparto de la carga tributaria supuso una
modificacion en los saldos de bases imponibles negativas, deducciones pendientes de aplicar y otros activos
por impuesto diferido de la Sociedad, pasando a reconocerse como crédito a la sociedad dominante en la
medida que se prevea su compensacion por el Grupo fiscal y sean objeto de cobro efectivo cuando sean
utilizados por el Grupo fiscal.

Por los importes no compensados por el Grupo fiscal, sélo se reconocen activos por impuestos diferidos con
origen en las bases imponibles negativas, las deducciones pendientes de aplicar y otros activos diferidos en
la medida en que se considere probable que el Grupo fiscal al que pertenece la Sociedad vaya a disponer
de ganancias fiscales futuras contra las que poder hacerlos efectivos (véase Nota 15).

Por su parte, se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias
imponibles, excepto aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de otros activos
y pasivos en una operacion que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una
combinacion de negocios.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos directos en
cuentas de patrimonio, se contabilizan también con contrapartida en patrimonio neto.

En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados, efectuandose las
oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacion futura.
Asimismo, en cada cierre se evalian los activos por impuestos diferidos no registrados en balance y éstos
son objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperacién con beneficios
fiscales futuros.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se reconocerdn en balance como activos o pasivos no
corrientes, independientemente de la fecha esperada de realizacién o liquidacion.
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u) Estados de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el total de las
variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacién se presenta desglosada, a
su vez, en dos estados: el estado de ingresos y gastos reconocidos y el estado total de cambios en el
patrimonio neto. A continuacion, se explican las principales caracteristicas de la informacién contenida en
ambas partes de los estados:

Estado de ingresos y gaslos reconocidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados por
la Sociedad como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aquellos registrados como
resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los otros ingresos y gastos registrados, de
acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonio neto.

Por tanto, en este estado se presentan:
a) El resultado del ejercicio de la cuenta de pérdidas y ganancias.

b) Los ingresos y gastos que, seguiin lo requerido por la normativa vigente, deban imputarse directamente al
patrimonio neto.

c) Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Los importes relativos a los ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto y las transferencias
a la cuenta de pérdidas y ganancias se presentan por su importe bruto, mostrandose en una partida separada

su correspondiente efecto impositivo, en la rubrica “Efecto impositivo”.

Estado total de cambios en el patrimonio neto

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los cambios habidos en el
patrimonio neto, incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterios contables y en correcciones
de errores, en su caso. Estos estados muestran, por tanto, una conciliacién del valor en libros al comienzo y
al final del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos
en funcién de su naturaleza en las siguientes partidas:

a) Ajustes por cambios de criterio y ajustes por errores: que incluye los cambios en el patrimonio neto que
surgen como consecuencia de la reexpresion retroactiva de los saldos de los estados financieros con
origen en cambios en los criterios contables o en la correccion de errores, en su caso.

b) Total ingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas en
el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

¢) Operacion con accionistas: recoge los cambios en el patrimonio neto derivadas de reparto de dividendos,
ampliaciones (reducciones de capital), pagos con instrumentos de capital, etc.
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d) Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de las partidas registradas en el patrimonio neto,
como pueden ser traspasos entre partidas del patrimonio neto y cualquier otro incremento o disminucién
del patrimonio neto.

Estados de flujos de efectivo
En los estados de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones:

- Actividades de explotacién: son aquellas que constituyen la principal fuente de ingresos de la Sociedad,
asi como otras actividades que no puedan ser clasificadas como de inversidn o de financiacion.

- Actividades de inversién: los pagos que tienen su origen en la adquisicion de activos no corrientes y otros
activos no incluidos en el efectivo y otros activos liquidos equivalentes, tales como activos intangibles,
inmovilizados materiales, inmuebles de inversidn o inversiones financieras, asi como los cobros
procedentes de su enajenacion o de su amortizacion al vencimiento.

- Actividades de financiacion: comprenden los cobros procedentes de la adquisicion por terceros de titulos
valores emitidos por la Sociedad o de recursos concedidos por entidades financieras o terceros, en forma
de préstamos u otros instrumentos de financiacion, asi como los pagos realizados por amortizacién o
devolucion de las cantidades aportadas por ellos. Adicionalmente, incluye los pagos a favor de los
accionistas en concepto de dividendos.

Se consideran efectivo y equivalentes de efectivo los depdsitos a la vista, que se encuentran registrados en
el epigrafe “Créditos a intermediarios financieros o particulares — Depdsitos a la vista” del activo de los
balances adjuntos (véase Nota 6) y el saldo efectivo en caja, que se encuentra registrado en el epigrafe
“Tesoreria” del activo de los balances adjuntos (véase Nota 5).

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional utilizada por la Sociedad es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras
divisas distintas del euro se consideran denominadas en moneda extranjera y se registran segun los tipos de
cambio vigentes en las fechas de las operaciones.

Al cierre del ejercicio, los activos y pasivos monetarios denominados, en su caso, en moneda extranjera se
convierten aplicando el tipo de cambio en la fecha del balance. Los beneficios o pérdidas puestos de
manifiesto se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se producen,
en los epigrafes “Ganancias por diferencia de cambio” o “Pérdidas por diferencias de cambio”,
respectivamente.

Los activos y pasivos no monetarios cuyo criterio de valoracién sea el valor razonable y estén denominados
en moneda extranjera, se convierten segun los tipos vigentes en la fecha en que se ha determinado el valor
razonable. Los beneficios o pérdidas puestos de manifiesto se imputan a patrimonio neto o a pérdidas y
ganancias siguiendo los mismos criterios que el registro de las variaciones en el valor razonable, segin se
indica en el apartado b) anterior.

Durante 2025 no se han producido transacciones en moneda extranjera.
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x) Transacciones con vinculadas

La Sociedad realiza todas sus operaciones con empresas vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente,
los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados, por lo que los Administradores de la
Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse
pasivos de consideracion en el futuro (véase Nota 19).

Distribucién de los resultados de la Sociedad

a) Distribucion de los resultados de la Sociedad

La propuesta de distribucién del resultado correspondiente al ejercicio 2025, que el Consejo de Administracion
presentara para su aprobacién a la Junta General de Accionistas, es la siguiente (se presenta junto con la
correspondiente al ejercicio 2024):

Euros
2025 2024

Base de distribucion:
Beneficio neto del ejercicio 198.614.560,37 156.328.373,71
Dividendos entregados a cuenta (150.800.000,00) | (112.400.000,00)

47.814.560,37 43.928.373.71
Distribucion:
Dividendos 47.814.560,37 43.928.373,71

47.814.560,37 43.928.373,71

La propuesta de distribucion de los resultados positivos correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2024 fue aprobada por decisién de la Junta General de Accionistas el 25 de junio de 2025.

b) Dividendo a cuenta
Ejercicio 2025:

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en su reunion de fecha 27 de marzo de 2025, acordé distribuir a
los Accionistas un dividendo a cuenta de los resultados de 2025 por importe total de 18.500.000,00 euros.

Los estados contables previsionales utilizados fueron el balance y cuenta de resultados cerrados a 28 de febrero
de 2025, formulados de acuerdo con los requisitos legales exigidos, que ponian de manifiesto la existencia de
liquidez suficiente para la distribucion del importe referido en el parrafo anterior (véase Nota 14).

25



CLASE 87

BBVA ASSET MANAGEMENT, S.A.,

0P7337680

SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

Memoria de las Cuentas Anuales

Cantidad disponible para reparto de dividendos a cuenta seguin estado contable de liquidez

Prevision de beneficios distribuibles del ejercicio 2025 18.900.000,00
Proyeccion de resultados netos de impuestos hasta el 28 de febrero de 2025 18.900.000,00
Dotacién requerida a reserva legal =
Pérdidas de ejercicios anteriores -
Estimacion de beneficios distribuibles en el ejercicio 2025 18.900.00,00
Dividendo a cuenta distribuido febrero 18.500.000,00
Dividendo con cargo a reservas voluntarias -

Saldo de tesoreria proyectado al 28 de febrero de 2025 166.522.000,00

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en su reunién de fecha 25 de junio de 2025, aprobd distribuir un

dividendo a cuenta de los resultados de 2025, por importe de 49.000.000,00 euros.

Los estados contables previsionales utilizados fueron el balance y cuenta de resultados cerrados a 31 de mayo
de 2025, formulados de acuerdo con los requisitos legales exigidos, que ponian de manifiesto la existencia de
liquidez suficiente para la distribucion del importe referido en el parrafo anterior (véase Nota 14).

Cantidad disponible para reparto de dividendos a cuenta segiin estado contable de liquidez

Prevision de beneficios distribuibles del ejercicio 2025 67.600.000,00
Proyeccién de resultados netos de impuestos hasta el 31 de mayo de 2025 67.600.000,00
Dotacién requerida a reserva legal -
Pérdidas de ejercicios anteriores -
Estimacion de beneficios distribuibles en el ejercicio 2025 67.600.000,00
Dividendo a cuenta distribuido mayo 49.000.000,00
Dividendo distribuido previamente 18.500.000,00
Dividendo con cargo a reservas voluntarias -

Saldo de tesoreria proyectado a 31 de mayo de 2025 189.449.000,00

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en su reunién de fecha 25 de septiembre de 2025, aprobé distribuir

un dividendo a cuenta de los resultados de 2025, por importe de 41.200.000,00 euros.

Los estados contables previsionales utilizados fueron el balance y cuenta de resultados cerrados a 31 de agosto
de 2025, formulados de acuerdo con los requisitos legales exigidos, que ponian de manifiesto la existencia de
liquidez suficiente para la distribucion del importe referido en el parrafo anterior (véase Nota 14).
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Cantidad disponible para reparto de dividendos a cuenta segun estado contable de liquidez

Prevision de beneficios distribuibles del ejercicio 2025 108.747.000,00
Proyeccion de resultados netos de impuestos hasta el 31 de agosto de 2025 108.747.000,00
Dotacién requerida a reserva legal -
Pérdidas de ejercicios anteriores -

Estimacién de beneficios distribuibles en el ejercicio 2025 107.747.000,00
Dividendo a cuenta distribuido agosto 41.200.000,00
Dividendo distribuido previamente 67.500.000,00
Dividendo con cargo a reservas voluntarias =

Saldo de tesoreria proyectado a 31 de agosto de 2025 155.883.000,00

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en su reunion de fecha 17 de diciembre de 2025, aprobé el reparto
de un dividendo a cuenta de los resultados de 2025, por importe de 42.100.000,00 euros.

Los estados contables previsionales utilizados fueron el balance y cuenta de resultados cerrados a 30 de
noviembre de 2025, formulados de acuerdo con los requisitos legales exigidos, que ponian de manifiesto la
existencia de liquidez suficiente para la distribucién del importe referido en el parrafo anterior (véase Nota 14).

Cantidad disponible para reparto de dividendos a cuenta segtin estado contable de liquidez

Prevision de beneficios distribuibles del ejercicio 2025 150.850.000,00
Proyeccién de resultados netos de impuestos hasta el 30 de noviembre de 2025 150.850.000,00
Dotacién requerida a reserva legal -
Pérdidas de ejercicios anteriores =
Estimacién de beneficios distribuibles en el ejercicio 2025 150.850.000,00

Dividendo a cuenta distribuido noviembre 42.100.000,00
Dividendo distribuido previamente 108.700.000,00
Dividendo con cargo a reservas voluntarias =

Saldo de tesoreria proyectado al 30 de noviembre de 2025 120.942.000,00
Ejercicio 2024:

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en su reunién de fecha 20 de marzo de 2024, acord¢ distribuir a
los Accionistas un dividendo a cuenta de los resultados de 2024 por importe total de 19.500.000,00 euros.

Los estados contables previsionales utilizados fueron el balance y cuenta de resultados cerrados a 29 de febrero
de 2024, formulados de acuerdo con los requisitos legales exigidos, que ponian de manifiesto la existencia de
liquidez suficiente para la distribucion del importe referido en el parrafo anterior (véase Nota 14).
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Cantidad disponible para reparto de dividendos a cuenta segtin estado contable de liquidez

Prevision de beneficios distribuibles del ejercicio 2024 19.600.000,00
Proyeccion de resultados netos de impuestos hasta el 29 de febrero de 2024 19.600.000,00
Dotacién requerida a reserva legal -
Pérdidas de ejercicios anteriores -
Estimacién de beneficios distribuibles en el ejercicio 2024 19.600.000,00

Dividendo a cuenta distribuido febrero 19.500.000,00
Dividendo con cargo a reservas voluntarias -
Saldo de tesoreria proyectado al 29 de febrero de 2024 140.814.000,00

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en su reunidn de fecha 27 de junio de 2024, aprob¢ distribuir un
dividendo a cuenta de los resultados de 2024, por importe de 30.400.000,00 euros.

Los estados contables previsionales utilizados fueron el balance y cuenta de resultados cerrados a 31 de mayo
de 2024, formulados de acuerdo con los requisitos legales exigidos, que ponian de manifiesto la existencia de
liquidez suficiente para la distribucion del importe referido en el parrafo anterior (véase Nota 14).

Cantidad disponible para reparto de dividendos a cuenta segtin estado contable de liquidez

Previsién de beneficios distribuibles del ejercicio 2024 49.905.000,00
Proyeccion de resultados netos de impuestos hasta el 31 de mayo de 2024 49.905.000,00
Dotacién requerida a reserva legal -
Pérdidas de ejercicios anteriores -

Estimacion de beneficios distribuibles en el ejercicio 2024 49.905.000,00
Dividendo a cuenta distribuido mayo 30.400.000,00
Dividendo distribuido previamente 19.500.000,00
Dividendo con cargo a reservas voluntarias -

Saldo de tesoreria proyectado a 31 de mayo de 2024 157.492.000,00

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en su reunién de fecha 24 de septiembre de 2024, aprob¢ distribuir
un dividendo a cuenta de los resultados de 2024, por importe de 30.000.000,00 euros.

Los estados contables previsionales utilizados fueron el balance y cuenta de resultados cerrados a 31 de agosto
de 2024, formulados de acuerdo con los requisitos legales exigidos, que ponian de manifiesto la existencia de
liquidez suficiente para la distribucion del importe referido en el parrafo anterior (véase Nota 14).
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Cantidad disponible para reparto de dividendos a cuenta segun estado contable de liquidez

Previsién de beneficios distribuibles del ejercicio 2024 80.019.000,00
Proyeccion de resultados netos de impuestos hasta el 31 de agosto de 2024 80.019.000,00
Dotacién requerida a reserva legal
Pérdidas de ejercicios anteriores -
Estimacidon de beneficios distribuibles en el ejercicio 2024 80.019.000,00

Dividendo a cuenta distribuido agosto 30.000.000,00
Dividendo distribuido previamente 49.900.000,00
Dividendo con cargo a reservas voluntarias -

Saldo de tesoreria proyectado a 31 de agosto de 2024 134.061.000,00

El Consejo de Administracién de la Sociedad, en su reunidn de fecha 18 de diciembre de 2024, aprob¢ el reparto
de un dividendo a cuenta de los resultados de 2024, por importe de 32.500.000,00 euros.

Los estados contables previsionales utilizados fueron el balance y cuenta de resultados cerrados a 30 de
noviembre de 2024, formulados de acuerdo con los requisitos legales exigidos, que ponian de manifiesto la
existencia de liquidez suficiente para la distribucién del importe referido en el parrafo anterior (véase Nota 14).

Cantidad disponible para reparto de dividendos a cuenta segun estado contable de liquidez

Previsién de beneficios distribuibles del ejercicio 2024 112.492.000,00
Proyeccion de resultados netos de impuestos hasta el 30 de noviembre de 2024 112.492.000,00
Dotacion requerida a reserva legal -
Pérdidas de ejercicios anteriores -

Estimacidon de beneficios distribuibles en el ejercicio 2024 112.492.000,00
Dividendo a cuenta distribuido noviembre 32.500.000,00
Dividendo distribuido previamente 79.900.000,00
Dividendo con cargo a reservas voluntarias -

Saldo de tesoreria proyectado al 30 de noviembre de 2024 106.825.000,00
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c) Beneficio por accién
i. Beneficio bdsico por accion
El beneficio basico por accidn se determina dividiendo el resultado neto de la Sociedad en un periodo entre
el nimero medio ponderado de las acciones en circulacion durante dicho periodo, excluido el nimero medio

de las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

De acuerdo con ello;

Euros
2025 2024
Resultado neto del gjercicio 198.614.560,37 156.328.373,71
Numero medio ponderado de acciones en circulacién (Nota 13) 356.000 356.000
Numero ajustado de acciones 356.000 356.000
Beneficio basico por accion (euros) 557,91 439,12

ii. Beneficio diluido por accion

El beneficio diluido por accién se calcula como el cociente entre el resultado neto del periodo atribuible a los
accionistas ordinarios ajustados por el efecto atribuible a las acciones ordinarias potenciales con efecto
dilusivo y el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacién durante el periodo, ajustado por
el promedio ponderado de las acciones ordinarias que serian emitidas si se convirtieran todas las acciones
ordinarias potenciales en acciones ordinarias de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, no existian acciones con efecto dilusivo.

Retribuciones v otras prestaciones al Consejo de Administracién de la Sociedad y a la Alta Direccién

A 31 de diciembre de 2025, el Consejo de Administracion de la Sociedad estaba formado por cinco miembros,
de los cuales uno de los Consejeros es ejecutivo, dos son Consejeros externos y dos tienen la consideracion de
independientes.

Durante el ejercicio 2025 los miembros del Consejo de Administracién han percibido una retribucion de
466.944,64 euros, y la retribucion de los Altos Cargos ha sido de 433.167,88 euros.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2025 los miembros del Consejo de Administracion no mantenian anticipos o
préstamos concedidos, ni obligaciones contraidas en materia de seguros de vida.

Al cierre del ejercicio 2025, la Sociedad no ha tenido contratado ningin seguro de responsabilidad civil de los
Administradores, si bien existe un seguro de responsabilidad civil contratado a nivel Grupo BBVA.
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Informacion en relacidon con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores

Al cierre del ejercicio 2025, los Administradores de la Sociedad no han comunicado al Consejo de Administracion
situacién alguna de conflicto, directo o indirecto, que ellos o personas vinculadas a ellos pudieran tener con el
interés de la Sociedad.

. __Tesoreria

El desglose del saldo de este epigrafe del activo de los balances, al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, es el
siguiente:

Euros
2025 2024
Caja (euros) 101,18 142,43
101,18 142,43

Créditos a intermediarios financieros o particulares

6.1 Depdsitos a la vista

El saldo de este epigrafe del activo del balance recoge los saldos de las cuentas corrientes mantenidos por la
Sociedad en entidades financieras, que estan remuneradas a tipos de interés de mercado. El detalle de dichas
cuentas corrientes, al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

Euros
2025 2024

Cuentas corrientes en euros:
BBVA 62.122.501,51 | 34.510.059,76
62.122.501,51 | 34.510.059,76

A las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad en Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., se le aplica un
interés por mantenimiento de las mismas por el cual se ha incurrido en un gasto durante el ejercicio 2025 de
5.032,20 euros (4.679,40 euros en 2024), registrados en el epigrafe “Gastos generales — Otros gastos” de las
cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas (véase Nota 25).

6.2 Deudores por comisiones pendientes

El saldo de este epigrafe del activo de los balances adjuntos recoge el importe de las comisiones pendientes de
cobro al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, correspondientes a la actividad de gestion y a la suscripcion de
acciones y participaciones en los vehiculos de capital riesgo gestionados por la Sociedad (véase Nota 22), que
han sido cobradas con posterioridad al cierre de ambos ejercicios.
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La composicion del saldo de dicho epigrafe del activo del balance adjunto, al cierre de los ejercicios 2025 y 2024,

se muestra a continuacion:

Euros
2025 ) 2024 )
Gestion de Fondos de Inversion 16.667.171,15 | 18.790.718,32
Gestién de Sociedades de Inversion de Capital Variable 1.037.119,98 959.287,88
Gestion de Vehiculos de Capital Riesgo 2.112.867,75 1.874.980,12
Gestion discrecional de carteras 49.683.386,54 | 47.573.940,35
Servicio de asesoramiento y administracion 328.381,76 328.808,00
Otros 6.454.666,85 7.286.957,32
76.283.594,03 | 76.814.691,99

(*) El saldo de la cuenta “Deudores por comisiones pendientes” del detalle anterior incluye un saldo con vinculadas de
53.014,664,90 euros a 31 de diciembre de 2025 (50.710.647,09 euros a 31 de diciembre de 2024).

El vencimiento del saldo de la cuenta “Deudores por comisiones pendientes” es inferior a un mes, excepto el
saldo pendiente de cobro con fondos de capital riesgo cuyo vencimiento es inferior a 3 meses.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, no se habian puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectasen a
los saldos de este epigrafe del activo de los balances adjuntos.

7. Acciones y participaciones

La composicién del saldo de este epigrafe del activo de los balances adjuntos, atendiendo a su presentacion y
clasificacién, en funcion del criterio de valoracién de los instrumentos financieros que lo integran, es la siguiente:

Euros

Acciones y Participaciones

Cartera Interior |Cartera Exterior | Participaciones Total
31/12/2025
- Activos financieros a valor razonable con
cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias gaoss 886,39
- Activos financieros a coste - - -
886,39 - 886,39

31/12/2024
- Activos financieros a valor razonable con
cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias 1.898,97 ) RS0
- Activos financieros a coste - -

1.898,97 - 1.898,97
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7.1 Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

El detalle de los instrumentos financieros incluidos, a efectos de su valoracion, en esta categoria, asi como
la variacién que se ha producido, durante los ejercicios 2025 y 2024, en el valor razonable de los mismos, es

el siguiente:
Euros
pSIoF Variacién del Vialoy
Ejercicio 2025 HazonabIe Altas en el Bajas en el Valor REZeNERIS
Acumulado al - o o Acumulado al
. Ejercicio Ejercicio Razonable en .
Inicio del el Ejercicio (*) Final del
Ejercicio ) Ejercicio
Fondo de capital riesgo 1.498,97 - (984,56) (28,02) 486,39
Fondo de garantia 400,00 - - - 400,00
Euros
Valor . Valor
Variacion del
Ejercicio 2024 Razonable Altas en el Bajas en el Valor azonanic
Acumulado al . R Acumulado al
., Ejercicio Ejercicio Razonable en -
Inicio del el Ejercicio (*) Final del
Ejercicio J Ejercicio
Fondo de capital riesgo 2.248,76 - (1.269,62) 519,83 1.498,97
Fondo de garantia 1.200,00 - (800,00} 400,00

(*) Importes incluidos, en funcién de si el resultado es positivo o negativo, en los epigrafes "Ganancias por operaciones
financieras — Acciones y participaciones cartera interior/exterior” o “Pérdidas por operaciones financieras — Acciones y
participaciones cartera interior/exterior” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Adgquisiciones, enajenaciones y variaciones en el valor razonable

El saldo de este epigrafe a 31 de diciembre de 2025 estaba conformado por 15 acciones del fondo de capital
riesgo BBVA Capital Privado, F.C.R y 2 acciones del Fondo General de Garantia de Inversiones (FOGAIN),
valoradas a 200,00 euros cada una. A su vez, el saldo de este epigrafe a 31 de diciembre de 2024 estaba
conformado por 47 acciones del fondo de capital riesgo BBVA Capital Privado, F.C.Ry 2 acciones del Fondo
General de Garantia de Inversiones (FOGAIN), valoradas a 200,00 euros cada una.

En 2025, se ha producido la enajenacién de 32 titulos de BBVA Capital Privado, F.C.R. por importe de 984,56
euros y la enajenacion de 9,98 titulos de BBVA Token RF Corto Plazo, Fl, por importe de 100,00 euros,
obteniéndose un resultado por dichas enajenaciones de 159,79 euros registrados en el epigrafe “Ganancias
por operaciones financieras — Acciones y participaciones cartera interior” de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta. Adicionalmente, durante el ejercicio 2025 se ha producido una variacién en el valor
razonable de la participacion que tiene la Sociedad en el fondo de capital riesgo BBVA Capital Privado, F.C.R.
por importe de 28,02 euros negativos. Dicho ajuste por cambio de valor se encuentra registrado en los
epigrafes “Ganancias por operaciones financieras - Acciones y participaciones cartera interior” y “Pérdidas
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por operaciones financieras - Acciones y participaciones cartera interior” de la cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta por importes de 122,42 euros y 150,44 euros, respectivamente.

Durante el ejercicio 2024, se produjo la enajenacion de 51 titulos de BBVA Capital Privado, F.C.R. por importe
de 1.269,62 euros y la enajenacion de 4 acciones del Fondo General de Garantia de Inversiones (FOGAIN)
por importe de 800,00 euros, obteniéndose un resultado por dichas enajenaciones de 244,24 euros
registrados en el epigrafe “Ganancias por operaciones financieras — Acciones y participaciones cartera
interior” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. Adicionalmente, durante el ejercicio 2024 se ha
producido una variacion en el valor razonable de la participacion que tiene la Sociedad en el fondo de capital
riesgo BBVA Capital Privado, F.C.R. por importe de 519,83 euros. Dicho ajuste por cambio de valor se
encuentra registrado en el epigrafe “Ganancias por operaciones financieras - Acciones y participaciones
cartera interior” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

El gasto total registrado por la Sociedad por su aportacién al Fondo General de Garantia de Inversiones
(FOGAIN), durante los ejercicios 2025 y 2024, ha ascendido a 3.500,00 euros en cada ejercicio, y se incluye
en el epigrafe de gastos generales de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas (véase Nota 1.h).

7.2 Activos financieros a coste

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no tenia activos financieros valorados a coste.
Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2025 y 2024, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectasen a
los saldos de este epigrafe del activo del balance adjunto.

Valores representativos de deuda

La composicién del saldo de este epigrafe del activo del balance adjunto, atendiendo a |a clasificacion, en funcion
de la valoracién de los instrumentos financieros que lo integran, es la siguiente:
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Euros
Deuda Publica Valores de Renta Fija qiusies por
Valoracién
Intereses Total
Cartera Interior | Cartera Exterior | Cartera Interior | Cartera Exterior | Devengados no
Vencidos
31/12/2025
Activos financieros a valor
razonable con cambios en 30.141.368,21 2.941.948,29 - 147.915,32 | 33.231.231,82
el patrimonio neto
30.141.368,21 - 2.941.948,29 - 147.915,32 | 33.231.231,82
31/12/2024
Activos financieros a valor
razonable con cambios en 22.625.407,09 - 8.339.856,88 1.554.592,76 (12.143,96) | 32.507.712,77
el patrimonio neto
22.625.407,09 - 8.339.856,88 1.554.592,76 (12.143,96) | 32.507.712,77

8.1 Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el detalle de los instrumentos financieros incluidos, a efectos de su valoracion,
en esta categoria, es el siguiente:

Euros
Valor de Coste (*) Valor Razonable (*)
Ejercicio 2025:
Deuda Publica cartera interior 29.900.000,00 30.141.368,21
Deuda Publica cartera exterior - -
Valores de renta fija cartera interior 3.000.000,00 2.941.948,29
Valores de renta fija cartera exterior - -
32.900.000,00 33.083.316,50
Ejercicio 2024:
Deuda Publica cartera interior 22.400.000,00 22.625.407,09
Deuda Publica cartera exterior - -
Valores de renta fija cartera interior 8.500.000,00 8.339.856,88
Valores de renta fija cartera exterior 1.500.000,00 1.554.592,76
32.400.000,00 32.519.856,73

(*) No incluye intereses devengados y pendientes de pago.
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El detalle de los titulos clasificados por la Sociedad como “Valores representativos de deuda”, asi como su
valoracion, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, sin considerar los ajustes por valoracion, es el siguiente:

Valores representativos de deuda:

Bono Reino de Espafa 1,950% 2030-07-30
Bono Reino de Espafia 2,700% 2030-01-31
Bono Reino de Espafia 3,500% 2029-05-31
Bono Reino de Espaina 0,000% 2025-01-31
Bono Reino de Espafia 1,950% 2026-04-30
Bono Reino de Espafa 0,800% 2027-07-30
Bono Reino de Espafia 1,300% 2026-10-31
Bono Reino de Espafa 5,150% 2028-10-31
Bono Reino de Espafia 0,000% 2028-01-31
Bono Banco Santander 1,125% 2025-01-17
Bono CaixaBank, S.A 1,125% 2026-11-12
Bono FADE 0,010% 2025-09-17

Euros
2025 2024
N“'?“em de Valoracion Numero de Valoracioén ()
titulos titulos

5.800,00 | 5.637.865,36 - -

3.000,00 | 3.019.338,62 - -
4,900,00 | 5.103.766,06 4.900,00 | 5.110.191,65
- - 1.300,00 | 1.262.998,79
5.000,00 | 5.505.120,40 5.000,00 | 5.384.955,98
2.100,00 | 1.932.071,23 2.100,00 | 1.936.584,58
300,00 308.176,67 300,00 302.674,91
3.600,00 | 4.048.789,24 3.600,00 | 4.035.812,57
5.200,00 | 4.586.240,63 5.200,00 | 4.592.188,61
- - 15,00 | 1.554.592,76
30,00 | 2.941.948,29 30,00 | 2.884.824,72
- - 55,00 | 5.455.032,16
29.930,00 | 33.083.316,50 22.500,00 |32.519.856,73

(*) No incluye los intereses devengados y pendientes de cobro.
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Asimismo, el detalle de los intereses devengados y no cobrados generados por los “Activos financieros a valor
razonable con cambios en el patrimonio neto”, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, es el siguiente:

Euros
2025 2024

Bono Reino de Espana 1,950% 2030-07-30 54.065,54
Bono Reino de Espafia 2,700% 2030-01-31 72.151,93 -
Bono Reino de Espafia 3,500% 2029-05-31 66.030,62 88.172,03
Bono Reino de Espafa 0,000% 2025-01-31 - 34.466,21
Bono Reino de Espafia 1,950% 2026-04-30 (443.175,19) (334.410,77)
Bono Reino de Espafa 0,800% 2027-07-30 132.554,99 89.653,64
Bono Reino de Espafia 1,300% 2026-10-31 (9.477,89) (6.859,13)
Bono Reino de Espafia 5,150% 2028-10-31 (141.936,58) (55.591,91)
Bono Reino de Espafa 0,000% 2028-01-31 386.259,37 242.615,39
Bono Banco Santander 1,125% 2025-01-17 - (40.136,57)
Bono CaixaBank, S.A 1,125% 2026-11-12 31.442,53 24.426,10
Bono FADE 0,010% 2025-09-17 - (54.478,95)

147.915,32 (12.143,96)

Los intereses devengados, durante los ejercicios 2025 y 2024, por los valores representativos de deuda, que
han ascendido a 682.101,81 y 416.010,81 euros, respectivamente, se incluyen en el epigrafe “Intereses,
dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas
(véase Nota 21).

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad, y que son susceptibles de estar depositados, lo
estan en Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. o en tramite de depésito en dicha entidad.

Adquisiciones y enajenaciones
Las principales adquisiciones y enajenaciones realizadas por la Sociedad, durante los ejercicios 2025 y 2024,

sin tener en cuenta los intereses devengados y no vencidos y los ajustes por cambios en el valor razonable, se
indican a continuacion:

Euros
2025 2024
Saldos al inicio del ejercicio 33.319.316,86 32.902.848,52
Adaquisiciones/ suscripciones 8.783.421,45 5.198.363,68
Ventas y amortizaciones (8.212.474,40) (4.781.895,34)
Saldos al cierre del ejercicio 33.890.263,91 33.319.316,86

37



OP7337692

CLASE 87

BBVA ASSET MANAGEMENT, S.A., )
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

Memoria de las Cuentas Anuales

El 13 febrero de 2025, se adquirieron 3.000 titulos del reino de Espafia 2,700% 2030-01-31 por un importe de
3.014.074,93 euros y, el 9 de octubre de 2025, se adquirieron 5.800 titulos del reino de Espafa 1,950% 2030-
07-30 por un importe de 5.676.594,27 euros.

Respecto al ejercicio de 2024, el 14 de junio de 2024, se adquirieron 4.900 titulos del reino de Espafa 3,500%
2029-05-31 por un importe de 5.020.748,08 euros.

Durante los ejercicios 2025 y 2024 no se han producido ventas de activos financieros.
Ajustes por valoracion
El detalle del epigrafe “Ajustes por valoracion en patrimonio neto — Activos financieros con cambios en patrimonio

neto” del patrimonio neto del balance, por la parte correspondiente a los “Valores representativos de deuda”, es
el siguiente:

Euros
" Ajustes por Valoracion en
Valoracion Patrimonio Neto
2025 2024 2025 2024
Deuda Publica cartera interior 30.257.841,00 | 22.683.452,55 120.119,73 39.565,74

Deuda Publica cartera exterior - - - -
Valores de renta fija cartera interior 2.973.390,82 8.309.804,03 (17.473,20) (134.518,41)
Valores de renta fija cartera exterior - 1.514.456,19 - (1.517,07)
33.231.231,82 | 32.507.712,77 102.646,53 (96.469,73)

(*) Se presentan netos de su correspondiente efecto fiscal.

En el traspaso de instrumentos financieros debido a la primera aplicacién de la normativa IFRS 9, quedaron
recogidos en ajustes por valoracion un total de 3.610,94 euros a 31 de diciembre de 2018. A 31 de diciembre de
2025 y 2024, estos ajustes por valoracion ascendian a 64,22 y 179,49 euros negativos respectivamente,
registrados en el epigrafe “Ajustes por valoracién en patrimonio neto — Activos financieros con cambios en
patrimonio neto” de los balances adjuntos.

Pérdidas por deterioro
Durante los ejercicios 2025 y 2024, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectasen a los

valores representativos de deuda clasificados, a efectos de su valoracion, como “Activos financieros a valor
razonable con cambios en el patrimonio neto”.

38



CLASE 8-

— v s "
TREE RG>

BBVA ASSET MANAGEMENT, S.A., )
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

9. Inmovilizado material de uso propio

Memoria de las Cuentas Anuales

OP7397693

La composicion del saldo de este epigrafe del activo de los balances adjuntos, al cierre de los ejercicios 2025 y
2024, integramente compuesto por inmovilizado de uso propio, asi como el movimiento que se ha producido en
el mismo, durante dichos ejercicios, ha sido el siguiente:

Euros
quiliario, Equipos para P_rocc-gsos Total
Instalaciones y Otros de Informacién

Coste:
Saldos al 1 de enero de 2024 18.128,17 275.082,61 293.210,78
Adiciones - = -
Retiros - (274.581,92) (274.581,92)
Saldos al 31 de diciembre de 2024 18.128,17 500,69 18.628,86
Adiciones = -
Retiros = - &
Saldos al 31 de diciembre de 2025 18.128,17 500,69 18.628,86
Amortizacion acumulada:
Saldos al 1 de enero de 2024 (3.474,61) (226.444,81) (229.919,42)
Dotaciones (Nota 2.g) (1.812,84) (48.457,92) (50.270,76)
Retiros - 274.581,92 274.581,92
Saldos al 31 de diciembre de 2024 (5.287,45) (320,81) (5.608,26)
Dotaciones (Nota 2.g) (1.812,84) (125,16) (1.938,00)
Retiros - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2025 (7.100,29) (445,97) (7.546,26)
Deterioro:
Saldo al 1 de enero de 2024 = - -
Dotaciones - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2024 - - -
Dotaciones = - -
Saldos al 31 de diciembre de 2025 = = -
Activo material neto:

Saldos al 31 de diciembre de 2024 12.840,72 179,88 13.020,60

Saldos al 31 de diciembre de 2025 11.027,88 54,72 11.082,60

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no tenia activos tangibles totalmente amortizados y en uso.

Durante el ejercicio 2024, la Sociedad dio de baja activos tangibles que se encontraban totalmente amortizados

por importe de 274.581,92 euros.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a este

epigrafe del activo del balance.
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El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2025 y 2024, en el saldo de este epigrafe del activo
del balance, integramente compuesto por aplicaciones informaticas adquiridas a titulo oneroso, es el siguiente:

Euros

2025

2024

Coste:

Saldos al inicio del ejercicio
Adiciones

Retiros

Saldos al cierre del ejercicio

Amortizaciéon acumulada:
Saldos al inicio del ejercicio
Dotaciones (Nota 2.h)

Retiros

Saldos al cierre del ejercicio

Activo intangible neto

11.600.727,77
4.080.345,23
(4.287.835,21)

11.827.783,19
3.061.012,57
(3.288.067,99)

11.393.237,79

11.600.727,77

(5.376.906,81)
(3.887.988,25)

(5.053.886,38)
(3.611.088,42)

4.287.835,21 3.288.067,99
(4.977.059,85) | (5.376.906,81)
6.416.177,94 6.223.820,96

Las adquisiciones de activos intangibles llevadas a cabo por parte de la Sociedad, durante los ejercicios 2025 y
2024, corresponden a aplicaciones informaticas nuevas o mejoras a las ya existentes, utilizadas para la gestion
y administracion de las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por la Sociedad.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, la Sociedad ha dado de baja activos intangibles que se encontraban
totalmente amortizados por importe de 4.287.835,21 euros y 3.288.067,99 euros, respectivamente. Por otro lado,

al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no tenia activos intangibles totalmente amortizados y en uso.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a este

epigrafe del activo del balance.
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11. Otros activos y pasivos y periodificaciones

La composicién de los saldos de estos epigrafes de los balances, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, es la

siguiente:
Euros
2025 2024
Activo Pasivo Activo Pasivo

Gastos anticipados 2.174.355,70 2.265.612,05 -
Fianzas en garantia de arrendamientos 150.101,68 150.101,68 -
Otros activos 89.114,43 138.943,27 -
Administraciones publicas (Nota 15) - 10.276.924,31 | 10.753.801,24 8.413.151,07
Otras periodificaciones - 2.150.956,77 - 1.762.357,15
Otros pasivos - 1.981.159,37 - 1.724.744,72

2.413.571,81 | 14.409.040,45 | 13.308.458,24 | 11.900.252,94

El saldo de la cuenta “Gastos anticipados” del detalle anterior incluye, principalmente, los importes pagados por
anticipado correspondientes a los servicios de proveedores de informacion y licencias necesarias para el
desarrollo de la actividad de la Sociedad.

El saldo de la cuenta “Fianzas en garantia de arrendamientos” del detalle anterior incluye, las fianzas constituidas
en el activo del balance de las oficinas arrendadas en Madrid y Bilbao, tanto a 31 de diciembre de 2025 como a
31 de diciembre de 2024.

El saldo de la cuenta “Otros activos” del detalle anterior incluia, al 31 de diciembre de 2024, 41.633,12 euros
correspondientes al depdsito de consignacion de la condena del recurso de una demanda realizada por un
trabajador, a 31 de diciembre de 2025 dicha demanda se ha resuelto de manera favorable para la gestora. El
resto del saldo, tanto a 31 de diciembre de 2025 como de 2024, esta formado por pequefios saldos pendientes
de cobro con personas fisicas y juridicas.

El saldo de la cuenta “Otras periodificaciones” del detalle anterior incluye los importes pendientes de pago
asociados a aquellas facturas de acreedores pendientes de recibir por servicios prestados a la Sociedad al cierre
del ejercicio. De dicho importe, al cierre del ejercicio 2025, 831.600,00 euros corresponden a servicios de
correos, conservacion de equipos electronicos e informacion a participes (692.500,00 euros al 31 de diciembre
de 2024).

El saldo de la cuenta “Administraciones publicas” del detalle anterior incluye en el activo el importe de la
regularizacién de saldos con la Hacienda Publica.

El saldo de la cuenta “Otros Pasivos” del detalle anterior incluia, al 31 de diciembre 2025 y 2024, acreedores por
servicios diversos.
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Provisiones

Provisiones para impuestos y otras contingencias legales

El movimiento que se ha producido en el saldo del epigrafe “Provisiones para riesgos — Provisiones para
impuestos y otras contingencias legales” del pasivo de los balances, durante los ejercicios 2025 y 2024, se
indican a continuacion:

Euros
2025 2024
Saldos al 1 de enero 2.100.000,00 33.865,13
Dotaciones con cargo a resultados 1.751.000,00 | 2.100.000,00
Recuperacién con abono a resultados (™ (2.040.000,00) -
Aplicaciones (60.000,00) (33.865,13)
Saldo al 31 de diciembre del ejercicio 1.751.000,00 | 2.100.000,00

(*) Importes registrados en el epigrafe “Dotaciones a provisiones para riesgos — Provisiones para impuestos y otras
contingencias legales” de las cuentas de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2025 y 2024.

(™) Importes registrados en el epigrafe “Recuperaciones de provisiones para riesgos” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, el saldo correspondiente a la provision por este concepto ha sido de
1.751.000,00 y 2.100.000,00 euros, respectivamente. Durante el ejercicio 2025, la Sociedad ha dotado una
provision por importe de 1.751.000 euros para cubrir posibles contingencias fiscales derivadas de las actuaciones
de comprobacion e inspeccién realizadas por la Administracién Tributaria correspondiente a los ejercicios 2021
a 2024. Asimismo, durante dicho ejercicio la Sociedad ha procedido al pago de una sancion impuesta por el
Gobierno Vasco, aplicando el importe correspondiente contra la provision previamente registradas y recuperando
el exceso de provisiones existentes.

Durante el ejercicio 2024, la Sociedad ha dotado una provisién de 1.500.000,00 euros relativa a una reclamacion
de responsabilidad interpuesta por la sociedad EDP Espafia por determinadas pérdidas de rentabilidad de dicha
sociedad. Asimismo, durante el ejercicio 2024, la Sociedad ha dotado una provisién de 300.000,00 euros relativa
a un procedimiento sancionador del Gobierno Vasco por haber aplicado unos gastos de administracion a los
clientes de la sociedad Tubos Reunidos EPSV de Empleo superiores a los aprobados e inscritos en el Registro
de Entidades de Previsién Social Voluntaria de Euskadi. Por dltimo, durante el ejercicio 2024 la Sociedad ha
dotado una provision de 300.000,00 euros para hacer frente a la inspeccion fiscal realizada en 2024 a la

Sociedad.
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Provisiones para pensiones y obligaciones similares

El movimiento que se ha producido en el saldo del epigrafe “Provisiones para riesgos — Provisiones para
pensiones y obligaciones similares” del pasivo de los balances, durante los ejercicios 2025 y 2024, se indican a
continuacion:

Euros
2025 2024
Saldos al 1 de enero 481.180,00 618.006,00
Dotaciones con cargo a resultados ) - 3.007,00
Recuperacién con abono a resultados (15.171,51) (832,12)
Aplicaciones (145.549,22) | (139.000,88)
Saldo al 31 de diciembre del ejercicio (véase Nota 2.r) 320.459,27 481.180,00

(*) Importes registrados en el epigrafe “Dotaciones a provisiones para riesgos — Otras provisiones” de las cuentas de
pérdidas y ganancias de los ejercicios 2025 y 2024.

(*) Importes registrados en el epigrafe “Recuperaciones de provisiones para riesgos” de la cuenta de pérdiaas y
ganancias.

La Sociedad mantiene compromisos de prestacion definida por Beneficios Sociales. Estos compromisos se
cuantifican en base a estudios actuariales realizados por un actuario cualificado independiente, el cual realiza
las valoraciones utilizando el método de la “unidad de crédito proyectada’”.

Las principales hipétesis actuariales utilizadas en la valoracién de los compromisos a 31 de diciembre de 2025
son las siguientes:

- Tipo de interés: 4,00%

- Tablas de mortalidad: PERMF 2020 Primer Orden

Estos compromisos, incluyen tanto las retribuciones como las aportaciones a los fondos externos de pensiones
a pagar durante el periodo de prejubilacién. A 31 de diciembre de 2025 el valor de estos compromisos ascendia

a 289.394,27 euros (438.838,00 euros en 2024) (véase Nota 2.r).

A 31 de diciembre de 2025 el valor actual de los compromisos post-empleo de prestacion definida ascendia a
31.065,00 euros (42.342,00 euros en 2024) (véase Nota 2.r).

. _Patrimonio Neto

13.1 Capital

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el capital social de la Sociedad ascendia a 2.139.560,00 euros, formalizado
en 356.000 acciones de 6,01 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Todas
las acciones constitutivas del capital social gozan de los mismos derechos politicos y econémicos, no existiendo
restricciones estatutarias para su transmisibilidad y, asimismo, no cotizando en Bolsa.
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A 31 de diciembre de 2025, las acciones de la Sociedad pertenecen a Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. y
a Companiia de Cartera e Inversiones, S.A.U. (véase Nota 1). Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, los accionistas
de la Sociedad eran los siguientes:

2025 2024
Numero de |Porcentaje de | Numero de | Porcentaje de
Acciones Participacién Acciones Participacion

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. ] 355.999 99,999% 355.999 99,999%
Compaiiia de Cartera e Inversiones, S.A.U.1) 1 0,001% 1 0,001%
356.000 100% 356.000 100%

() Sociedad perteneciente al Grupo BBVA (véase Nota 1).

13.2 Prima de emision

La Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de la prima de emision de acciones para
ampliar el capital social de las entidades en las que figura registrada y no establece restriccion especifica alguna
en cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, no se ha producido movimiento alguno en este epigrafe del patrimonio neto
del balance, que asciende a 4.207.084,73 euros.

13.3 Reservas

La composicion del saldo de este epigrafe del patrimonio neto del balance, al 31 de diciembre de 2025 y 2024,
se muestra a continuacion:

Euros
2025 2024
Reserva legal 428.856,03 428.856,03
Reserva voluntaria 21.660.033,39 21.660.033,39
22.088.889.42 22.088.889.,42

Reserva legal

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio
econdmico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del
capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio neto de la Sociedad
fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensacién de dichas
pérdidas y destindndose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
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social, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la reserva legal de la Sociedad alcanzaba el 20% del capital social
desembolsado.

Reserva voluntaria

La reserva voluntaria no tiene restricciones especificas en cuanto a su disponibilidad.

. Dividendos a cuenta

A continuacién, se detallan los dividendos distribuidos por BBVA Asset Management, S.A., S.G.LI.C., en los
ejercicios 2025 y 2024.

Estas cantidades a distribuir no excedian de los resultados obtenidos desde el fin del dltimo ejercicio por la
Sociedad, deducida la estimacion del Impuesto sobre sociedades a pagar sobre dichos resultados, de acuerdo
con lo establecido en el articulo 277 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

E! estado contable previsional se formula de acuerdo con los requisitos legales y pone de manifiesto la existencia
de liquidez suficiente para la distribucién de los mencionados dividendos (véase Nota 3).

El 17 de diciembre de 2025, el Consejo de Administracién de la Sociedad ha aprobado el reparto de un dividendo
a cuenta de los resultados de 2025, por importe de 42.100.000,00 euros. Los estados contables previsionales
utilizados fueron el balance y cuenta de resultados cerrados a 30 de noviembre de 2025, formulados de acuerdo
con los requisitos legales exigidos, que ponian de manifiesto la existencia de liquidez suficiente para la
distribucién del importe referido anteriormente (véase Nota 3).

El 25 de septiembre de 2025, el Consejo de Administracién de la Sociedad ha aprobado el reparto de un
dividendo a cuenta de los resultados de 2025, por importe de 41.200.000,00 euros. Los estados contables
previsionales utilizados fueron el balance y cuenta de resultados cerrados a 31 de agosto de 2025, formulados
de acuerdo con los requisitos legales exigidos, que ponian de manifiesto la existencia de liquidez suficiente para
la distribucién del importe referido anteriormente (véase Nota 3).

El 25 de junio de 2025, el Consejo de Administracion de la Sociedad ha aprobado el reparto de un dividendo a
cuenta de los resultados de 2025, por importe de 49.000.000,00 euros. Los estados contables previsionales
utilizados fueron el balance y cuenta de resultados cerrados a 31 de mayo de 2025, formulados de acuerdo con
los requisitos legales exigidos, que ponian de manifiesto la existencia de liquidez suficiente para la distribucion
del importe referido anteriormente (véase Nota 3).

El 27 de marzo de 2025, el Consejo de Administracion de la Sociedad ha aprobado el reparto de un dividendo a
cuenta de los resultados de 2025 por importe de 18.500.000,00 euros. Los estados contables previsionales
utilizados fueron el balance y cuenta de resultados cerrados a 28 de febrero de 2025, formulados de acuerdo
con los requisitos legales exigidos, que ponian de manifiesto la existencia de liquidez suficiente para la
distribucion del importe referido anteriormente (véase Nota 3).
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El 18 de diciembre de 2024, el Consejo de Administracion de la Sociedad ha aprobado el reparto de un dividendo
a cuenta de los resultados de 2024, por importe de 32.500.000,00 euros. Los estados contables previsionales
utilizados fueron el balance y cuenta de resultados cerrados a 30 de noviembre de 2024, formulados de acuerdo
con los requisitos legales exigidos, que ponian de manifiesto la existencia de liquidez suficiente para la
distribucion del importe referido anteriormente (véase Nota 3).

El 24 de septiembre de 2024, el Consejo de Administracién de la Sociedad ha aprobado el reparto de un
dividendo a cuenta de los resultados de 2024, por importe de 30.000.000,00 euros. Los estados contables
previsionales utilizados fueron el balance y cuenta de resultados cerrados a 31 de agosto de 2024, formulados
de acuerdo con los requisitos legales exigidos, que ponian de manifiesto la existencia de liquidez suficiente para
la distribucion del importe referido anteriormente (véase Nota 3).

El 27 de junio de 2024, el Consejo de Administracién de la Sociedad ha aprobado el reparto de un dividendo a
cuenta de los resultados de 2024, por importe de 30.400.000,00 euros. Los estados contables previsionales
utilizados fueron el balance y cuenta de resultados cerrados a 31 de mayo de 2024, formulados de acuerdo con
los requisitos legales exigidos, que ponian de manifiesto la existencia de liquidez suficiente para la distribucion
del importe referido anteriormente (véase Nota 3).

El 20 de marzo de 2024, el Consejo de Administracion de la Sociedad ha aprobado el reparto de un dividendo a
cuenta de los resultados de 2024 por importe de 19.500.000,00 euros. Los estados contables previsionales
utilizados fueron el balance y cuenta de resultados cerrados a 29 de febrero de 2024, formulados de acuerdo
con los requisitos legales exigidos, que ponian de manifiesto la existencia de liquidez suficiente para la
distribucion del importe referido anteriormente (véase Nota 3).

Situacidn fiscal

La Sociedad se encuentra sujeta al Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo establecido en la Ley 27/2014,
de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades. Asimismo, la Sociedad tributa en Régimen de Declaracion
Consolidada integrada en el Grupo 2/82, cuya sociedad dominante es el Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Desde el 1 de enero de 2013, la Sociedad se ha acogido al Régimen Especial del Grupo de Entidades (REGE),
conforme se recoge en el articulo 163 quinquies y siguientes de la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto
sobre el Valor Apadido (IVA). De esta forma, la base imponible de las prestaciones de servicios realizadas en
Espana dentro del Grupo BBVA esta constituida por el coste de los servicios utilizados en su realizacion, y por
los cuales se haya soportado IVA, pudiendo la Sociedad deducirse integramente las cuotas soportadas por dicho
impuesto. El derecho a la deduccién de las cuotas lo ejercita la Sociedad, ostentando la matriz del Grupo, Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. |la representacién de dicho grupo de entidades.
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i. Saldos corrientes con las Administraciones Publicas

El saldo de la cuenta “Administraciones publicas” del epigrafe “Otros pasivos” del pasivo de los balances adjuntos
(véase Nota 11), asi como el saldo del epigrafe “Activos fiscales — Corrientes” incluye, al 31 de diciembre de
2025 y 2024, los siguientes saldos con las Administraciones Publicas:

Euros
2025 2024
Saldos Deudores (Nota 11) ) - 10.753.801,24
Hacienda Publica deudora por devolucion de impuestos 4 10.753.801,24
Saldos Acreedores (Nota 11) 10.276.924,31 8.413.151,07
Hacienda Publica acreedora por IVA 165.769,91 182.904,22
Retenciones sobre plusvalias () 9.304.848,07 7.352.110,24
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas 468.327,27 530.252,12
Organismos de la Seguridad Social acreedores 337.979,06 347.884,49

(*) A 31 de diciembre de 2024 se corresponde con el importe de retenciones por el que se ha solicitado la devolucion de ingresos
indebidos a la Agencia Tributaria.

(**) La normativa aplicable establece la obligacion por parte de las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva de
practicar retencion o ingreso a cuenta, respecto de las rentas obtenidas en los reembolsos efectuados por los participes de las
participaciones en los fondos de inversion que gestionan. La Sociedad practica estos ingresos a cuenta mensualmente, una vez
recibidos los correspondientes importes procedentes de las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas.
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ii.  Conciliacion del resultado contable, de la base imponible fiscal y de la cuota liquida

A continuacién, se presenta la conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre
Sociedades, asi como el calculo de Ia cuota liquida, correspondiente a los ejercicios 2025 y 2024

Euros
2025 2024

Resultado contable antes de impuestos 287.333.772,48 223.741.273,48
Diferencias permanentes:

Aumentos ) 1.056.493,74 1.339.903,17

Disminuciones (268,10) (725,87)
Resultado contable ajustado 288.389.998,12 225.080.450,78
Diferencias temporales:

Aumentos ") 6.003.721,60 7.734.759,82

Disminuciones " (8.193.311,55) (6.460.045,05)

Compensacion de bases imponibles negativas de ejercicios anteriores

Base imponible fiscal

286.200.408,17

226.355.165,55

Tipo de gravamen 30% 30%
Cuota integra 85.860.122,45 67.906.549,67

Deducciones / bonificaciones

Pagos a cuenta

(23.207.539,09)

(19.913.537,67)

Cuota liquida "

62.652.583.36

47.993.012,00

(") En el ejercicio 2025, incluye 1.036.799,96 euros correspondientes a donaciones realizadas durante dicho ejercicio (1.025.799,96 euros
en el ejercicio 2024), 5.292,00 en concepto de aportacion social y 13,435,00 euros correspondientes a gastos médicos (13.292,80 euros
en el gjercicio 2024)" En 2024 incluia 300.810,41 euros correspondientes a recargos por retrasos en la presentacion de impuestos.

(**) En el ejercicio 2025, se corresponde con la exencidn al 95% de los beneficios obtenidos por la enajenacion de participaciones de BBVA
Capital Privado, FCR por importe de 151,80 euros y con la exencién al 95% de la plusvalia por puesta a valor razonable de dicha
participacion por importe de 116,30 euros (véase Nota 7). En el ejercicio 2024, se corresponde con la exencion al 95% de los beneficios
obtenidos por la enajenacion de participaciones de BBVA Capital Privado, FCR por importe de 232,03 euros y con la exencion al 95% de
la plusvalia por puesta a valor razonable de dicha participacién por importe de 493,84 euros (véase Nota 7).

(***) En el ejercicio 2025, se corresponde con el importe de la provision por remuneracion variable provisionada en 2025 por importe de
6.003.721,60 euros, la cual no serd deducible fiscalmente hasta el momento de su pago en 2025 (6.232.590,82 euros en el ejercicio 2024)
(véase Nota 12). Adicionalmente, en el ejercicio 2024 incluye 2.169,00 euros correspondientes a la variacion de la provision por
excedencia remunerada en 2024". Adicionalmente, en el gjercicio 2024 se incluyen 1.500.000,00 euros de la cuantia provisionada para

otras responsabilidades.

(****) En el ejercicio 2025, se corresponde con 149.443,73 euros de la variacidn del fondo de prejubilacion y cese (138.995,00 en el ejercicio
2024). Asimismo, se corresponde con la provision por remuneracion variable provisionada en 2024, que ha sido satisfecha en 2025 por
6.232.590,82 euros (6.321.050,05 euros en el ejercicio 2024). Adicionalmente, se incluye la variacion de la provision por otras
responsabilidades, por importe de 1.800.000,00 euros, asi como con el movimiento del fondo de beneficios sociales, por importe de

11.277,00 euros.

(*****) A cierre del ejercicio 2025, se han realizado pagos a cuenta del impuesto sobre sociedades por 23.207.539,09 euros. A tenor del acuerdo
interno de reparto de la carga tributaria entre entidades del Grupo fiscal, el pasivo por el Impuesto de Sociedades generado en el gjercicio
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2025 porimporte de 62.652.583,36 euros (47.993.012,00 euros en el gjercicio 2024) se encuentra registrado de manera neta en el epigrafe
“Deudas con intermediarios financieros o particulares — Acreedores empresas del Grupo” del pasivo del balance".

ifi.  Conciliacion entre el resultado contable y el gasto por impuesto sobre sociedades

La conciliacion entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre sociedades, correspondiente a los
ejercicios 2025 y 2024, es la siguiente:

Euros
2025 2024

Resultado contable ajustado 288.389.998,12| 225.080.450,78
Cuota al 30% 86.516.999,44 67.524.135,24
Impacto diferencias temporarias - -
Deducciones:

Por donaciones (410.836,80) (404.320,00)

Compensacion deducciones no activadas (412,10) -
Ajustes al gasto por impuesto sobre sociedades (*) 2.613.461,57 293.084,53
Total gasto por impuesto corriente reconocido en la cuenta de
pérdidas ganancias 88.719.212,11 67.412.899,77

(*) En el gjercicio 2025 se ha contabilizado un ingreso por Impuesto sobre Sociedades de 105.176,35 euros, correspondientes a la diferencia
entre la provision del Impuesto sobre Sociedades del efercicio 2024 y el importe efectivamente liquidado en el ejercicio 2025 (ingreso de
6.915,47 euros en 2024) Adicionalmente, se recoge el efecto fiscal derivado del registro contable de los impactos asociados al cierre de la
Inspeccion de los ejercicios 2017 a 2020 por un importe de 1.267.637,32, asi como un cargo de 1.451.000 euros, por la dotacion de una
provision para cubrir posibles contingencias fiscales derivadas de la comprobacion por parte de la Administracion Tributaria correspondiente
a los egjercicios 2021 a 2024.

Las bases imponibles negativas, las deducciones pendientes de aplicar y otros activos diferidos registrados por
la Sociedad son compensados por el Grupo Fiscal BBVA en las declaraciones del Impuesto de Sociedades, en

la medida que el Grupo obtiene beneficios suficientes.
Dado que la Sociedad pertenece al Grupo de Consolidacién Fiscal 2/82 del que Banco Bilbao Vizcaya Argentaria,

S.A. es entidad dominante, y el tipo de gravamen para las entidades de crédito es el 30%, el tipo de gravamen
aplicable a la Sociedad es, asimismo, el citado 30%.

49



0P7337704

CLASE 87

BBVA ASSET MANAGEMENT, S.A., ]
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

Memoria de las Cuentas Anuales

iv.  Impuestos reconocidos en el Patrimonio neto

El detalle de los impuestos reconocidos en el patrimonio neto de la Sociedad, al cierre de los ejercicios 2025 y
2024, que, en su totalidad, tienen origen en la valoracion de los activos financieros a valor razonable con cambios
en patrimonio neto de la Sociedad (véase Nota 8), a dichas fechas, es el siguiente:

Euros
2025 2024

Por impuesto diferido:
Con origen en el gjercicio-
Activos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto (Nota 8) 85.066,89 | 210.810,71
Con origen en ejercicios anteriores-
Activos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto (Nota 8) (40.946,05) | (251.756,76)
Total impuesto diferido 44.120,84 | (40.946,05)
Total impuesto reconocido directamente en Patrimonio 44.120.84 | (40.946,05)

v.  Desglose del gasto por impuesto sobre sociedades

El desglose del gasto por impuesto sobre sociedades, correspondiente a los ejercicios 2025 y 2024, es el
siguiente:

Euros
2025 2024

Impuesto corriente:
Por operaciones continuadas 87.388.846,52 | 68.274.725,12

Por operaciones interrumpidas

Impuesto diferido:

Por operaciones continuadas 1.330.365,59 (861.825,35)
Por operaciones interrumpidas - -
Total gasto por impuesto 88.719.212,11 | 67.412.899,77
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vi.  Activos por impuesto diferido registrados

El detalle del saldo de este epigrafe del activo del balance, al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, es el siguiente:

Euros
2025 2024

Diferencias temporarias:

Provisiones 96.137,78 594.354,00

Amortizacion - -

Retribucién voluntaria extraordinaria 1.801.116,48 1.869.777,25

Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto 25.518,38 109.582,42

Derechos por deducciones y bonificaciones 3.171.318,29 2.745.305,14

Otros conceptos 146.194,21 68.058,04
Total activos por impuesto diferido 5.240.285,14 5.387.076,85

En el ejercicio 2022 se adopté una norma interna para reclasificar contablemente los créditos fiscales generados
en el Grupo Fiscal 2/82 y pendientes de aplicar, asignandolos a cada una de las entidades de dicho Grupo en la
proporcion en la que hayan contribuido a su formacién.

Ello supuso una modificacion en los saldos de bases imponibles negativas y deducciones de ejercicios anteriores
pendientes de aplicar por la Sociedad, algunos de los cuales han sido cobrados efectivamente por haber sido
compensados por el Grupo fiscal.

Por las deducciones generadas bajo el régimen de consolidacion fiscal y no compensadas por el Grupo fiscal,
se reconocen activos por impuestos en la medida en que se considera que existen evidencias suficientes de que
el Grupo fiscal al que pertenece la Sociedad va a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder
hacerlos efectivos.
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El detalle de los créditos fiscales por deducciones pendientes de compensar a 31 de diciembre de 2025, incluidos
en el epigrafe “activos por impuesto diferido” del balance adjunto es el siguiente:

Euros
Afo de origen 2025 2024
Deduccion por I+D+i
2020 449.491,12 449.491,12
2021 323.027,32 323.027,32
2022 504.458,81 504.458,81
Deduccion por donativos
2021 356.000,00 356.000,00
2022 343.750,00 343.750,00
2023 357.225,00 357.225,00
2024 411.820,00 404.320,00
2025 410.836,80 -
Deduccidn por contribuciones a planes de pensiones
20283 7.032,89 7.032,89
2024 7.675,35 -
Total deducciones 3.171.318,29 2.745.305,14

vii.  Activos por impuesto diferido no registrados
A 31 de diciembre de 2025 no quedaban deducciones no registradas pendientes de compensar procedentes de

los ejercicios en que la sociedad absorbida CX Inversién no formaba parte del Grupo Fiscal (11.480,64 euros a
31 de diciembre de 2024).
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viii. Pasivos por impuesto diferido

El detalle de los pasivos por impuesto diferido al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, es el siguiente:

Euros
2025 2024
Diferencias temporarias:
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto 69.639,22 68.636,37
DTL antigua transmisién de participaciones entre empresas Grupo Fiscal 41.032,07 41.032,07
Total pasivos por impuesto diferido 110.671,29 109.668,44

ix.  Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

A 31 de diciembre de 2025, la Sociedad tiene sujetos a inspeccion por las autoridades fiscales el ejercicio 2021
y siguientes del Impuesto sobre Sociedades, asi como los cuatro Ultimos ejercicios para el resto de impuestos
que le son de aplicacion.

En relacion con el grupo fiscal consolidado BBVA en Espafia, en el ejercicio 2025, como consecuencia de la
actuacion inspectora de las autoridades fiscales, se han incoado actas de inspeccién para los ejercicios 2017 a
2020, firmadas en conformidad, excepto las correspondientes a los ejercicios 2017 y 2018 respecto al Impuesto
sobre Sociedades, en relacién con los cuales se ha manifestado una disconformidad parcial. Al cierre del
gjercicio, las actas firmadas en conformidad han devenido firmes. La conclusién de las actuaciones inspectoras
anteriores no ha supuesto un impacto material para la comprension de los estados financieros en su conjunto.

A 31 de diciembre de 2025 la Sociedad tiene constituida una provisién por importe de 1.751.000,00 euros para
cubrir posibles contingencias fiscales derivadas de la comprobacién por parte de la Administracion Tributaria
correspondiente a los ejercicios 2021 a 2024.

Debido a las diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales, los resultados de las
inspecciones que en el futuro pudieran llevar a cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion
pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter contingente cuyo importe no es posible cuantificar de una manera
objetiva. No obstante, en opinién de los Administradores de la Sociedad y de sus asesores fiscales, la posibilidad
de que se materialicen dichos pasivos contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de
ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

16. Gestion del riesgo

Sin perjuicio del cumplimiento de la legislacién vigente, la Sociedad mantiene un procedimiento restrictivo en lo
que a seleccion de inversiones se refiere, buscando evitar la asuncién de riesgos de ningun tipo. Por este motivo
la inversién tanto del circulante como de los recursos propios se realiza siempre en activos de bajo riesgo, en
activos emitidos o garantizados por la Administracion Central del Estado espafiol o entidades pertenecientes al
Grupo BBVA. Asimismo, la Sociedad invierte sus recursos propios de acuerdo a lo establecido en el articulo
100.1 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de
4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva.
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En relacién con las Instituciones de Inversion Colectiva que gestiona la Sociedad

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de mecanismos
necesarios para controlar la exposicién al riesgo de mercado (que comprende el riesgo de tipo de interés, el
riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi como a los riesgos de crédito,
contrapartida y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece una serie de
coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la Sociedad. A continuacion
se indican los principales coeficientes normativos a los que estan sujetas las Instituciones de Inversion Colectiva:

Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una unica IIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podréa superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base en la
inversiéon en un unico fondo. Asimismo, la inversidn total en 1IC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de las Instituciones de Inversion
Colectiva.

Limite general a la inversién en valores cotizados

La inversidn en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podré superar el 5%
del patrimonio de las Instituciones de Inversién Colectiva. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que
la inversidn en los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o
avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un
organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una
calificacién de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido
prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran
los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio.
Para que las Instituciones de Inversion Colectiva armonizadas puedan invertir hasta el 100% de su patrimonio
en valores emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto
1.082/2012, serd necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en
valores de una misma emision no supere el 30% del activo de la Sociedad. Quedara ampliado al 25% cuando
se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado
Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los
compromisos de la emisién y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago
de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de
obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podré superar el 80% del patrimonio de las Instituciones
de Inversion Colectiva.

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

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra superar el
patrimonio neto de las Instituciones de Inversion Colectiva. Por exposicién total al riesgo se entendera
cualquier obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluiran las ventas al descubierto.
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Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas en
operaciones estructuradas, en ningun caso podran superar el 10% del patrimonio de las Instituciones de
Inversion Colectiva.

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

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

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que las Instituciones de Inversion Colectiva tengan en dicha entidad no podran superar el 20% del
patrimonio de las Instituciones de Inversién Colectiva.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econémico se consideran un unico emisor.
e Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre transmision.

Queda prohibida la inversién de las Instituciones de Inversién Colectiva en valores no cotizados emitidos por

entidades pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podran tener invertido

mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podran

tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un

mismo grupo.

Para las Instituciones de Inversion Colectiva no armonizadas se autoriza la inversién, con un limite maximo
conjunto del 10% del patrimonio, en:

- Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan de otros
mecanismos que garanticen su liquidez.

- Acciones y participaciones de IIC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

- Acciones y participaciones de IIC de inversion libre y de 1IC de IIC de inversién libre espafiolas.

- Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49 del Real Decreto 1.082/2012, de 13
de julio.

- Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre.

55



003, EuRos OP7387710

CLASE 8 [ TEREEINES

BBVA ASSET MANAGEMENT, S.A., )
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

Memoria de las Cuentas Anuales

Este limite aplicara conforme a lo establecido en el folleto de cada IIC de acuerdo al articulo 46.1.j. del RD
1.082/2012, de 13 de julio.

No obstante, para las Instituciones de Inversion Colectiva armonizadas se autoriza la inversion, con un limite
maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

- Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan de otros
mecanismos que garanticen su liquidez.

- Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49 del Real Decreto 1.082/2012, de 13
de julio.

- Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre.

e Obligaciones frente a terceros:

Las Instituciones de Inversion Colectiva podran endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio
para resolver dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un
mes, o por adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision
Nacional del Mercado de Valores. No se tendrdan en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la
compra de activos financieros en el periodo de liquidacién de la operacion que establezca el mercado donde
se hayan contratado.

Los coeficientes y limites legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone las Instituciones
de Inversion Colectiva que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad.

Riesgo de mercado

Es la posible pérdida que asume una cartera como consecuencia de una disminucién en su valoracion debido a
cambios 0 movimientos adversos en los datos de mercado que afecten a los fondos segun su inversién. Se
pueden identificar algunos de los principales tipos de riesgo de mercado a los que se puede enfrentar una cartera
o inversion:

. Riesgo de Equity: Probabilidad de incurrir en una pérdida debido a la incertidumbre generada por la
volatilidad en los precios especialmente en acciones. Este riesgo puede ser subdividido a su vez en
riesgo especifico, diversificable o no sistematico y riesgo sistematico o no diversificable.

. Riesgo de Tipos de Interés: Probabilidad de incurrir en una pérdida debido a movimientos adversos en
las curvas de tipos de interés que afectan la valoracion de activos de renta fija que se tengan en cartera.
El impacto de estos movimientos serd dependiente tanto del sentido del movimiento como del
posicionamiento en duracién que el gestor tenga en su cartera.

o Riesgo de Tipo de Cambio: Probabilidad de incurrir en una pérdida debido a movimientos adversos en
los tipos de cambio en caso de tener inversiones en divisa diferente a la denominacién del fondo.
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. Riesgo de Correlaciones: Probabilidad de incurrir en una pérdida debido a modificaciones en la
correlaciones entre los activos de cartera. De cara a diversificar el riesgo es necesario considerar la
correlacion que existe entre los diferentes activos, si esta estructura de correlaciones se ve modificada
puede alterar las coberturas y diversificaciones aumentando el impacto de las pérdidas. El riesgo de
mercado tiene que estar identificado, medido y valorado, para su seguimiento y gestién. Los controles
y métricas aplicables a cada cartera de BBVA AM atenderan a la naturaleza y perfil de riesgo de la
misma.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las IIC se encuentran descritos en el folleto.
Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa la pérdida potencial vinculada al empeoramiento de la solvencia o a la calidad
crediticia de un emisor o al incumplimiento de sus compromisos de pago. La calidad crediticia se concreta en el
rating de la emision y en el rating minimo de la cartera.

Como andlisis de la calidad crediticia de las inversiones y de la cartera en su conjunto, se elabora el rating interno
de cada una de las emisiones en funcién de la calificacion de las agencias externas. Una vez realizado dicha
labor se calcula un rating medio de cartera tomando como ponderacion tanto el peso del titulo dentro de la cartera
de instrumentos tratables por riesgo de crédito como la probabilidad de default del titulo en funcién del rating.

En caso de que una emisién no tenga rating, se analiza la calificacién de la compafia emisora para emisiones
del mismo orden de prelacion y se utiliza tal resultado como rating de la emisién en el resto de los calculos.

Asimismo, se analizan las concentraciones de cartera por tipo de instrumento asi como por los diferentes ratings
que las componen. En funcién de estos andlisis, dependiendo de la politica de gestion establecida, se comprueba
el cumplimiento de la misma en lo que se refiere a calidad crediticia.

Riesgo de contrapartida
Dentro del concepto de Riesgo de Contrapartida englobamos, de manera amplia los siguientes riesgos:

° Riesgo de contrapartida: Es el riesgo de que la contrapartida pueda incurrir en incumplimiento antes
de la liquidacion definitiva de los flujos de caja de una de las siguientes tipologias de operaciones:
Instrumentos derivados, operaciones con liquidaciones diferidas, operaciones con compromiso de
recompra, y operaciones de préstamo de valores o materias primas.

] Riesgo de depésito por operativa de depésitos interbancarios: Debido a la naturaleza de este tipo
de operaciones y su uso habitual en el terreno de la gestién de activos, mas dirigido a la inversion
a plazos de activo monetario, puede analizarse junto con el resto de exposiciones de riesgo emisor.

° Riesgo de contado o liquidacion: es el riesgo de incumplimiento de pagos en el momento del
intercambio de activos que al contratarse tenian un valor equivalente. La operativa est4 vinculada
con las transferencias de fondos o valores de las operaciones y los riesgos crediticios por el coste
de reposicion de las posiciones.
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Riesgo de liquidez

Es la potencial incapacidad de atender las solicitudes de reembolso de participaciones realizadas por los
participes de la lIC, y puede analizarse desde dos perspectivas:

. Desde el punto de vista del activo, es la posible pérdida derivada de la imposibilidad de deshacer
las inversiones en el tiempo necesario para hacer frente a las obligaciones de la IIC o al precio al
que se valoran dichas inversiones en las diferentes carteras, como consecuencia de la falta de
profundidad de mercado sobre los instrumentos en particular.

J Desde el punto de vista del pasivo, es la posible contingencia derivada de solicitudes de reembolso
de participaciones no previstas por la entidad gestora. Esta contingencia es analizada a través del
estudio del comportamiento histérico de los inversores con el fin de estimar el maximo reembolso
posible con un determinado nivel de confianza.

Los instrumentos y contratos en los que se invierten las carteras deberan tener un perfil de liquidez que se
corresponda con el definido para el producto.

Riesgo ASG

Los riesgos ASG (ESG por sus siglas en inglés), incluye los riesgos de tipo Ambiental, Social y de Gobierno
Corporativo, a los cuales se pueden ver expuestas las |ICs gestionadas por BBVA AM.

En base a la normativa, BBVA AM ha desarrollado una Politica ASG que describe la forma en la cual se integran
las variables ASG en el proceso inversor y el control de las mismas.

Riesgo operacional

Se considera Riesgo Operacional a todo aquel riesgo de pérdida resultante de una falta de adecuacion o fallo
de los procesos, errores humanos, sistemas internos o acontecimientos externos. En dicha expresion se excluye
el riesgo estratégico y reputacional.

En la Sociedad los principios de gestion del Riesgo Operacional se constituyen en cuatro pilares: Identificacion,
Cuantificacion, Mitigacion y Seguimiento.

La Sociedad tiene definidos procesos internos en cada uno de los pilares anteriormente citados y que tienen
como fines fundamentales la adaptacién al cumplimiento del marco regulatorio existente (Basilea, SOX, Banco
de Espafia, CNMV, etc), la alineacién con las mejores practicas internacionales y de forma concreta la
anticipacién en la gestién de riesgos relevantes para la Unidad, y que permitan ademas de una limitacion de
ocurrencia de los mismos, una éptima y efectiva gestién a través de la implantacion de controles de los procesos
mas significativos del area.

La unidad cuenta con herramientas que permiten la evaluacién y seguimiento continuado de los riesgos,
facilitandose la definicidn y establecimiento de Planes de Mitigacién sobre los mismos.
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El resultado de todo este proceso de seguimiento y evaluacion es trasladado a los diversos érganos de gobierno
de la Sociedad y su ratificacion es acordada en la celebracién de los distintos Comités de Riesgo Operacional
gue se llevan a cabo en la Unidad.

17. Gestion de capital
La politica de la Sociedad ha consistido en mantener en todo momento un exceso de recursos propios respecto

al requerido a la normativa vigente, con el fin de reforzar su imagen de solvencia y para dar cobertura
ampliamente a los crecimientos del negocio.

18. Cuentas de orden

El saldo de este epigrafe recoge los importes representativos de derechos, obligaciones y otras situaciones
juridicas que en el futuro puedan tener repercusiones patrimoniales, asi como aquelios otros saldos que se
precisan para reflejar todas las operaciones realizadas por la Sociedad, aunque no comprometan su patrimonio.
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A continuacién, se muestra la composicion de su saldo, al 31 de diciembre de 2025 y 2024:

Euros
2025 2024
Patrimonios gestionados-
Fondos de Inversion Mobiliarios 58.693.225.531,75 54.654.007.283,20
Fondos de Inversién ETF 320.703.376,56 241.941.190,33
Sociedad de Inversién Libre 35.622.661,96 32.655.222,16
Fondo de Inversion Libre 227.196.492.42 300.000,00
Fondo de Capital Riesgo 382.823.988,92 297.253.081,80
liC de IIC de Inversién Libre 139.040.866,33 160.018.986,14
Gestion discrecional de carteras 20.997.727.860,64 16.587.227.284,63
Sociedades de Inversién de Capital Variable 237.714.809,11 431.476.976,33
Otras @ 28.118.816.623,63 27.273.341.943,67
109.152.872.211,32 99.678.221.968,26
Patrimonios comercializados-
Fondos de Inversion @ 305.863.963,54 360.725.361.94
305.863.963,54 360.725.361,94
109.458.736.174,86 100.038.947.330,20

(1) Incluye el patrimonio de la gestion discrecional de las carteras cedidas de clientes de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (entidad
perteneciente al Grupo BBVA —véase Nota 1). Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se incluye el patrimonio de determinadas
carteras de BBVA Seguros, S.A., de Seguros y Reaseguros, (entidades pertenecientes al Grupo BBVA —véase Nota 1) de acuerdo con
los contratos formalizados el 4 de diciembre de 2015 y el 15 de enero de 2015, respectivamente y también incluyen Lagun Aro, Lagun
Aro Vida, Orona Holding SAU y las carteras de gestion discrecional de Banca Privada y portuguesas.

(2) Incluye al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el patrimonio gestionado de BBVA Durbana International Fund, BBVA Global Funds, TUCUMAN
SICAV, asi como el patrimonio gestionado por delegacién de BBVA Fundos y Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A, y el
patrimonio gestionado por delegacion de las EPSV'’s y de los fondos de pensiones de BBVA Pensiones E.G.F.P. S.A. y de Gestion de
Prevision y Pensiones E.G.F.P. S.A.

(3) Corresponde a la comercializacion directa que realiza la Sociedad de participaciones de Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas
por la propia Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad gestionaba 90 IIC’s, de las que 83 son fondos de inversién, 1 es IIC de
IIC de inversién libre (FHF), 2 Fondos de Inversion Libre,1 es una SIL y 3 son SICAV's. A estos datos hay que
sumar 5 fondos de capital riesgo. Adicionalmente, la Sociedad gestiona parte del patrimonio de BBVA Durbana
International Funds, de BBVA Global Funds y Tucuman SICAV, ademas de varios Fondos de pensiones
portugueses, Fondos de Pensiones nacionales y carteras discrecionales de BBVA, de BBVA Seguros, Lagun
Aro, Lagun Aro Vida, Orona Holding SAU y carteras de gestion discrecional de Banca Privada y portuguesas.

El patrimonio total gestionado por la Sociedad al cierre del ejercicio 2025 alcanza 109.152.872.211,32 euros, lo
que supone un incremento del 9,51 % con respecto al patrimonio gestionado al cierre del ejercicio anterior, que
ascendia 99.678.221.968,26 (véase Nota 1).

Los ingresos obtenidos por todos estos conceptos, durante los ejercicios 2025 y 2024, han ascendido a
609.196.033,69 y 576.342.084,23 euros, respectivamente (véase Nota 22).
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Partes vinculadas

a) Operaciones con sociedades del Grupo y con los accionistas de la Sociedad

Los principales saldos al 31 de diciembre de 2025 y 2024 y transacciones realizadas durante los ejercicios 2025
y 2024 por la Sociedad con entidades pertenecientes al Grupo BBVA (véase Nota 1), son los siguientes:

PASIVO Y PATRIMONIO NETO:

Deudas con intermediarios financieros o particulares — Comisiones a
pagar (Nota 23)

Deudas con intermediarios financieros o particulares - Acreedores
empresas del grupo

PERDIDAS Y GANANCIAS:
Gastos
Comisiones y corretajes satisfechos (Nota 23)
Gastos de personal (Notas 2.r y 24)
Gastos generales (Nota 25) (*)
Inmuebles e instalaciones
Servicios de profesionales independientes
Sistemas informadticos
Otros gastos — Servicios bancarios

Ingresos
Comisiones recibidas (Nota 22)

CUENTAS DE ORDEN:
Otras cuentas de orden (Nota 18)

Euros

2025 2024
ACTIVO:
Qredlto a intermediarios financieros o particulares — Cuentas a la 62.122.501 51 34.510.059,76
vista (Nota 6)
Crédito a intermediarios financieros o particulares — Deudores por
comisiones pendientes (Nota 6) 53.014.664,90 50.710.647,09
Otros activos — Fianza en garantia de arrendamientos (Nota 11) 150.101,68 150.101,68

23.274.781,02

62.652.171,26

263.278.576,42
502.220,35

2.394.909,50
3.404.680,43
6.247.553,26

22.936,39

88.625.431,48

27.209.431,97

47.993.012,00

295.138.546,06
472.127,21

2.146.159,20
2.749.830,43
5.820.583,25

25.421,73

76.324.461,32

(" Incluye los importes asociados a los servicios de TYO, OPPLUS, BBVA Comisiones Bancarias, asi como los arrendamientos de Jorge Juan

y Ciudad BBVA.
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b) Operaciones con miembros del Consejo de Administracion y Alta Direccion

La informacion al 31 de diciembre de 2025 y 2024, sobre los diferentes conceptos retribuidos devengados
por el Consejo de Administracién y la Alta Direccién de la Sociedad, y el saldo de las operaciones de riesgo
directo concertados con el Consejo de Administracion y la Alta Direccién de la Sociedad, se detalla en la Nota

4.

¢) Operaciones con otras partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 existian personas fisicas y juridicas, que son consideradas partes
vinculadas y que realizan con la Sociedad operaciones propias de una relaciéon comercial normal con una
entidad financiera, por importes no significativos, en condiciones de mercado o de empleado, segun proceda.

d) Operaciones con otras partes vinculadas

No se consideran como partes vinculadas las entidades gestionadas por la propia Sociedad (véase Anexo).

20. Departamento de Atencidn al Cliente

En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004, de 11 de marzo, sobre departamentos y servicios
de atencion al cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolla la Ley 44/2002 (de 22
de noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, la Sociedad ha creado el Departamento de
Atencion al Cliente, y ha establecido un reglamento que regula de forma sistematica y completa el funcionamiento
de dicho Departamento, asegurando el facil acceso por parte de los clientes al sistema de reclamacion, asi como
una agil tramitacion y resolucién de las quejas o reclamaciones interpuestas por aquéllos.

El Departamento de Atencion al Cliente presenté ante el Consejo de Administracion de BBVA S.A,, con fecha 25
de febrero de 2026 el informe explicativo del desarrollo de su funcién durante el ejercicio 2025. En dicho informe
se indican los principales datos relativos a reclamaciones de clientes recibidas durante el ejercicio 2025

relacionadas con la actividad de la Sociedad, cuyo detalle se muestra a continuacién:

Ndmero de
reclamaciones

Reclamaciones resueltas
Reclamaciones no admitidas
Reclamaciones pendientes

30

30

En el afio 2025 se han admitido 30 nuevas reclamaciones, todas ellas resueltas. A cierre del gjercicio 2025 no

hay reclamaciones pendientes de resolucion.
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La tipologia de las reclamaciones para el periodo 2025 es la siguiente:

Numero de

reclamaciones

Liquidacion/Valor Liquidativo 14

Traspasos 5

Reembolso 4
Solicitud Informacién -

Rentabilidad 4
Comision de reembolso -

Resto 3

30

Para el ejercicio 2024, el Departamento de Atencion al Cliente presento ante el Consejo de Administracion de la
Sociedad, con fecha 27 de febrero del 2025, el informe explicativo del desarrollo de su funcion durante dicho
ejercicio. En el informe se indicaba que durante el ejercicio 2024, se habian recibido 49 reclamaciones de clientes
relacionadas con la actividad de la Sociedad, de las cuales se admitieron 45.

Intereses y rendimientos asimilados

22

Comprende los intereses devengados en el ejercicio por todos los activos financieros cuyo rendimiento, implicito
o explicito, se obtiene de aplicar el método del tipo de interés efectivo, con independencia de que se valoren por
su valor razonable. Los intereses se registran por su importe bruto, sin deducir, en su caso, las retenciones de
impuestos realizadas en origen.

Seguidamente se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados devengados por la Sociedad en
los ejercicios 2025 y 2024:

Euros
2025 2024
Valores representativos de deuda (Nota 8) 574.673,05 416.010,81
Otros 107.428,76 0,01
682.101,81 416.010,82

El importe reflejado en “Otros” incluye intereses de demora de Hacienda (107.428,76 euros en 2025) y otros
ingresos financieros (0,01 euros en 2024).

. _Comisiones recibidas

El saldo de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas recoge el importe de todas las
comisiones devengadas a favor de la Sociedad durante el ejercicio, excepto las que, en su caso, formen parte
integral del tipo de interés efectivo de los instrumentos financieros. Adicionalmente, dicho epigrafe esta
compuesto por diferentes epigrafes, en funcién de la actividad realizada por la Sociedad y de la entidad sobre la
que recaen dichas comisiones.
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El importe de estas comisiones, devengadas durante los ejercicios 2025 y 2024 y, en su caso, pendientes de
cobro al cierre de dichos ejercicios, se incluye en el epigrafe “Créditos a intermediarios financieros o particulares
— Deudores por comisiones pendientes” del activo del balance (véase Nota 6.2).

Por otro lado, la composicién del saldo de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondientes
a los ejercicios 2025 y 2024 se muestra a continuacion:

Euros
2025 2024
Comisiones de gestion de instituciones de inversion colectiva 526.622.579,66 | 506.283.102,92
Comisiones de gestion de entidades de capital riesgo 4.943.516,83 3.851.634,82
Comisiones de suscripcién y reembolso 1.184.916,86 1.535.696,73
Servicios de asesoramiento y administracion 513.105,84 491.441,42
Comisiones de gestion discrecional de carteras de clientes 75.931.914,50 64.180.208,34

609.196.033,69 | 576.342.084,23

Por area geogréfica:

Espafia 599.341.172,10 | 566.940.413,17
Unién Europea (*) 9.576.898,83 9.078.665,24
Resto del mundo 277.962,76 323.005,82

609.196.033,69 | 576.342.084,23
El saldo de Ia cuenta “Comisiones recibidas” del detalle anterior incluye un saldo con vinculadas de 88.625.431,48 euros en 2025 (76.324.461,32
euros en 2024).

(*) Incluye los importes asociados a la gestién del patrimonio de BBVA Durbana International Fund, BBVA Global Funds, y Tucuman SICAY,
ademds, a 31 de diciembre de 2025 se inciuyen las comisiones sobre resultados de Durbana International Fund. Asi como los importes asociados
a los Fondos de pensiones portugueses y las carteras de BBVA Sucursal Portugal.

El saldo de la cuenta “Servicios de asesoramiento y administracion” del detalle anterior incluye, entre otros, los
ingresos asociados a la prestacion de servicios de administracion a una Institucion de Inversion Colectiva
gestionada por la Sociedad, asi como los servicios de administracién derivados del contrato de prestacion de
servicios firmado con Omega Gestién de Inversiones, S.G.1.I.C., S.A., con fecha 26 de diciembre de 2007, por
medio del cual la Sociedad facilita los servicios de administracion a determinadas Instituciones de Inversion
Colectiva gestionadas por esta sociedad gestora, también se incluye el servicio de asesoramiento del fondo
BBVARVE de México. Los importes devengados por estos conceptos han ascendido, durante el ejercicio 2025,
a 272.581,76, 197.128,31 y 43.395,77 euros, respectivamente (254.808,00, 210.552,34 y 26.081,08 euros,
respectivamente, durante el ejercicio 2024).

El saldo del area geografica “Union Europea” incluye, entre otros importes, las comisiones percibidas por la
gestion de BBVA Durbana International Fund, BBVA Global Funds y Tucuman SICAV, ademas, a fecha 31 de
diciembre del 2025 se han incluido los ingresos por comisiones sobre resultados en el caso de BBVA Durbana
International Fund. No obstante, para proporcionar el servicio de gestion, la Sociedad debe asumir una serie de
gastos asociados a la distribucién y subdelegacion de estas entidades.
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Tal y como se menciona en la Nota 1, al 31 de diciembre de 2025 y 2024 |la Sociedad gestionaba determinadas
Instituciones de Inversién Colectiva. El detalle de las comisiones de gestiéon de Instituciones de Inversion
Colectiva, de entidades de capital riesgo y de gestion discrecional de carteras, devengadas durante los ejercicios
2025 y 2024 por la prestacion de estos servicios, y de las comisiones pendientes de cobro y el patrimonio
gestionado al cierre de dichos ejercicios, es el siguiente:

Ejercicio 2025:
Euros
Comisiones Comisiones Patrimonio
Comisiones de Gestidn Devengadas Pendientes Gestionado

Fondos de Inversion Mobiliarios

494.043.442,01

15.811.061,66

58.693.225.531,75

Fondos de Inversion ETF 670.996,76 186.857,33 320.703.376,56
Sociedad de Inversion Libre 56.775,75 14.505,85 35.622.661,96
Fondo de Inversién Libre 1.759.052,37 669.252,16 227.196.492,42
lIC de IIC de Inversion Libre 1.803.918,85 433.052,28 139.040.866,33
Fondo de Capital Riesgo 4,943.516,83 2.112.867,75 382.823.988,92
Gestion discrecional de carteras 75.231.988,73 49.558.299,77 | 20.997.727.860,64
Sociedades de Inversién de Capital Variable 3.135.967,75 1.022.614,13 237.714.809,11
Otras (! 25.852.351,94 6.146.701,34 | 28.118.816.623,63

607.498.010,99 75.955.212,27 | 109.152.872.211,32

(*) Incluye los importes asociados a la gestion del patrimonio de BBVA Durbana International Fund, BBVA Global Funds, y Tucuman SICAYV,
ademds, a 31 de diciembre de 2025 se incluyen las comisiones sobre resultados de Durbana International Fund y por la gestion del
patrimonio de varios Fondos de pensiones portugueses, asf como los importes de la Delegacion de FP's, EPSV's y la ONP de Perd.

Ejercicio 2024:
Euros
Comisiones Comisiones Patrimonio
Comisiones de Gestion Devengadas Pendientes Gestionado
Fondos de Inversion Mobiliarios 477.193.398,46 18.648.190,18 | 54.654.007.283,20

Fondos de Inversion ETF

Sociedad de Inversién Libre

Fondo de Inversién Libre

IIC de IIC de Inversion Libre

Fondo de Capital Riesgo

Gestion discrecional de carteras
Sociedades de Inversion de Capital Variable
Otras ("

5564.221,02 142.528,14 241.941.190,33
49.989,08 13.349,91 32.655.222,16

. - 300.000,00

1.987.783,82 1.508.225,00 160.018.986,14
3.851.634,82 1.874.980,12 297.253.081,80
63.459.084,92 47.386.257,91 | 16.587.227.284,63
2.179.584,85 945.937,97 431.476.976,33
25.039.249,16 5.966.414,76 | 27.273.341.943,67
574.314.946,08 76.485.883,99 | 99.678.221.968,26

() Incluye los importes asociados a la gestion del patrimonio de BBVA Durbana International Fund, BBVA Global Funds, y Tucuman SICAYV,
y el patrimonio de varios Fondos de pensiones portugueses, asi como los importes de la Delegacion de FP's, EPSV’s y la ONP de Perd.

Del total de comisiones de gestion devengadas durante los ejercicios 2025 y 2024, 51.599.083,91 y
53.049.651,06 euros, respectivamente, corresponden a comisiones de gestion sobre resultados.
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Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, las comisiones devengadas totales pendientes de cobro por importe de
75.955.212,27 y 76.485.883,99 euros, respectivamente, se incluyen en el epigrafe “Créditos a intermediarios
financieros o particulares — Deudores por comisiones pendientes” del activo de los balances, habiendo sido
cobradas en su totalidad a comienzos de los ejercicios 2025 y 2024, respectivamente (véase Nota 6).

23. Comisiones y corretajes satisfechos

El desglose del saldo de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias adjunta es:

Euros
2025 2024

Comisiones de comercializacion 263.599.679,74 | 296.401.341,01
Delegacion de gestion 1.834.051,74 394.319,60
Comisiones por asesoramiento 950.000,00 -
Comisiones retrocedidas 176.396,64 184.313,34
Otras comisiones 93.826,80 129.202,33

266.653.954,96 | 297.109.176,28

Durante los ejercicios 2025 y 2024, la Sociedad ha retribuido a entidades del Grupo y a otros intermediarios, en
concepto de colocacién de participaciones de Fondos de Inversién gestionados y otras comisiones, un importe
total de 263.599.679,74 y 296.401.341,01 euros, respectivamente, que se incluyen en la cuenta “Comisiones de
comercializaciéon” del detalle anterior, quedando pendiente de pago, al cierre de dichos ejercicios, un importe de
23.535.800,09 y 27.479.801,51 euros, respectivamente, que se encuentran registrados y detallados en la tabla
a continuacion.

El saldo de la cuenta “Delegacion de gestion” del detalle anterior recoge el importe de comisién pagado a J.P.
Morgan SE, a BANQUE PICTET & CIE SA y a MUTUACTIVOS SAU SGIIC como subgestoras de MORINVEST,
SICAV, S.A., ademas, de la comisién pagada a Finacces Advisors, LLC por la subgestion de subfondos de la
SICAV internacional BBVA Global Funds.

El saldo de la cuenta “Comisiones por asesoramiento” del detalle anterior recoge el importe de la comision
pagada a Robeco Institutional Asset Management B.V. por servicios de asesoramiento en cartera.

El saldo de la cuenta “Comisiones retrocedidas” del detalle anterior recoge el importe de la devolucion realizada,
durante los ejercicios 2025 y 2024, por parte de la Sociedad, de comisiones de gestion previamente soportadas
de manera directa o indirecta por determinadas Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas por la Sociedad,
como consecuencia de su inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas por entidades
pertenecientes al Grupo BBVA, y la devolucion parcial de comisiones del comercializador de las Instituciones de
Inversién Colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo BBVA.EI saldo de la cuenta “Otras
comisiones” del detalle anterior incluye el importe de la cesion a BBVA México S.A., Institucion de Banca Muiltiple,
Grupo Financiero BBVA México (entidad perteneciente al Grupo BBVA — véase Nota 1) del Fondo Consolidado
de Reservas Previsionales, cuyo importe asciende a 93.826,80 euros en el gjercicio 2025 (129.202,33 euros en
el ejercicio 2024).

El detalle de las comisiones retribuidas durante los ejercicios 2025 y 2024, asi como de las comisiones
pendientes de pago al cierre de dichos ejercicios, que figuran registradas en el epigrafe “Comisiones y corretajes
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satisfechos - Comisiones de comercializacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias y en el epigrafe “Deudas
con intermediarios financieros o particulares — Comisiones a pagar”’ del pasivo de los balances, respectivamente,
es el siguiente:

Euros
2025 2024
Gastos en Comisiones Gastos en Comisiones
Comisiones Pendientes Comisiones Pendientes
Devengados de Pago Devengados de Pago

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A." 254.802.221,16 | 21.908.753,00 | 286.394.674,90 | 25.564.709,00
BBVA S.A. Sucursal en Portugal 1.507.214,98 380.750,84 1.537.525,89 385.256,30
BBVA México, S.A. - 277,18 - 32.800,00
BBVA Uruguay S.A. 89.144,22 22.500,00 90.984,46 23.000,00
BBVA Suiza S.A. 3.129.996,06 650.000,00 3.615.360,77 912.000,00
BBVA Quality Fund Asesoramiento 3.750.000,00 312.500,00 3.500.000,04 291.666,67
Total comisiones Grupo BBVA (Nota 19) 263.278.576,42 | 23.274.781,02 | 295.138.546,06 | 27.209.431,97
Otros comercializadores no Grupo 321.103,32 261.019,07 1.262.794,85 270.369,54
263.599.679,74 | 23.535.800,09 | 296.401.341,01 | 27.479.801.51

(Y La Sociedad cede una comisién de comercializacidn que equivale aproximadamente al 55% de la comision de gestion fija que conste en el
ditimo folleto de cada Fondo de Inversion gestionado.

El saldo de la cuenta “Comisiones pendientes de pago” del detalle anterior recoge el importe pendiente de pago
asociado al gasto por el servicio de comercializacion de Instituciones de Inversion Colectiva, asi como el importe
pendiente de pago por la cesion del Fondo Consolidado de Reservas Previsionales por parte de BBVA México,
S.A. El vencimiento de este saldo es inferior a 3 meses, habiéndose pagado la practica totalidad del mismo a la
fecha de formulacién de estas cuentas anuales.

De dicho importe pendiente de pago, 22.743.272,07 euros se corresponden con el drea geogréfica de Espafia y
1.030.750,84 y 22.777,18 euros, respectivamente, de Europa y Latinoamérica.

Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2025, en el epigrafe Deudas con intermediarios financieros o particulares
— Comisiones a pagar’ se registran 583.891,63 euros referente a la comisién de delegacion de la gestion de
MORINVEST, SICAV, S.A. a J.P. Morgan SE, BANQUE PICTET & CIE SA, MUTUACTIVOS SAU SGIIC y

FINACCES ADVISORS, LLC.
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24. Gastos de personal

a) Composicion

La composicién de los gastos de personal en los ejercicios 2025 y 2024 es |a siguiente:

Sueldos y cargas sociales

Indemnizaciones por cese

Dotaciones y aportaciones a fondos de pensiones (Nota 2.r)
Gastos de Formacién

Otros gastos de personal

Euros

2025 2024
21.895.073,39 | 21.615.722,62

300.098,85 158.946,38

502.220,35 472.127,21

113.100,05 27.686,52

242.090,99 252.533,51
23.052.583,63 | 22.527.016,24

La composicion del saldo del epigrafe “Sueldos y cargas sociales”, se muestra a continuacion:

Euros
2025 2024
Gasto variable de personal 5.665.000,00 6.054.000,01
Gastos fijos de personal y cargas sociales 12.524.164,85 | 12.090.292,49
Seguridad Social 3.705.908,54 3.471.430,12
21.895.073,39 | 21.615.722,62
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La composicién del saldo de “Remuneraciones pendientes de pago al personal” a 31 de diciembre de 2025
y 2024, atendiendo a los criterios de clasificacion, a su naturaleza, a su area geografica y a su moneda, se
indica a continuacién:

Euros
2025 2024
Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 6.003.721,60 6.232.590,82
6.003.721,60 6.232.590,82
Naturaleza:
Remuneraciones pendientes de pago al personal 6.003.721,60 6.232.590,82
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados = -
6.003.721,60 6.232.590,82
Area geogriéfica:
Espafia 6.003.721,60 6.232.590,82
Unién Europea - -
6.003.721,60 6.232.590,82
Moneda:
Euro 6.003.721,60 6.232.590,82
Otras monedas = -
6.003.721,60 6.232.590,82

El detalle anterior recoge el importe pendiente de pago, al cierre de los ejercicios 2025 y 2024,
correspondiente a las retribuciones variables devengadas durante dichos ejercicios. Estos importes han sido

liquidados en el primer trimestre de los ejercicios 2025 y 2024, respectivamente.

b) Numero de empleados

El nimero medio de empleados de la Sociedad, durante los ejercicios 2025 y 2024, asi como la distribucion
por categorias profesionales y por sexo, al cierre de dichos ejercicios, se muestra a continuacion:

2025 2024

Empleados al cierre del Numero Empleados al cierre del Numero

ejercicio Medio de ejercicio Medio de
Mujeres |Hombres| Total Empleados | Mujeres |Hombres| Total Empleados
Directivos 2 3 5 5 2 3 5 5
Técnicos 81 108 189 189,7 78 112 190 188
Administrativos 1 - 1 1 1 - 1 1
84 111 195 195,7 81 115 196 194

Durante el ejercicio 2025, la Sociedad ha tenido 1 persona empleada con discapacidad igual o superior al
33% (1 persona empleada con discapacidad igual o superior al 33% durante el ejercicio 2024).
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25. Gastos generales y Contribuciones e impuestos

a) Gastos generales

El desglose del saldo de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas, correspondientes a
los ejercicios 2025 y 2024, es el siguiente:

Euros
2025 2024

Inmuebles e instalaciones 2.424.761,01 2.163.174,28
De los que: saldos con vinculadas (Nota 19) 2.394.909,50 2.146.159,20
Sistemas informéaticos 16.576.820,41 | 15.492.196,52
De los que: saldos con vinculadas (Nota 19) 6.247.553,26 5.820.583,25
Publicidad y representacion 197.060,86 141.474,63
Servicios de profesionales independientes 4,759.117,62 3.989.162,43
De los que: saldos con vinculadas (Nota 19) 3.404.680,43 2.749.830,43
Otros gastos 7.012.150,31 6.438.068,14
De los que: saldos con vinculadas (Nota 19) 22.936,39 25.421,73
30.969.910,21 | 28.224.076,00

El saldo de la cuenta “Inmuebles e instalaciones” del detalle anterior, recoge, basicamente, los gastos por
los arrendamientos y subarrendamientos de las distintas oficinas que tiene la Sociedad repartidas por el
territorio nacional y cuyos arrendadores o subarrendadores son Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. y Gran
Jorge Juan, S.A. (véase Nota 19).

Por otro lado, el saldo de la cuenta “Sistemas informaticos” del detalle anterior incluye, fundamentalmente,
los gastos de mantenimiento y reparacion de las aplicaciones informaticas y de gestion de la Sociedad.

El saldo de la cuenta “Otros gastos” del detalle anterior incluye, en los ejercicios 2025 y 2024, 688.099,44 y
664.799,04 euros, respectivamente, correspondientes a gastos de correo y comunicacion, y 347.822,07 y
379.704,09 euros, respectivamente, correspondientes al gasto por la informacién remitida a los participes de
los Fondos de Inversion gestionados por la Sociedad.

Asimismo, el saldo de la cuenta “Servicios profesionales independientes” del detalle anterior incluye, en los
ejercicios 2025 y 2024, 2.979.940,93 y 2.605.594,83 euros respectivamente, correspondientes a la prestacion
de servicios relacionados con la ejecucion y control de procesos (gestion de participes, soporte administrativo
y servicios de impresion, ensobrado, digitalizacién y distribucién de documentacién) por parte de Opplus,
Operaciones y Servicios, S.A. (entidad perteneciente al Grupo BBVA —véase Nota 1) a la Sociedad, en virtud
del contrato de prestacion de servicios de fecha 6 de agosto de 2009. Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el
importe devengado por estos conceptos se encontraba integramente abonado.

Los importes pendientes de pago, al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, por todos los conceptos incluidos

en el detalle anterior, se incluyen en el epigrafe “Otros pasivos” del pasivo de los balances adjuntos (véase
Nota 11).

70



OP7397725

CLASE 82

BBVA ASSET MANAGEMENT, S.A., )
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

Memoria de las Cuentas Anuales

b) Informacién sobre arrendamientos

A continuacion, se desglosa el total de pagos futuros minimos en los que incurrira la Sociedad, derivados de
los contratos de arrendamiento operativo de inmuebles:

Arrendamientos Operativos Euros (*)
Cuotas Minimas 2025 2024
Menos de un afio 1.619.110,00 1.571.951,00
Entre uno y cinco afios 10.783.111,00 | 10.469.200,00
12.402.221,00 | 12.041.151,00

(*) Importes no actualizados por IPC.

¢) Otra informacion

Durante los ejercicios 2025 y 2024, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas y a otros
servicios prestados por el auditor de la Sociedad, Ernst & Young, S.L., han sido los siguientes:

Euros
2025 2024
Servicios de auditoria 55.199,00 54.223,00
Otros servicios de verificacion contable 24.628,00 24.193,00
Otros Servicios - -
Total servicios de auditoria y relacionados 79.827,00 78.416,00

Los importes incluidos en el cuadro anterior incluyen la totalidad de los honorarios relativos a los servicios
realizados durante el ejercicio 2025, con independencia del momento de su facturacion. El importe recogido
dentro de los “otros servicios de verificacion contable” se corresponden con el informe de proteccién de
activos (“IPAC") y los servicios de reporting realizado bajo normas de PCAOB.
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d) Informacion sobre periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

A continuacion, se detalla la informacion requerida por la Disposicidn adicional tercera de la Ley 15/2010, de
5 de julio (modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre)
preparada conforme a la Resolucion del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la informacion a incorporar en
la memoria de las cuentas anuales en relacion con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones
comerciales:

Dias
2025 2024
Periodo medio de pago a proveedores 7 7
Ratio de operaciones pagadas 7 7
Ratio de operaciones pendientes de pago

Pagos realizados y pendientes en el ejercicio:

Miles de Euros
2025 2024

Total pagos realizados 304.603,00 328.129,00
Total pagos pendientes g -

Adicionalmente, conforme a la Ley 18/2022, de 28 de septiembre, sobre la informacién a incorporar en la
memoria de las cuentas anuales en relacion con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones
comerciales, la Sociedad a 31 de diciembre de 2025 tenia 304.603,00 miles de euros y 2.479 facturas
pagadas (328.129,00 miles de euros y 2.178 facturas a 31 de diciembre de 2024) en un periodo inferior al
maximo establecido en la normativa de morosidad, que suponen un 100% sobre el nimero total de facturas
y un 100% sobre el total monetario de los pagos a sus proveedores (100% sobre el ndmero total de facturas
y 100% sobre el total monetario de los pagos a sus proveedores a 31 de diciembre de 2024).

Conforme a la Resolucién del ICAC, para el calculo del periodo medio de pago a proveedores se han tenido
en cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacién prevista en esta Resolucién, a los
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en el epigrafe “Otros
pasivos” del pasivo del balance.

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los
bienes o la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacion.
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e) Contribuciones e impuestos

El saldo de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias recoge los impuestos devengados durante
los ejercicios 2025 y 2024 que le son de aplicacion a la Sociedad, distintos del Impuesto sobre Sociedades,
que asciende a 315.961,73 y 350.555,02 euros negativos, respectivamente.

26. Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio, se ha producido una intensificacion del conflicto bélico en Oriente Medio,
lo que esta generando un elevado nivel de incertidumbre tanto a nivel geopolitico como en la economia
internacional y en los mercados financieros, energéticos y de materias primas. En Ultima instancia, las
consecuencias para la economia, en general, y para las operaciones de la Sociedad, en particular, van a
depender en gran medida de la evolucion y extension del conflicto, asi como de la capacidad de reaccion y
adaptacion de los diferentes gobiernos y agentes econoémicos.

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, es prematuro realizar una valoracion detallada de los
posibles impactos que tendra la situaciéon mencionada sobre la Sociedad, debido a la incertidumbre existente.
Los administradores de la Sociedad estan realizando una supervision constante de la evolucién de la situacion
y llevando a cabo las acciones oportunas con el objeto de hacer frente a la misma y minimizar sus impactos,
considerando que se trata de una situacién coyuntural que, conforme a las estimaciones mas actuales y a la
posicién de tesoreria a la fecha, no compromete Ia aplicacién del principio de empresa en funcionamiento.

Desde el cierre del ejercicio y hasta la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales no se ha producido
ninguin otro hecho significativo adicional no descrito en las notas anteriores que tenga un impacto significativo
en dichas cuentas anuales.
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Detalle de Instituciones de Inversién Colectiva al 31 de diciembre de 2025
A cierre del ejercicio 2025, la Sociedad gestionaba las siguientes Instituciones de Inversion Colectiva:

Fondos de Inversidon Mobiliarios

BBVA AHORRO CARTERA, Fl

BBVA AHORRO EMPRESAS, FI

BBVA BOLSA ASIA MF, FI

BBVA BOLSA EMERGENTES MF, FI

BBVA BOLSA EUROPA, FI

BBVA BOLSA INDICE EURO, FI

BBVA BOLSA INDICE JAPON (CUBIERTO), FI
BBVA BOLSA INDICE USA (CUBIERTO), FI
BBVA BOLSA INDICE, FI

BBVA BOLSA PLAN DIVIDENDO EUROPA, FI
BBVA BOLSA PLUS, FI

BBVA BOLSA, FI

BBVA BONOS 2025 II, Fi

BBVA BONOS 2026, FI

BBVA BONOS 2027 II, FI

BBVA BONOS 2027, FI.

BBVA BONOS 2029, FI

BBVA BONOS CORE BP, Fi .
BBVA BONOS CORPORATIVOS DURACION CUBIERTA, FI
BBVA BONOS CORPORATIVOS LARGO PLAZO, FI
BBVA BONOS CORPORATIVOS, FI

BBVA BONOS DOLAR CORTO PLAZO, FI

BBVA BONOS DURACION FLEXIBLE, FI

BBVA BONOS DURACION, FI

BBVA BONOS ESPANA LARGO PLAZO, FI
BBVA BONOS GOBIERNOS, Fl

BBVA BONOS INTERNACIONAL FLEXIBLE 0-3, Fi
BBVA BONOS INTERNACIONAL FLEXIBLE, FI
BBVA BONOS SOSTENIBLE ISR, Fi

BBVA BONOS VALOR RELATIVO, FI

BBVA BP BONOS 2028, FI

BBVA COBERTURA ACTIVA EQUILIBRADO, FI
BBVA COBERTURA ACTIVA PRUDENTE, Fi
BBVA CONSOLIDACION 85, Fl

BBVA CREDITO EUROPA, FI

BBVA DESTINO AHORRO, FI

BBVA ESTRATEGIA 0-50, Fi

BBVA EUROPA DESARROLLO ISR, FI

BBVA FONDTESORO CORTO PLAZO, Fi

BBVA FUTURO CONSERVADOR, Fl

BBVA GESTION CONSERVADORA, FI

BBVA GESTION DECIDIDA, FI

BBVA GESTION MODERADA, FI

BBVA GLOBAL DESARROLLO ISR, FI

BBVA MEGATENDENCIA DEMOGRAFIA, FI
BBVA MEGATENDENCIA PLANETA TIERRA ISR, FI
BBVA MEGATENDENCIA TECNOLOGIA, Fl
BBVA MEJORES IDEAS (CUBIERTO 70)

BBVA MI INVERSION BOLSA ACUMULACION, FI
BBVA M| INVERSION BOLSA, FI
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BBVA MI INVERSION MIXTA, FI

BBVA MI INVERSION RF MIXTA, FI

BBVA MI OBJETIVO 2026, FI

BBVA MI OBJETIVO 2031, FI

BBVA PATRIMONIO GLOBAL CONSERVADOR, FI
BBVA PATRIMONIO GLOBAL DECIDIDO, FI
BBVA PATRIMONIO GLOBAL MODERADO, FI
BBVA RENTABILIDAD AHORRO CORTO PLAZO, FI
BBVA RETORNO ABSOLUTO, FI

BBVA TU AHORRO, FI

BBVA USA DESARROLLO ISR CUBIERTO FI
BBVA USA DESARROLLO ISR FI

BBVA EQUILIBRIO SOSTENIBLE ISR, FI
BINDEX ESPANA INDICE, FI

BINDEX EURO ESG INDICE, Fi

BINDEX EUROPA INDICE, FI

BINDEX EUROPA CTB INDICE, FI

BINDEX USA ESG INDICE (CUBIERTO), FI
BINDEX USA INDICE, FI

ESTRATEGIA ACUMULACION ISR, FI
ESTRATEGIA ACUMULACION, FI
ESTRATEGIA CAPITAL ISR, FI
ESTRATEGIA CAPITAL, FI

ESTRATEGIA CRECIMIENTO ISR, FI
ESTRATEGIA INVERSION, FI

QUALITY GLOBAL, FI

QUALITY INVERSION CONSERVADORA, FI
QUALITY INVERSION DECIDIDA, FI
QUALITY INVERSION MODERADA, FI
QUALITY MEJORES IDEAS, FI

QUALITY SELECCION EMERGENTES, FI

Sociedades de Inversion de Capital Variable

BBVA CATALANA CARTERA, SICAV, S.A.
BRUNARA, S.A., SICAV
MORINVEST, SICAV, S.A.

Sociedad de Inversion Libre
MENALER,SIL, S.A.
Fondos de Inversion ETF

ACC EUROSTOXX 50 ETF, FI COTIZ ARMONIZADO
ACCION IBEX 35 ETF FI COTZDO. ARMONIZADO

Fondo de Inversion Libre

BBVA MERCADOS PRIVADOS VI 2024, FIL
BBVA OPEN TO PARTNERS GROUP MERCADOS PRIVADOS IX, FIL
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Detalle de Instituciones de Inversion Colectiva al 31 de diciembre de 2025

Fondos de IIC de Inversion Libre

BBVA DEUDA PRIVADA 2021, FHF

Fondo de Capital Riesgo

BBVA CAPITAL PRIVADO FCR DE REG COMUN
BBVA CAPITAL PRIVADO 2016, FCR

BBVA CAPITAL PRIVADO 2020, FCR

BBVA MERCADOS PRIVADOS 2022, FCR

BBVA MERCADOS PRIVADOS VIl 2024, FCR

Otras (BBVA Durbana I.F., BBVA Global Funds y BBVA SICAV SIF)

BBVA EUROPEAN EQUITY FUND CLASE A (EUR)

BBVA EUROPEAN EQUITY FUND CLASE A (USD)

BBVA EUROPEAN EQUITY FUND CLASE P (EUR)

BBVA EUROPEAN EQUITY FUND CLASE P (USD)

EUR CORPORATE BOND FUND CLASE A (USD)

EUR CORPORATE BOND FUND CLASE P (USD)

BBVA GLOBAL BEST IDEAS CLASE A (EUR)

BBVA GLOBAL BEST IDEAS CLASE A (USD)

BBVA GLOBAL BEST IDEAS CLASE L (USD)

BBVA STABLE OPPORTUNITY FUND CLASE A (USD)
BBVA STABLE OPPORTUNITY FUND CLASE P (USD)
BBVA STABLE OPPORTUNITY FUND CLASE L (USD)
MULTI ASSET MODERATE EUR FUND CLASE A (EUR)
MULTI-ASSET MODERATE USD FUND CLASE A (USD)
GLOBAL INVESTMENTS CLASE A (EUR)

TABA DE INVERSIONES CLASE A (EUR)

DRIZA CLASE A (EUR)

AMURA CLASE A (EUR)

BITACORA CLASE A (EUR)

SPINNAKER CLASE A (EUR)

GLOBAL BOND FUND CLASE A (EUR)

GLOBAL BOND FUND CLASE A (USD)

BBVA MEGATRENDS ACTIVE EXPOSURE FUND CLASE A (EUR)
BBVA INCOME OPPORTUNITY FUND CLASE A (USD)
BBVA INCOME OPPORTUNITY FUND CLASS L (USD)
BBVA INCOME OPPORTUNITY FUND CLASE A (EUR)
MULTI-ASSET DEFENSIVE EUR FUND CLASE A (EUR)
BBVA FLEXIBLE FIXED INCOME FUND CLASE | (EUR)
BBVA FLEXIBLE FIXED INCOME FUND CLASE | (USD)
BBVA FLEXIBLE FIXED INCOME FUND CLASE BP (USD)
BBVA FLEXIBLE FIXED INCOME FUND CLASE PP (USD)
BBVA FLEXIBLE FIXED INCOME FUND CLASE PD (EUR)
BBVA FLEXIBLE FIXED INCOME FUND CLASE B (EUR)
BBVA FLEXIBLE FIXED INCOME FUND CLASE PP (EUR)
BBVA FLEXIBLE FIXED INCOME FUND CLASE PD (USD)
BBVA ABSOLUTE MODERATE FUND CLASE PP (EUR)
BBVA ABSOLUTE MODERATE FUND CLASE PP (USD)
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BBVA ABSOLUTE MODERATE FUND CLASE A (USD)
BBVA ABSOLUTE MODERATE FUND CLASE | (USD)
BBVA ABSOLUTE DYNAMIC FUND CLASE | (USD)
BBVA ABSOLUTE DYNAMIC FUND CLASE BP (USD)
BBVA ABSOLUTE DYNAMIC FUND CLASE P (USD)
BBVA ABSOLUTE DYNAMIC FUND CLASE P (EUR)
BBVA ABSOLUTE CONVICTION FUND CLASE P (EUR)
BBVA ABSOLUTE CONVICTION FUND CLASE BP (EUR)
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BBVA ASSET MANAGEMENT, S.A., )
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

Informe de Gestidn

Ejercicio 2025

Situacion de la Sociedad, evolucién de los negocios y evolucién previsible

Situacién de la Sociedad

BBVA Asset Management, SA, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva se situé a 31 de
diciembre de 2025 en tercer lugar por patrimonio bajo gestién en fondos de inversién mobiliaria. De acuerdo con
la informacién publicada por INVERCO, la Sociedad presenta a dicha fecha una cuota del 13,00% frente al
13,60% con la que acabé en 2024.

Asimismo, seglin datos de INVERCO, la Sociedad ha cerrado el ejercicio 2025 con un catalogo de 90 IIC’s bajo
gestion, de las que 83 son fondos de inversién, 1 fondo de IIC de inversién libre (FHF), 2 Fondos de Inversion
Libre, 1 sociedad de Inversion Libre y 3 son SICAV's. A estos datos hay que sumar 5 fondos de capital riesgo.
Ademas, la Sociedad esta gestionando parte del patrimonio de BBVA Durbana International Funds, BBVA Global
Funds, de la SICAV luxemburguesa Tucuman SICAV, varios Fondos de pensiones portugueses, Fondos de
Pensiones nacionales y continda gestionando carteras discrecionales de BBVA, de BBVA Seguros, Lagun Aro,
Lagun Aro Vida, Orona Holding SAU y carteras de gestién discrecional de Banca Privada y portuguesas.

El patrimonio total gestionado por la Sociedad al cierre del ejercicio 2025 alcanza a 109.152.872.211,32 euros,
lo que supone un aumento del 9,51 % con respecto al patrimonio gestionado al cierre del ejercicio anterior, que
ascendia 99.678.221.968,26 euros.

La Sociedad, durante el ejercicio 2025 ha obtenido unos ingresos por prestacion de servicios de 609.196.034
euros, con un aumento del 5,7 % sobre los 576.342.084 euros correspondientes al ejercicio anterior

El beneficio después de impuestos en el ejercicio 2025 ha sido de 198.614.560 euros con un aumento del 27,05%
sobre los 156.328.374 euros alcanzados en el afio 2024.

Continuando la politica de racionalizacién del catalogo, a lo largo del ejercicio 2025 se han producido 4 procesos
de fusién con 9 fondos afectados, aunque en 3 ocasiones el absorbente ha sido el mismo. De los fondos
afectados, 5 han sido absorbidos (2 de gestion pasiva, 2 de renta fija euro y 1 Global). La informacion relativa a
los fondos fusionados, estd incluida en los correspondientes proyectos de fusion. Asimismo, durante el ejercicio
2025, no ha habido SICAV s traspasadas a otras Gestoras ni SICAV’s bajas por liquidacién.

En el ejercicio 2025, se ha constituido 1 nueva institucion de inversién colectiva se trata de un Fondo de Inversién
Libre. En esta ocasién no se han constituido Fondos de capital Riesgo.

Situacion de los mercados y evolucién

La economia global ha seguido expandiéndose en 2025 (3,2%) y la inflacién ha seguido convergiendo hacia el
objetivo de los principales bancos centrales, a pesar de la incertidumbre generada por la fuerte subida de
aranceles.
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En este contexto, EE.UU. puede cerrar 2025 con un crecimiento del PIB en torno al 2,2%, ligeramente por encima
de su potencial (2%). Ademds, la inflacién general ha descendido con respecto al inicio de arfio, alcanzando el
2,7% en noviembre (con la subyacente en el 2,6% gracias a una moderacion en el precio de servicios y
alquileres).

En la eurozona, el PIB de 2025 se saldaria con un crecimiento de en torno al 1,4%, por encima de su potencial,
con el PIB de Espafia creciendo a una tasa del 2,8%. Por el lado de los precios, la inflacién general en la eurozona
se ha mantenido en torno al objetivo del BCE (2%), con la subyacente en el 2,3% en noviembre. En China, el
PIB de 2025 podria crecer a un ritmo del 5%, en linea con el objetivo marcado por el gobierno, pero por encima
de las estimaciones de los analistas.

A lo largo del afio, los movimientos de los bancos centrales han sido divergentes entre Europa y EE.UU. Mientras
el BCE reducia sus tipos de interés durante la primera mitad del afio, la Fed mantuvo los tipos inalterados en
este periodo debido a la incertidumbre respecto a la politica arancelaria. Sin embargo, durante el segundo
semestre, el BCE ha decidido mantener sus tipos estables (tasa de depdsito en el 2%) mientras que la Fed ha
optado por una politica monetaria algo menos restrictiva, recortando el tipo de referencia en 75pb hasta situar el
rango objetivo en el 3,50%-3,75%.

Evolucion de los Mercados en 2025

Durante el afio 2025, los mercados han cerrado con ganancias generalizadas pese a los episodios de volatilidad
generados por la incertidumbre comercial y las dudas en el sector tecnoldgico. En este contexto, la renta variable
ha mostrado un rendimiento sélido, en linea con el resto de activos de riesgo, mientras que la renta fija ha
experimentado un comportamiento dispar, con caidas de rentabilidades en la deuda soberana estadounidense
y subidas en Europa. Por otro lado, los metales preciosos se han beneficiado de la incertidumbre geopolitica y
acaparan las mayores subidas, mientras que el sector energético acumula otro afio de caidas en un contexto de
exceso de oferta de petréleo. Por Cltimo, el euro se ha apreciado con fuerza frente al délar, impulsado por un
debilitamiento global del délar y por los planes de estimulo fiscal en Alemania.

Como punto de partida, el afo comenzaba con unos tipos de interés que repuntaban con fuerza en EE.UU. ante
los buenos datos de empleo de diciembre de 2024. Estos movimientos se vieron exacerbados por una politica
comercial estadounidense mas agresiva de lo esperado en abril, llevando a la rentabilidad del bono americano
a 10 afos a alcanzar el 5% puntualmente. Sin embargo, la pausa arancelaria y los acuerdos comerciales
alcanzados con algunos de sus principales socios, unidos a la reanudacion del ciclo de bajadas por parte de la
Fed durante el segundo semestre, llevaron a la renta fija estadounidense a ofrecer retornos positivos,
especialmente en los plazos cortos de la curva. En Europa, por el contrario, las noticias de mayor estimulo fiscal,
asi como la pausa del BCE en la segunda mitad del afo, llevaron a aumentos de rentabilidades, sobre todo en
los plazos mas largos, penalizando al activo en el aho. En este contexto, las pendientes 10-2 afios
experimentaron una fuerte positivizacién, cerrando el afio en 69pb en EE.UU. y 73pb en Alemania. Por otro lado,
el diferencial de tipos de largo plazo entre EE.UU. y Alemania se redujo en 89pb, hasta 131pb. Con todo ello, el
bono a 2 afios en EE.UU. acaba el aifio con una rentabilidad del 3,5% tras retroceder 77pb, mientras que en
Alemania ha repuntado 4pb hasta el 2,1%. En cuanto a la rentabilidad del bono a 10 afios en EE.UU, baja 40pb
hasta 4,2%, explicado por la bajada de 33pb del tipo real (1,9%) y una moderacién de las expectativas de inflacién
(-9pb hasta 2,2%). En Alemania, el bono a 10 afios experimentd una subida de 49pb, hasta 2,9%, que viene
explicada por un aumento del tipo real (+41pb hasta 0,9%) y una reduccion de las expectativas de inflacién (-
3pb hasta 1,7%).

En el ambito de la deuda periférica europea, aunque en la primera mitad del afio se observé una disminucién
generalizada de las primas de riesgo debido a un empeoramiento relativo de los fundamentales de Alemania,
Francia acaparé toda la atencién. La derrota de Bayrou en septiembre y las rebajas crediticias de S&P y Fitch
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dispararon la prima de riesgo francesa en el segundo semestre. No obstante, el nombramiento de Lecornu, quien
superd dos mociones de censura (aunque a costa de posponer la reforma de las pensiones), estabilizd los bonos
soberanos del pais. Asi, pese a cerrar el ailo en 71pb (superando la rentabilidad italiana por primera vez desde
1999), la prima francesa logré una contraccién de 12 pb en 2025. Por otra parte, ltalia terminé el afio con una
prima de riesgo de 70pb (-46pb), apoyada por una mejora en su calificacién crediticia por parte de Moody’s y los
planes de reduccion del déficit fiscal; en Grecia, el diferencial se redujo hasta 59pb (-27pb) y, en Portugal, termind
en 30pb (-19pb). En Espafia, la prima cayé 26pb hasta los 43pb, con una subida de la rentabilidad del bono a 10
afios de 23pb al 3,5%.

La deuda corporativa ha terminado el afio mostrando un comportamiento dispar por regiones. En EE.UU., el afio
termina con una ampliacién de los diferenciales crediticios en el segmento de alta rentabilidad (+13pb, hasta
289pb), posiblemente influido por la incertidumbre comercial y las dudas sobre el crédito privado y la banca
regional estadounidense. Por su parte, el crédito de alta calidad se mantuvo estable en los 72pb, acusando las
dudas alrededor del aumento de emisidn de deuda de las grandes tecnoldgicas. En Europa, por el contrario, el
activo ha mostrado un buen comportamiento, con estrechamientos de 23pb y 38pb para el crédito de grado de
inversion y de alta rentabilidad, respectivamente.

Las bolsas mundiales terminaron 2025 con subidas generalizadas en todas las regiones, aunque no estuvieron
exentas de episodios de volatilidad. El afio comenzaba con una elevada incertidumbre derivada de la guerra
arancelaria anunciada por Trump en su segundo mandato. A esto se sumé un shock en el sector tecnoldgico
con el lanzamiento del modelo de IA de DeepSeek, que provocaba el desplome de varias empresas del sector
tecnolégico, también afectado por el temor a una burbuja alrededor de la inteligencia artificial. La escalada de la
tension comercial en abril con el anuncio de unos aranceles mas agresivos de lo esperado y la consiguiente
correccién de las bolsas revertia con la pausa negociadora de 90 dias y los posteriores acuerdos con China.
Posteriormente, la reactivacion de los recortes de tipos de la Fed ante la debilidad del mercado laboral, sumada
a los estimulos en Japdn y Alemania y a los sélidos resultados empresariales, impulsé a las bolsas a cerrar el
afio con fuertes ganancias.

De esta manera, el MSCI World terminé anotandose un 20,6% en el afio (S&P500 16,4%; Stoxx600 16,7%; Topix
22,4%). En Europa, en el acumulado anual, destacan Espafia (49,3%), Grecia (44,3%) e ltalia (31,5%), con
ganancias superiores a la media europea. En cuanto a los agregados de desarrollados y emergentes, el MSCI
Dev. World aumenté un 19,5% en délares (16,9% en moneda local), mientras que el MSCI Emerging se quedd
muy por delante con una subida del 30,6% en délares (28,3% en moneda local). Adicionalmente, destaco el buen
comportamiento de algunos paises asiaticos como Corea (75,6%), Taiwan (25,7%) y China (17,7%), que dejaban
al MSCI Asia en délares con una revalorizacion acumulada del 30% en el afio. También destacaron los paises
latinoamericanos (MSCI Latam en délares, 46,2%), donde Chile (56,2%) y Brasil (34%) obtuvieron las mayores
ganancias.

Asimismo, los beneficios reportados hasta el tercer trimestre del aflo en EE.UU. muestran un crecimiento robusto
(13,1%), impulsados por un aumento de las ventas y de los margenes empresariales. En Europa, sin embargo,
los beneficios apenas han crecido (1,4%), soportados Unicamente por un aumento de las ventas. En 2026 se
espera que los beneficios crezcan a tasas mas elevadas: 15,6% en EE.UU. y 11,7% en Europa.

Por factores, crecimiento y momemtum lideran las subidas (20,4% y 20%, respectivamente), mientras que
minima volatilidad se postula como la estrategia menos beneficiosa (8,6%). Sectorialmente, destaca el
comportamiento de telecomunicaciones (32,4%) y tecnologia (23,3%) en EE.UU., mientras que el sector
inmobiliario registra las Unicas caidas (-0,3%). Los sectores europeos también han tenido un panorama de
subidas generalizadas, con la excepcidn del sector inmobiliario (-2,3%). En este contexto, el sector financiero y
el de servicios publicos lideraron las subidas (41% y 27,7%, respectivamente).
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En el mercado de divisas, el dolar se ha depreciado con fuerza contra la mayoria de divisas (DXY -9,4%) debido
al estrechamiento del diferencial de tipos tanto a 2 como a 10 aios, reflejando la reanudacion del ciclo de bajadas
de la Fed y la estabilidad de tipos del BCE. En particular, el euro cierra con una apreciacion del 13,4%, en niveles
de 1,1746, y el yen sube un 0,3% hasta 156,7. En cuanto a las divisas emergentes, destacaron las apreciaciones
del peso mexicano (15,7%) y el real brasilefio (12,8%), mientras que las divisas asiaticas se apreciaron en menor
medida (CNY, 4,5%).

Por ultimo, 2025 ha sido un afio mixto para las materias primas, con divergencia entre los metales preciosos y
los precios de la energia: la plata se salda como el activo con mayor rentabilidad (148%), seguida por el platino
(127%), con el oro anotandose una subida del 64,6% cerrando el afio en 4.319 délares/onza. Por otro lado, el
precio del petréleo cay6 un 15,7% influido por los anuncios de aumentos de la oferta de crudo por parte de la
OPEP vy la resolucion de algunos conflictos geopoliticos como el palestino-israeli, asi como por las
conversaciones de paz en Ucrania.

Monitor de Mercados Dalos a 31-12-2025 Dalos a 31-12-2025

Renta variable Divisas
S&P500 68455 -46% 106% 78% 2.3% 16.4% LA e 45% 0% gce 1% Jadee
SIX6G00 5022 52% 1.4% 3% 6.1% 16,7% Sy Fivg ci e e ey
EuroSIloxx50 57914 7.2% 1.0% 4.3% 4.7% 18.3% Malerias Primas d ! °
bex3S 0Nl 5% L ey i [T 5524 a7% 1.5% 32%  150%  261%
MWD (S) 10146 -1.7% 11.0% 7.3% 3.0% 20.6% B ol = e e W 5 708
Dev.World ($) 44304 21% 11.0% 7.0% 29% 19,5% oo Y] e e T 1.e%  646%
Emerging (5) 1404 4 2.4% 1.0% 10:4% 4.3% 306%  Renta fija gobisrnas
Em.Euraps ($) 1767 16.6% 139% 42% 7.8% 49.3% US am a7 2 2 a3 31 64
Lalam (5) 27093 11.4% 133% 9.1% 6.1% 46.2% uszy as ) 16 -1 14 7
Asta (8) 7753 1.0% 11.6% 105% 43% 29.0% US 10y 42 -36 2 8 2 10

Sectores World Euribor 3 meses 20 -38 39 9 -1 69
MSCI World 44304 21% 11.0% 7.0% 2.9% 19.5% Ger 2y 21 -3 -19 16 10 4
MXWO Energy 267.3 9.2% -58% 54% 1.2% 98% Ger 10y 29 37 -3 10 14 49
MXWO Materials 396.5 32% 55% 8.0% 50% 234%  SPreads peritéricos
MXWQ Industrials 4995 20% 14,3% 44% 1.3% 23.4% Sp-Ger a2 o ¢ = <3
MXWO ConsDisc 5028 -108%  103%  Bi% 0.7% 7.4% oo o o & o & =5
MXWO ConsStap 2972 55% 2.5% 2.4% 0.8% 6.4% T BE > S . 5 57
MXWO HeallnCare 399.4 46% -4.4% 2.7% 103% 132% — — " ” - =
MWO Uiiliies 199.3 66% 72% 46% 1.8% 7%  credito
MXWO Telecom 166.7 46% 18.7% 105% 46% 30.9% Boxx G (US) =% - - i " B
MXWO InfTech 9736 -12.0% 230% 12,2% 1.3% 230% {Boix HY (US) 3165 o5 58 3 5 5
MXWO Finance 231.0 55% 9.0% 50% 14% 261% Travo Main (1G) 505 6 9 1 5 7
MXWO Real Eslale 10539 23% 24% 2.1% 29% 7% Trax: XO (HY) 2436 16 -a7 20 9 70

Perspectivas para 2026

Las principales economias es probable que registren un crecimiento cercano a su potencial en 2026. Seria el
resultado de fuerzas contrapuestas de parecida intensidad, y que configurarian una coyuntura de cierta
continuidad respecto a 2025.

Mantenemos la tesis de fondo de que el ciclo econdmico expansivo tiene recorrido, apoyado en la resistencia
del sector servicios y en el bajo endeudamiento de empresas y familias.

El comercio mundial sigue creciendo pese a los aranceles, que a su vez han desplazado flujos comerciales de
EE.UU. hacia Asia ex China y a México, mientras persiste el déficit comercial de EE.UU. en el 4% del PIB.

EE.UU. podria crecer en 2026 un 2%. El consumo privado puede mantener un ritmo de crecimiento cercano al
2%, mientras que la inversion del sector tecnolégico podria aportar un 0,4% al PIB. El empleo y las horas
trabajadas se pueden estancar por una menor inmigracion, pero la mejora de la productividad podria compensar
el menor aporte del factor trabajo, e incluso suponer una sorpresa positiva.

En la eurozona situamos el crecimiento previsto en 2026 en el 1,2%. Los planes de gasto publico haran que la
inversion sea el principal motor de crecimiento, pudiendo suponer un estimulo cercano a 0,5pp del PIB y
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compensando el impacto negativo de los aranceles. El consumo de los hogares continuaria creciendo gracias al
aumento sostenido de los salarios reales, a la vez que el desempleo se mantendria estructuraimente bajo.
Asimismo, los hogares podrian comenzar a reducir gradualmente su tasa de ahorro desde el 15,5% hacia la
media pre-pandemia del 13%.

China podria crecer un 4,4% en 2026, con apoyo fiscal y freno doméstico. El pais avanza hacia un modelo mas
enfocado en el consumo privado, pero esta transicién coincide con un entorno doméstico débil. El desempleo
juvenil elevado, los salarios reales estancados y la caida del valor de la vivienda han reducido la confianza y el
gasto de los hogares.

Podemos decir que la batalla general contra la inflacion esta casi ganada, pero con matices. Pensamos que
algunos factores estructurales inflacionistas como los mercados laborales algo tensos o el coste de la transicién
energética siguen siendo relevantes.

De hecho, esta batalla en EE.UU. todavia presenta algunas dudas. Nuestra prevision situa la inflacién general
en el 2,7%, en parte porque el precio de los alquileres sube a un ritmo del 5% anual. El precio de los bienes se
esta viendo impactado por los aranceles, pero en menor medida de lo previsto, porque los aranceles efectivos
son inferiores a los anunciados. En la eurozona, la inflacién general bajaria del 2% temporalmente, por el efecto
base negativo del precio de la energia. La inflacion de servicios, por su parte, continuara moderandose por los
menores aumentos salariares, haciendo que la inflacién subyacente promedie un 2% en 2026.

De esta forma, la politica monetaria en EE.UU. seguira siendo restrictiva, pero en menor medida. La Fed podria
seguir reduciendo los tipos de interés hasta el 3,25% a finales de 2026, nivel que consideramos cercanc a una
politica neutral (3%). Sin embargo, con una inflacién en el objetivo, el BCE mantendra los tipos estables en el
2%, a la espera de observar el impacto de los estimulos fiscales en la inflacion.

Con las inflaciones en general controladas y la expectativa de que la mayoria de los bancos centrales mantengan
o relajen su politica monetaria, 1a prevision para la renta fija de gobiernos desarrollados es de nuevo positiva, y
puede volver a ser el motor de rentabilidad de las carteras conservadoras. Nuestros modelos pronostican
estabilidad en el precio de los bonos a 10 afios de EE.UU. y de Alemania. Destacan las buenas previsiones para
la renta fija de gobiernos emergentes, donde los tipos de interés todavia son altos y varios bancos centrales
siguen inmersos en bajadas de tipos.

Pero uno de los riesgos de mercado en 2026 sigue radicando en el progresivo deterioro de las finanzas publicas
(alta deuda y déficit) de paises relevantes como el propio EE.UU. o Francia. El mercado podria exigir una prima
de riesgo o plazo adicional por este motivo, lo que daria lugar a episodios de volatilidad.

Si bien las valoraciones (diferencial frente a deuda publica) parecen exigentes en relacién con la historia,
seguimos encontrando atractivas las rentabilidades que ofrecen los activos en crédito. En términos ajustados
por riesgo, nos sigue gustando mas el segmento de alta calidad (investment grade) que el high yield.

Respecto a las bolsas, consideramos que se dan las condiciones para que 2026 sea otro afio de subidas. El
S&P500 tiene una valoracién (PER BBVA AM&GW 26e 23x) claramente por encima de su media histérica, igual
que el Nasdaq100 (26x), pero no asi el resto de bolsas europeas (Stoxx600 11,7x, Ibex35 11,2x) y emergentes,
que se encuentran en la media histérica de valoracion.

A un afo vista, mas determinante que la valoracién es la evolucion de los beneficios empresariales, y pensamos
que volveran a ser el soporte de los principales indices de bolsa. En EE.UU. el beneficio por accién (BPA) puede
crecer un 9%, por la expansion del margen del sector tecnolégico y un crecimiento de las ventas cercano al PIB
potencial nominal del 4%. En Europa, después de dos afios de estancamiento, y por expansion del margen neto,
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el BPA puede crecer el 7%, mientras que en Espafia el sélido entorno macroeconémico y el buen desempefio
del sector bancario justifican la prevision de subida del 7%. En otras geografias las estimaciones son Japén 7%,
China 2% y la India 9%.

La alta valoracién del sector tecnoldgico, que condiciona en buena medida la del conjunto de la bolsa
estadounidense, en nuestra opinién, es mas una invitacién a diversificar inversiones en otros sectores o activos
que a tildar sin mas la situacion de burbuja, dada la calidad y el elevado crecimiento de ventas y beneficios de
esas empresas.

El mercado del petréleo tiene cierto exceso de oferta, proveniente principalmente de paises no OPEP. Por tanto,
y a pesar del contexto geopolitico, el precio muestra resistencia al alza, y segun nuestras estimaciones la zona
de equilibrio esta en los $65.

El Oro se encontraria por encima de su valor tedrico si consideramos que se trata de un activo cuya caracteristica
principal ha sido, al menos hasta ahora, cubrir la inflacién en el largo plazo. Esta desviaciéon podria deberse a
factores tales como los temores sobre las sendas de deuda publica, eventos geopoliticos, o la diversificacién de
las reservas de ciertos bancos centrales emergentes. Por tanto, y a pesar de que la incertidumbre es alta,
nuestras estimaciones sugieren prudencia, con una proyeccién practicamente plana que viene justificada por
una ligera reversioén al nivel de equilibrio.

En lo tocante al euroddlar, la prevision para 2026 se situa en la zona de 1,17. La prevista estabilidad en los
diferenciales de tipos reales y de inflaciéon soportan esta esta valoracion.

Como conclusién, pensamos que 2026 puede ser, en lineas generales, una continuacién de 2025, con sus pros
y sus contras. El crecimiento se deberia situar de nuevo en cifras préximas al potencial de las economias. El
margen para sorpresas positivas puede venir de mejoras en la productividad por la inteligencia artificial, mientras
que el riesgo lo podriamos visualizar en sorpresas al alza de la inflacién y sus derivadas en los mercados. La
renta fija deberia tener otro buen ano, y las bolsas tienen mas recorrido al alza apoyadas en el crecimiento de
beneficios. Recomendamos a nuestros clientes que mantengan carteras bien diversificadas por clases de activos
y geografias, y que se atengan a sus perfiles de riesgo.

Principales riesgos del negocio

La operativa realizada por BBVA Asset Management S.A., S.G.I1.C., Sociedad Gestora de Institucion de
Inversion Colectiva se encuentra sujeta al régimen juridico de Entidades Gestoras de Instituciones de Inversion
Colectiva y, en particular, a la normativa establecida por la Comision Nacional del Mercado de Valores como
entidad supervisora. En consecuencia, tanto cualquier modificacién en la legislacién vigente aplicable como la
evolucion de los mercados tienen un impacto en la actividad y en los resultados de la Sociedad. Igualmente, hay
que considerar que su actuacion se desarrolla dentro de la estrategia global definida por el Grupo Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, estableciéndose que el mismo es su principal distribuidor con méas de un 90% del patrimonio
gestionado.

Derechos de voto

BBVA Asset Maanagement, S.A., S.G.1.1.C., publica anualmente en su pagina web un informe sobre la aplicacion
de su politica de implicacién y el ejercicio de los derechos de voto en relacién con los activos incluidos en las
carteras que gestiona. En concreto, esa informacion puede encontrarse en:

hitps://www.bbvaassetmanagement.com/es/sostenibilidad/informacion-relacionada-con-sostenibilidad/
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Politica de Remuneracion

BBVA ASSET MANAGEMENT S.A. SGIIC (en adelante BBVA AM) dispone de una politica de remuneracion de
aplicacion a todos sus empleados, compatible con el perfil de riesgo, la propension al riesgo y la estrategia de
BBVA AM y de las IIC y carteras que gestiona, su normativa y documentacion legal. Se ha disefiado de forma
gue contribuya a prevenir una excesiva asuncioén de riesgos y a una mayor eficiencia de su actividad, y es
coherente con las medidas y procedimientos para evitar conflictos de interés. Asimismo, se encuentra alineada
con los principios de la politica de remuneracién del Grupo BBVA, es coherente con la situacion financiera de la
Sociedad y tiene en consideracion la integracion por BBVA AM de los riesgos de sostenibilidad.

La remuneracion consta de dos componentes principales: una parte fija, suficientemente elevada respecto de la
total, en base al nivel de responsabilidad, funciones desarrolladas y trayectoria profesional de cada empleado,
gue incluye cualquier otro beneficio o complemento que, con caracter general, se aplique a un mismo colectivo
de empleados y que no giren sobre pardmetros variables o supeditados al nivel de desempefio, como pueden
ser aportaciones a sistemas de prevision social y otros beneficios sociales, y una parte variable de incentivacion,
totalmente flexible, ligada a la consecucién de objetivos previamente establecidos y a una gestién prudente de
los riesgos.

El modelo de incentivacién variable refleja el desempefio medido a través del cumplimiento de unos objetivos
alineados con el riesgo incurrido y serd calculado sobre la base de una combinacién de indicadores de Grupo,
area e individuales, con diferentes ponderaciones, financieros y no financieros, con mayor peso de estos ultimos,
que contemplan aspectos funcionales y de gestién de riesgos. Cada funcion dentro de la organizacién tiene
asignada una ponderacién o slotting que determina en qué medida la retribucion variable esta ligada al
desempeiio del Grupo, del area o del individuo. No se contempla retribucién vinculada a la comisién de gestién
variable de las IIC gestionadas.

La incentivacién variable de los miembros del colectivo identificado, que son aquellos empleados cuya actividad
puede tener una incidencia significativa sobre el perfil de riesgo de las IIC y carteras, entre los que se incluyen
las funciones de control, esta sujeta a determinadas reglas de concesidn, consolidacion y pago, las cuales
incluyen la aplicacion de indicadores plurianuales para el caiculo del componente variable que favorecen la
alineacion de la remuneracién con los intereses a largo plazo tanto de la Sociedad como de las carteras
gestionadas.

Se distinguen 3 grupos de actividad distintos a la hora de asignar dichos indicadores: miembros pertenecientes
al area de Inversiones, cuya incentivacién esta relacionada en mayor medida con el resultado de la gestién de
las IIC y carteras, mediante ratios que permiten ponderar la rentabilidad por riesgo; miembros pertenecientes a
areas de Control, cuyos indicadores estan mayoritariamente vinculados al desarrollo de sus funciones; y
miembros responsables de otras funciones con indicadores mas vinculados a los resultados y eficiencia de la
Sociedad.

Adicionalmente, la politica general de remuneraciones prevé la posibilidad de que una parte sustancial (al menos
el 50%) de la retribucion variable anual del colectivo identificado sea abonado en instrumentos financieros
(acciones o participaciones de Instituciones de Inversion Colectiva u otros instrumentos financieros
equivalentes). No obstante lo anterior, esta regla podra exceptuarse, para todo el Colectivo Identificado o una
parte del mismo, abonando el 100% de la retribucién variable anual en efectivo, en aplicacién del principio de
proporcionalidad, de acuerdo con lo previsto en la normativa y directrices supervisoras aplicables y previa
aprobacion por el Consejo de Administracion de la Sociedad.
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Asimismo, un porcentaje del 40% de la retribucién variable anual (ampliado al 60% en el caso de que sea de
una cuantia especialmente elevada) podra quedar diferida por un periodo de 3 afos. La retribucion variable anual
diferida se abonard, en su caso, de darse las condiciones para ello, una vez transcurrido cada uno de los afos
de diferimiento y no se abonara mas rapidamente que de manera proporcional. Las reglas de diferimiento podran
exceptuarse, en aplicacién del principio de proporcionalidad, en los casos establecidos en la normativa y
directrices supervisoras aplicables y previa aprobacion por el Consejo de Administracion de la Sociedad

Durante la totalidad del periodo de diferimiento y retencion, la totalidad de la remuneracién variable podra estar
sometida a cldusulas de reduccion (malus) y recuperacion (clawback), ligadas a un deficiente desempefio
financiero de BBVA AM o del Grupo BBVA en su conjunto o de una divisidn o area concreta, o de las exposiciones
generadas por un miembro del Colectivo Identificado de BBVA AM, cuando dicho desempefio deficiente derive
de cualquiera de las circunstancias recogidas en la politica de remuneraciones. Como en el caso anterior, estas
reglas podran exceptuarse, en aplicacion del principio de proporcionalidad, en los casos establecidos en la
normativa y directrices supervisoras aplicables y previa aprobacién por el Consejo de Administracion de la
Sociedad.

El Comité de Remuneraciones de BBVA AM ha revisado en 2025 la adecuacion del texto actual de |a politica a
los objetivos perseguidos y ha acordado adaptarlo para incluir algunos ajustes.

La cuantia total de la remuneracién abonada por BBVA AM a su personal y consejeros, durante el ejercicio 2025,
ha sido la siguiente: remuneracion fija: 13.527.431 euros; remuneracion variable: 6.193.968 euros; y el nimero
de beneficiarios han sido 212, de los cuales 193 han recibido remuneracion variable. De esta, la remuneracion
agregada de los 2 altos cargos y otros 17 miembros del colectivo identificado, cuya actuacién haya tenido una
incidencia material en el perfil de riesgo de la SGIIC y las IIC gestionadas (entendidos como los miembros del
consejo de administracion de BBVA AM y el personal de BBVA AM que, durante 2025, hayan tenido autoridad
para dirigir o controlar las actividades de la SGIIC) ha sido de 559.368 euros de retribucion fija y 230.509 euros
de retribucién variable para los primeros, y de 1.863.014 euros de retribucion fija y 1.059.604 euros de retribucién
variable para el resto.

La politica de remuneracion de BBVA AM, disponible en www.bbvaassetmanagement.com, incluye informacion
adicional.

Informe de la actividad del departamento de servicio de atencién al cliente y del defensor del cliente

En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004, de 11 de marzo, sobre departamentos y servicios
de atencidn al cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolla la Ley 44/2002 (de 22
de noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, la Sociedad ha creado el Departamento de
Atencion al Cliente, y ha establecido un reglamento que regula de forma sistematica y completa el funcionamiento
de dicho Departamento, asegurando el facil acceso por parte de los clientes al sistema de reclamacién, asi como
una agil tramitacién y resolucién de las quejas o reclamaciones interpuestas por aquéllos.



00 OP7397740

CLASE 8°

El Departamento de Atencién al Cliente present6 ante el Consejo de Administracién de BBVA S.A., con fecha 25
de febrero de 2026 el informe explicativo del desarrollo de su funcion durante el ejercicio 2025. En dicho informe
se indican los principales datos relativos a reclamaciones de clientes recibidas durante el ejercicio 2025
relacionadas con la actividad de la Sociedad, cuyo detalle se muestra a continuacion:

Ndmero de
reclamaciones

Reclamaciones resueltas 30
Reclamaciones no admitidas -
Reclamaciones pendientes -

30

En el afio 2025 se han admitido 30 nuevas reclamaciones, todas ellas resueltas. A cierre del ejercicio 2025 no
hay ninguna reclamacion pendiente de resolucion.

La tipologia de las reclamaciones para el periodo 2025 es la siguiente:

Ndmero de

reclamaciones

Liquidacion/Valor Liquidativo 14

Traspasos 5

Reembolso 4
Solicitud Informacion -

Rentabilidad 4
Comision de reembolso -

Resto 3

30

Para el ejercicio 2024, el Departamento de Atencion al Cliente presenté ante el Consejo de Administracion de la
Sociedad, con fecha 27 de febrero del 2025, el informe explicativo del desarrollo de su funcién durante dicho
ejercicio. En el informe se indicaba que durante el ejercicio 2024, se habian recibido 49 reclamaciones de clientes
relacionadas con la actividad de la Sociedad, de las cuales se admitieron 45.

Utilizacidon de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad esta destinado a la consecucién de su
objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito, liquidez y riesgo de
flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversidén Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comision Nacional del Mercado de
Valores.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.
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Adgquisicion de acciones propias

Al 31 de diciembre de 2025 la Sociedad no tenia acciones propias en cartera, ni ha efectuado operaciones con
acciones propias durante este gjercicio.

Investigacion y desarrollo

A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrolio. En la contabilidad de la
Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2025 no existe ninguna partida que deba ser
incluida en el documento aparte de informacién medioambiental.

Auditoria

Las cuentas anuales de la Sociedad, que se componen del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del
estado de cambios en el patrimonio neto, del estado de flujos de efectivo y de la memoria correspondientes al
ejercicio 2025, han sido auditadas por Ernst & Young, S.L., por acuerdo de su Junta General Universal de
Accionistas.

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Al 31 de diciembre de 2025, el periodo medio de pago a proveedores de la Sociedad ascendia a 7 dias.
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