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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de Acacia Premium, F.l. por encargo de los administradores de Acacia Inversion,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (la Sociedad gestora):

Opinién
Hemos auditado las cuentas anuales de Acacia Premium, F.l. (el Fondo), que comprenden el balance a

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

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2025, asi como de
sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién (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 opinidn

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

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

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

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

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

Ver notas 3 y 6 de la memoria de las cuentas
anuales adjuntas.

El Fondo mantiene un contrato de gestién con
Acacia Inversién, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., como
Sociedad gestora. Hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la Sociedad gestora en la
determinacion del valor razonable de la cartera
del Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado ciertos
procedimientos sobre la cartera del Fondo, entre
los que destacan los siguientes:

Obtencidn de confirmaciones de la Entidad
depositaria de los titulos

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

Valoracidén de la cartera

Comprobamos la valoracion de la totalidad de los
instrumentos financieros que se encuentran en la
cartera del Fondo a 31 de diciembre de 2025,
mediante la re-ejecucién de los caiculos
realizados por la Sociedad gestora y utilizando
para ello valores fiables de mercado a la fecha de
andlisis.

En las pruebas descritas anteriormente no se han
identificado diferencias fuera de un rango
razonable.

Otras cuestiones

Con fecha 14 de abril de 2025 otros auditores emitieron su informe de auditoria acerca de las cuentas
anuales del ejercicio 2024 en el que expresaron una opinion favorable.

Otra informacién: Informe de gestién

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2025, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora y no forma parte

integrante de las cuentas anuales.

Acacia Premium, F.1.



Nuestra opinion 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 gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacion de
la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del
informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo
gque hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar
de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que contiene
el informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuaies del ejercicio 2025 y su contenido y
presentacion son conformes a la normativa que resulta de apiicacién.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora en relacion con las
cuentas anuales

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

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

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de 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 incorreccidon 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.

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

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

o Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.
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o Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores de la
Sociedad gestora.

. Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o
con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material,
se requiere que llamemos la atencidén en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente
informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que
expresemos una opinioén modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria
obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones
futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

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

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

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

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (S0242)

A

> o
)

_.i-_'r1 o -

25 il AUDITORES
INSTITLTO 08 CENSORES jURANOS

ot CUENTAS OF ESPARA

T

Guillermo Cavia Gonzélez (20552)

PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES S..
29 de abril de 2026

2026 Nam, 03/26/02964
96.00 EUR

4 Acacia Premium, F.1.



Acacia Premium, F.I.

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

ACTIVC

2025

2024

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente

15.525.761,72

13.507.142,27

Deudores 410.885,88 334.326,77
Cartera de inversiones financieras 12.459.948,38 10.539.098,64
Cartera interior 1.696.175,567 797.560,13
Valores representativos de deuda 1.696.175,57 797.560,13
Instrumentos de patrimonio . -
Instituciones de Inversion Colectiva - -
Depdsitos en Enlidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros - -
Cartera exterior 10.760.129,73 9.736.269,49
Valores representativos de deuda - -
Instrumentos de patrimonio 9.454.122 63 8.627.573,50
instituciones de Inversion Colectiva 1.304.538,94 1.108.695,99
Depésitos en Entidades de Crédito - >
Derivados 1.468,11
Otros - -
Intereses de la cartera de inversién 3.643,08 5.269,02
Inversiones morosas, dudosas o en litigio -
Periodificaciones -
Tesoreria 2.654.927 46 2.633.716,86
TOTAL ACTIVO 15.525.761.72 13.507.142 27

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

2025,



Acacia Premium, F.l.

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

PATRIMONIO Y PASIVO 2025 2024
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 15.441.947 51 13.473.853,34
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 15.441.947 51 13.473.853,34

Capital

Participes

Prima de emision

Reservas

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

{Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso

propio
Otro patrimonio atribuido

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

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

13.317.558,97

2.124.388,54

83.814,21

69.644,74

14.169,47

12.120.809,75

1.353.043,59

33.288,93

33.288,93

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

15.525.761,72

13.507.142,27

CUENTAS DE ORDEN 2025 2024
Cuentas de compromiso 5.550.476,70 4.702.626,87
Compromisos por operaciones largas de derivados 5.031.131,70 4.603.088,87
Compromisos por operaciones cortas de derivados 5198.345,00 99.540,00
Otras cuentas de orden - 291.606,18
Valores cedidos en préstamo por la lIC - -
Valores aportados como garantia por la liC - -
Valores recibidos en garantia por la [IC - -
Capital nominal no suscrito ni en circulacién - -
Pérdidas fiscales a compensar - 291.606,18
Ofros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 5.550.476,70 4.994.233,05

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

2025.



Acacia Premium, F.l.

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

diciembre de 2025
(Expresada en euros)

2025 2024

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversién Colectiva -

Gastos de personal -

Otros gastos de explotacion -303.436,62 -247.227 31
Comisidn de gestion -240.997 57 -215.215,47
Comision de depositario -17.527,14 -15.652,03
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - =
Otros -44.911,91 -16.359,81

Amortizacion del inmovilizado material - -

Excesos de provisiones - -

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

Resultado de explotacién -303.436,62 -247.227,31

Ingresos financieros 299.330,80 288.884,62

Gastos financieros -5.039,57 -

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 612.125,53 340.226,24
Por operaciones de la cartera interior -184,35 -241,19
Por operaciones de la cartera exterior 612.309,88 340.599 43
Por operaciones con derivados - -
Otros - -132,00

Diferencias de cambio -134.022,69 52.976,22

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 1.673.944,24 924.983,03
Deterioros ‘ N y
Resultados por operaciones de |a cartera interior 31,08 174,81
Resultados por operaciones de |la cartera exterior 315.252,23 570.011,06
Resultados por operaciones con derivados 1.358.660,93 354.594,02
Otros - 203,14

Resultado financiero 2.446.338,11 1.607.070,11

Resultado antes de impuestos 2.142.901,49 1.359.842,80

Impuesto sobre beneficios -18.512,95 -6.799,21

RESULTADO DEL EJERCICIO 2.124.388,54 1.353.043,59

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

correspondiente al efercicio anual teminado el 31 de diciembre de 2025.
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Acacia Premium, F.l.

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

a)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Acacia Premium, F.l., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Bilbao el 31 de enero de 2011. Tiene
su domicilio social en Gran Via de D. Diego Lépez de Haro, 40 BIS, Bilbao.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la Comision Nacional del
Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 22 de marzo de 2011 con el nimero 4.337, adquiriendo, a
efectos legales, la consideracién de Fondo de Inversidn a partir de entonces.

Este Fondo promueve caracteristicas medioambientales o sociales (art. 8 Reglamento (UE) 2019/2088).

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

La gestion, administracion y representacién del Fondo esta encomendada a Acacia Inversion, 5.G.1.1.C.,
S.A,, siendo la Entidad Depositaria del Fondo Bankinter, S.A. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar
determinadas funciones de vigilancia, supervisién, custodia y administracién para el Fondo, de acuerdo
con lo establecido en la normativa en vigor.

Adicionalmente, con fecha 1 de diciembre de 2025, se inscribid en el Registro administrativo de la
C.N.M.V. la delegacién en Adepa Asset Servicing Spain, S.L., de la funcién del célculo del valor
liquidativo, ast como de determinadas tareas contables y administrativas de la Entidad Gestora. Dicha
entidad se encuentra inscrita desde el 27 de abril de 2018 en el Registro especial de valoradores
externos habilitado por el regulador.

El Fondo estd sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion, recogida
principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones (en adelante
“Real Decreto 1082/20127), por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003. Los
principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

» El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
¢ El nimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100,

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatoric cumplimiento de la normativa en vigor,
el patrimonio o el niumero de participes de un fondo, o de uno de sus compartimentos, descendieran
de los minimos establecidos en el Real Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozaran del plazo
de un afio, durante el cual podran continuar operando como tales.

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

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

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

« ElFondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacion de instrumentos derivados por
riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo de contraparte.



Acacia Premium, F.I.

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

La Sociedad Gestora percibe una comisién anual segun el siguiente detalle:

2025 2024
Comision de gestién
Sobre patrimonio 1,65% 1,65%

La Entidad Depositaria percibe una comision anual segun el siguiente detalle:

2025 2024
Comisién de depositaria
Sobre patrimonio custodiado 0,12% 0.12%

De acuerdo con el folleto del Fondo, la Sociedad Gestora percibira una comisidn anual en concepto de
gastos de gestion que no excedera del 2,25% sobre el Patrimaonio del Fondo.

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

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

Durante el ejercicio 2025, el Fondo no ha recibido unos ingresos por retrocesién de comisiones gue se
recogen en el epigrafe de Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva, de la cuenta
de pérdidas y ganancias adjunta.

Durante el gjercicio 2024, el Fondo recibid unos ingresos por retrocesion de comisiones que se recogen
en el epigrafe de Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversién Colectiva, de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta.

b) Gestion del riesgo

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

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

+ Riesgo de mercado; representa el riesgo de incurrir en pérdidas debidc a movimientos adversos en
los precios de mercado de los activos financieros en los que opera el Fondo. Entre dichos riesgos,
los mas significativos son los de tipo de interés, los de tipo de cambio y |as cotizaciones de los titulos
que el Fondo tenga en cartera.

+ Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan criginarse pérdidas potenciales debidas a
cambios en la capacidad o intencion de la contraparte de cumplir sus obligaciones financieras con
el Fondo.

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

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

b)

c)

+ Riesgo de sostenibilidad: se tiene en consideracion cuando el Fondo promueve caracteristicas
medicambientales o sociales, como se recoge en el articulo 8 ¢ 9 del Reglamento de la Unién
Europea 2019/2088. Se considera todo acontecimiento o estado medicambiental, social o de
gobernanza que, de ocurrir, pudiera surtir un efecto material negativo sobre el valor de ia inversion
El proceso de inversion tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad y estd basado en analisis
propios. Para eilo la Sociedad Gestora utiliza una metodologia propia y tiene en cuenta informacion
ASG publicada por las propias compariias o emisores de los activos en los que invierte, asi como
“ratings” publicados por proveedores externos. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones
dependerd, entre ofros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su localizacién geografica. De
este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una
disminucion del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor
liquidativo de la participacion del Fondo. i.a Sociedad Gestora tiene en cuenta las incidencias
adversas de las decisiones de inversién sobre los factores de sostenibilidad, en iinea con su
Declaracién de Principales Incidencias Adversas (PIAS) que se informan a los participes en los
informes periddicos.

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

Bases de presentacion de las cuentas anuales
imagen fie!

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, han sido
preparadas a partir de los registros contables del Fondo, habiéndose apiicado las disposiciones legales
vigentes en materia contable que le son aplicables, con el objeto de mostrar la imagen fiel de su
patrimonio, de su situacion financiera y de sus resuitados.

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

Principios contablas

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

Comparabilidad

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

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

No se han producido medificaciones contables que afecten significativamente a la comparacién entre
las cuentas anuales de los ejercicios 2025 y 2024,
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d)

Estimaciones contables y correccioén de errores

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

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

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

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

3.

Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas significativos

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

a)

b}

d)

Principio de empresa en funcignamiento

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

Principio del devengo

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

Deudores

La valoracién inicial se reatiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de
la transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada més los costes de
transaccidn que les sean directamente atribuibles.

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

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

Cartera de inversiones financieras

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

¢ Valores representativos de deuda: valores gue suponen una deuda para su emisor y que devengan
una remuneracién consistente en un interés establecido contractualmente.
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El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina por los precios
de cotizacion en un mercado, siempre y cuando este sea activo y los precios se obtengan de forma
consistente. Cuando no estén disponibles precios de cotizacion el valor razonable se corresponde
con el precio de fa transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en
las circunstancias econémicas desde el momento de la transaccién.

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

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

Elvalor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados Io establece el cambio oficial de cierre
de! dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato habil anterior 0 el cambio medic ponderado si
ho existiera precio oficial de cierre.

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

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

s Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva; su valor razonable se
establece en funcién del valor liquidativo o valor de cotizacion del dia de referencia. En el caso de
que para el dia de referencia no se calculara un valor liquidativo, se uiliza el altimo valor liquidativo
disponible, Para las inversiones en Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre,
Instituciones de Inversién Colectiva de Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre e
Instituciones de Inversién Colectiva extranjeras similares, se ufilizan, en su caso, valores liquidativos
estimados.

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

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

Los activos en los que concumra un deterioro notorio e irmecuperable de su inversién se daran de baja
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Adguisicién y cesidn temporal de activos

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

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

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

La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo financiero a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias.
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9)

h)

Instrumentos de patrimonio

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

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

Valores representativos de deuda

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

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

Operaciones de derivados

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

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

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

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

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

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

Moneda extraniera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las diferencias de cambio,
tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de
Diferencias de cambio.

Para el resto de las partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera de inversiones
financieras, las diferencias de cambio se tratan juntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracidn.
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) Valor liguidativo de las participaciones

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

k) Suscripciones y reembolsos

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

De conformidad con el Reglamento de Gestién del Fondo, el precic de las participaciones sera el valor
liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud del interesado, determinandose de este modo
tanto el nimero de participaciones suscritas o reemboisadas, como el efectivo a reembolsar en su caso.
Durante el periodo gue media entre la solicitud y la determinacién efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de suscripcion pendienies
de asignar participaciones” dei pasivo del balance del Fondo.

)} Impuesto sobre beneficios

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

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por impuestos
diferidos so6lo se reconocen en la medida en que resulte probable que la Institucién disponga de
ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan lugar al
reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso v s6lo se reconocen mediante la
compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas
fiscales que puedan compensarse se registran en el epigrafe de Cuentas de orden - Pérdidas fiscales
a compensar.

4. Deudores

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

2025 2024
Depositos de garantia 306.559,57 -
Operaciones pendientes de liquidar 6.902,77 277.564,72
Administraciones publicas deudoras 97.423,54 56.762,05
410.885,88 334.328,77

El capitulo Depésitos de garantia, al 31 de diciembre de 2025, recoge los importes cedidos en garantia por
posiciones vivas en derivados al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante el mes de enero 2028 y 2025 se ha procedido z la liquidacion los dividendos e intereses pendientes
de liquidar recogidas en el capitulo “Operacicnes pendientes de liquidar” a 31 de diciembre de 2025 y 2024,
respectivamente.

El capituio de Administraciones plblicas deudoras, recoge las retenciones sobre intereses y otros rendimientos
de capital mobiliario pendientes de liquidar a cierre del ejercicio correspondiente.
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5. Acreedores

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

2025 2024
Administraciones pulblicas acreedoras 39.601,52 6.799,21
Otros 30.043,22 26.489,72
69.644,74 33.288,93

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

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

2025 2024
Impuesto sobre beneficios 18.512,95 6.799,21
Otros 21.088,57
39.601,52 6.799,21

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

6. Cartera de inversiones financieras

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

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

Los Anexos adjuntos son parte integrante de esta memoria.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones financieras se
encuentran depositados en la Entidad Depositaria. No obstante, determinados titulos, en funcién de su
naturaleza o condiciones especificas, estan depositados principaimente en Altura Markets, S.V., conforme a
los acuerdes de custodia establecidos.

7. Tesoreria

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

2025 2024
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 1.060.122,91 690.672,91
Cuentas en divisa 938.199,04 1.523.964,01
Cuentas en entidades distintas al Depositario
Cuentas en uros 287.099,79 105.278,92
Cuentas en divisa 369.505,72 313.801,02
2.654.927,46 2.633.716,86
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Durante los ejercicios 2025 y 2024 el tipo de inferés de remuneracién de las cuentas en la Entidad Depositaria
ha sido un tipo de interés de mercado.

El detalle del capitulo Otras cuentas de tesoreria del Fondo, recoge el saldo mantenido en otras entidades
distintas al Depositario al cierre del ejercicio comrespondiente.

8. Patrimonio atribuido a participes

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

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

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

2025 2024
Patrimonio atribuido a participes 15.441.947 51 13.473.8563,34
Numero de participaciones 5.375.297 5.423.420,03
Valor liguidativo por participacién 287 2,48
Numero de participes 123 129

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

E! resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuird en la cuenta de
"Participes” de! Fondo”.

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

9. Cuentas de compromiso

En ios Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de inversicnes en
derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2025 y 2024, respectivarnente.

10.  Otras cuentas de orden
El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, se muestra en el balance adjunto.
11.  Administraciones publicas y situacién fiscal

Durante los ejercicios 2025 y 2024, el régimen fiscal del Fondo esta regulado por la Norma Foral 11/2013, de
5 de dictembre, del Impuesto sobre Sociedades del Territorio Histérico de Bizkaia, encontrandose sujeto en el
Impuesto sobre Sociedades a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el numero de participes sea
como minimo el previsto en el apartado 4 de! articulo quinto de la Ley 35/2003, y sucesivas modificacicnes, tal
y como se recoge en la letra a) del apartado segundo del articufo septuagésimo octavo de la citada Norma
Foral.

Adicionalmente, en base a las mencionadas modificaciones de la Norma Foral 11/2013, la compensacion de
bases imponibles negativas a aplicar en el ejercicio que hayan sido objeto de liquidacién o autoliquidacién
procedentes de ejercicios anteriores sera, como méximo del 50% de la base imponible positiva previa a dicha
compensacion. El limite sera del 70% para las microempresas y pequefias empresas definidas en el articulo
13 de esta Norma Foral.



Acacia Premium, F.I.

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

A 31 de diciembre de 2025 no existen bases imponibles negativas generadas en ejercicios anteriores.

El capitulo Acreedores - Administraciones plblicas recoge el Impuesto sobre beneficios devengade en el
ejercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el 1% al resultado contable antes de impuestos, una vez
compensadas las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores, de acuerdo con los limites establecidos
en la normativa vigente.

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

El Fondo tiene abiertos a inspeccién todos los impuestos a los que esta sujeto de los 1iltimos cuatro ejercicios.
No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las autoridades fiscales.
12.  Otra informacién

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

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

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

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

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., y Deloitte Auditores, S.L., por servicios
de auditoria de cuentas anuales del ejercicio 2025 y 2024, ascienden a 3 miles de euros en cada ejercicio, no
habiéndose prestado otros servicios en et ejercicio por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. ni por Deloitte
Auditores, S.L., respectivamente, en cada uno de los citados ejercicios. Ninguna otra entidad del entorno de
PricewaterhouseCoopers ha prestado otros servicios al Fondo durante el presente ejercicio.

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

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

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

Renta variable

LLos mercados de renta variable registraron en 2025 un comportamiento positivo en términos generales, aunque
el afio estuvo marcado por dos fases diferenciadas. Durante el primer semestre predomind un enterno de
elevada volatilidad, provocade principalmente por el recrudecimiento de las tensiones comerciales entre
Estados Unidos y China tras el anuncio de nuevos aranceles por parte de la administracién estadounidense.
Este escenario generd episodios de correccion en las bolsas y favorecid una rotacion hacia sectores defensivos
y compaiias de estilo valor.

A partir del segundo semestre, el tono de los mercados cambi6 de forma significativa. La desescalada parcial
de las tensiones comerciales, junto con la publicacion de datos macroecondémicos razonablemente solidos y el
avance de acuerdos temporales entre Estados Unides y China, permitid recuperar la confianza de los
inversores. A ello se sumaron unos resultados empresariales robustos y el impulso continuade de la inversién
en inteligencia artificial, que siguié actuando como uno de los principales motores del mercado, especialmente
en Estados Unidos.

Desde un punto de vista geocgrafico, el comportamiento fue heterogéneo. En Estados Unidos, el S&P 500
avanzo un 16,9% en el conjunto del afio, mientras que el Nasdaq registré una subida del 20,17%, impulsado
principalmente por el sector tecnologico, a pesar de algunas tomas de beneficios puniuales en grandes
compafiias del sector. No obstante, la fuerte depreciacion del délar durante el afio penaliz la rentabilidad para
los inversores europecs,

En Europa, las bolsas mostraron un comportamiento especialmente destacado. El EuroStoxx 50 se revalorizd
un 18,3% en el afio, apoyado principalmente por el buen comportamiento de los sectores financiero, eléctrico
y de consumo. Dentro de la regidn, el mercado espariol destaco de forma notable: el bex 35 acumulé una
subida del 49,3% en el conjunta del ejercicio, situandose entre los mercados con mejor comportamiento a nivel
global.

En Asia, el Nikkei japonés también registré una evolucion muy positiva, con un avance del 26,2% en el afia,
impulsado por el contexto politico tras ias elecciones y por unas perspectivas fiscales mas expansivas. En el
caso de los mercados emergentes, el comportamiento fue mas desigual entre paises, aunque el indice MSCI
Emergente logré cerrar el ejercicio con una subida del 30,6%, apoyado en parte por la estabilizacion de la
economia china y el buen comportamiento de otros mercados asiaticos.

El afio también estuvo influido por diversos factores macroecondmicos y geopoliticos. Las tensiones
comerciales, los episodios de incertidumbre politica en Europa, el cierre pargial de la administracion
estadounidense y diversos focos de conflicto interacional contribuyeron a generar episodios puntuales de
volatilidad. En este contexto, activos refugio como el oro registraron un comportamiento extraordinariamente
positivo, con una subida superior al 0% en el afio.

Renta fija

El ejercicio 2025 estuvo mareado por un giro progresivo hacia politicas monetarias mas acomodaticias en las
principales economias desarrolladas, en un contexto de desaceleracion del crecimiento global y moderacion
de la inflacion. Tras un inicio de afio todavia condicionado por la incertidumbre sobre el ritmo de bajadas de
tipos, los bancos centrales fueron adoptando un tono mas flexible conforme avanzé el ejercicio.

En Europa, el Banco Central Europec continué con su ciclo de recortes, situando el tipo de depdsito en el 2,0%.
La moderacién de la inflacién, que se estabilizé en torno al 2,1% en los Ultimos meses del afio, permitié
mantener esta postura mas acomodaticia. En Estados Unidos, la Reserva Federal también inicié un proceso
de relajacion monetaria a partir de finales de verano, aplicando tres recortes de tipos que dejaron el rango de
los fed funds en el 3,5%-3,75% a cierre de ejercicio. Este movimiento respondié a una economia que mostraba
sefiales mixtas: un consumo todavia resiliente pero un mercado laboral con indicios de enfriasmiento.

En los mercados de deuda publica, el comportamiento fue dispar entre regiones. La rentabilidad del Treasury
americano a 10 anos descendi6 desde el 4,57% a comienzos de afio hasta el 4,16% al cierre de 2025,
acumulando una caida de aproximadamente 40 puntos basicos. En cambio, en Europa las rentabilidades
soberanas tendieron a repuntar ligeramente durante el afio: el Bund aleman a 10 afios pas6 del 2,40% al 2,85%,
mientras que el bono espafiol a 10 afios se situd en el 3,33% frente al 3,06% inicial. No obstante, la prima de
riesgo espaiiola se redujo desde 66 hasta 54 puntos basicos, reflejando la buena evolucion relativa de la deuda
periférica en un enterno de politica monetaria mas favorable.
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En crédito corporativo, los diferenciales se mantuvieron relativamente estrechos durante gran parte del
ejercicio. Aunque experimentaron episodios de ampliacién temporal durante los momentos de mayor volatilidad
del primer trimestre, terminaron el afio comprimidos, tanto en grado de inversién como en high yield, apoyadas
por la bisqueda de rentabilidad en un contexto de tipos en descenso. El mercado primario registré una elevada
actividad y una fuerte demanda por parte de fos inversores, especialmente en emisiones corporativas europeas.

En conjunto, la renta fija ofrecié retormos positivos durante el afio, beneficiandose del descenso de las
rentabilidades en Estados Unidos y de |a estabilidad de los diferenciales de crédito.

Politica de inversién seguida.

Propugnamos la inversién Multifactor o factor investing como el mejor enfogue para invertir en renta variable.
Desde nuestro punto de vista, esta metodologia ofrece una exposicion a los distintos estilos de inversion que
mejor han funcionado en el largo plazo, pero combinados de tal forma gue cuando uno flaquea, la cartera se
resiente en menor medida. Asi, la cartera estd mas compensada y es capaz de generar una rentabilidad extra
sobre el indice de referencia de una forma consistente y paulatina en cualquier entorno de mercado.

Se basa en invertir aislande varias fuentes {criterios o variables) de rentabilidad, las cuzles segun estudios
académicos han conseguido batir histéricamente al mercado. Es un estilo que combina las mejores
caracteristicas de la gestion activa, pasiva y altemativa.

Los nueve factores que consideramos mas relevantes son aquellos sobre los que existen evidencias
académicas e historicas de generacién de Alpha en periodos larges. Aungue algunos de ellos puedan parecer
opuestos en determinadas ocasiones, nosotros creemos que son complementarios: Valor, Crecimiento,
Pequefias Compariias, Baja volatilidad, Calidad, Situaciones Especiales, Revision de Beneficios, Dividendo
Estable y Momentum.

Perspectivas para 2026.

Nuestro escenario base de cara a 2026 es el de una economia en crecimiento marcada por el desfase en los
ciclos de politica monetaria entre las economias desarrolladas, estimulo fiscal expansivo en Estados Unidos,
Japon y la mayoria de los paises de la Unién Europea, un sesgo inflacionario alcista, un dolar estadounidense
aln mas débil y mejor rendimiento de los activos en los mercados fuera de Estados Unidos.

Nos mantenemos cautos en los bonos de larga duracién estadounidenses, ya que vemos el riesgo de que los
episodios de empinamiento de la curva de tipos se intensifiguen durante 2026, debido principalmente a la
persistencia de la inflacién después de que el efecto de los aranceles se traslade al nivel de precios. Asi mismo,
la posibilidad de que el endeudamiento del pais alcance niveles que pongan en riesgo su sostenibilidad podria
presionar al alza los tipos a largo plazo, incluso si la FED implementa una politica monetaria con sesgo dovish.

De cara al proximo ejercicio, seguimos favoreciendo una aproximacion prudente dentro de las carteras de renta
fija. Mantenemos preferencia por crédito con grado de inversion y duraciones moderadas o cortas, dada la
estrechez actual de los diferenciales frenie a la deuda soberana, sin perder de vista oportunidades selectivas
en segmentos concretos del mercado.

En renta variable, nuestra visién es compatible con un buen comportamiento de los activos de riesgo a nivel
globat. Sin embargo, en EE. UU. observamos riesgo de concentracion y valoraciones exigentes en el nucleo
tecnolégico que domina los indices, ademas de un mayor nivel de incertidumbre institucional y de politica
econdmica, por lo que favorecemos los mercados fuera del pais norteamericano. A su vez, aunque el desarrollo
de la IA promete mejorar fa productividad global, persisten riesgos sobre la rentabilidad de las inversiones en
centros de datos y la sustitucion de puestos de trabajo, lo que hace que la exposicidn directa a compafiias
tecnoldgicas lideres requiera prudencia. Por ello, priorizamos la infraestructura subyacente que soportara su
implementacion, incluyendo metales industriaies y energia.

También creemos que la inflacién jugara un papel preponderante en el afio, con méas propension a sufrir shocks
al alza dada la elevada incertidumbre geopolitica. Asi, los activos reales ganan relevancia por su capacidad de
trasladar precios, preservar poder adquisitive y estabilizar carteras. Lo que refuerza nuestra preferencia por
activos como infraestructuras, real estate y hedge funds diversificados, que historicamente muestran mejor
desempefio en escenarios de inflacion elevada o volatil,
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Integracion ASG

Este fondo es considerado producto que promueve caracteristicas medicambientales o sociales (Articulo 8). El
fondo en su gestién seguira yfo aplicara criterios financieros y extra-financieros o de inversion socialmente
responsable (ASG: Ambientales, Sociales y de Gobierno Corporative) con el objetivo de realizar una inversion
sostenible entendida como aguella que busca satisfacer las necesidades del presente sin comprometer la
habilidad de futuras generaciones de satisfacer las suyas:

- Medioambientales (A): Las caracteristicas medioambientales que promueve el fondo son la
adaptacion al cambio climatico, prevencion y control de la contaminacion y el uso sostenible y
proteccién de recursos. Estando alineado con los objetivos del Acuerdo de Paris sobre cambio
climatico.

- Sociales (S): Respeto de los Derechos Humanos y Laborales: Apoyo y respeto a la proteccion de los
derechos humanos fundamentales reconocidos universalmente, evitando la implicacion directa o
indirecta en su violacién.

- Gobernanza (G): Promocionar una organizacién corporativa que respete los derechos de los
accionistas, incluidos los de los minoritarios. Promocion de 6rganos de gestitn que estén en
condiciones de ejecutar la estrategia y las politicas de empresa, con los controles y equilibrios
adecuados, supervision independiente, implicacidn de las partes interesadas relevantes, sistemas
retributivos alineados con los objetivos a largo plazo y cumplimiento con las leyes y codigos
nacionales.

Para alcanzar el objetivo de la Integracién ASG se emplearan elementos de andlisis financieros, ambientales,
sociales y de gobiemno corporativo, con el fin de obtener una visién mas completa y global de los riesgos y
oportunidades de los activos donde invertir en relacién a su sostenibilidad, buscando encontrar el equilibrio
entre crecimiento econémico, bienestar social y cuidado del medio ambiente.

Para realizar ese analisis ASG la entidad gestora se apoyara fundamentalmente, en estudios de terceros,
aunque también utilizara andlisis propios. Para ello, puede tomar como referencia ia informacién publicada por
los emisores de los activos en los que invierte, asi como la puntuacién y evaluacion de los riesgos ASG por
parte de compafiias de calificacion, indicadores proporcionados por analistas de reconocido prestigio y
proveedores externos especializados o por parte de la propia gestora de acuerdo a metodologias desarrolladas
internamente.

Los criterios de inversion y distribucion de inversiones seran fijados en cada momento por la Entidad Gestora
dentro de los limites establecidos por la legislacion vigente y la politica de inversién del fondo, siguiéndose, en
cuanto a la seleccidn de activos y titulos integrantes de la cartera del Fondo, las técnicas de andlisis
macroecondmicas y fundamentales de las regiones, sectores y compafiias, buscando activos que se
encuentren infravalorados por el mercado y procuréndose que, ademas de su solidez y garantia, se genere
una rentabilidad satisfactoria.

Se aplicara cada estrategia dependiendo del activo:

- En Renta fija se aplicara la seleccion positiva o "Best in Class". En el caso de emisores privados, se tendra
en consideracion si se trata de sectores convencionales o controvertidos, exigiendo una mejor puntuacién a los
altimos (excluyendo el 25% peor cualificado en el convencional frente a la exclusion del 50% peor cualificado
en el sector controvertido). La filosofia tras este modelo es que en una transicién verde no podemos obviar
ciertos sectores que siguen siendo y seran necesarios, lo que debemos propugnar es su cambio, invirtiendo
s6lo en los mejores.

En la renta fija publica, el fondo no invertira en los activos que resulten en los rangos de exclusién de los
rankings internos que se obtengan considerando los criterios antes expuestos, quedando excluidos los
emisores del Gltimo cuartil (el 25% peor cualificado).

- En las acciones, se aplica el "Momentum ASG". El fondo aplica una metodologia de seleccién de inversiones
que pretende detectar en base a sistema interno la mejora en el tiempo de las puntuaciones ASG de los
emisores, el cual se apoya en valoraciones de proveedores externos de anélisis. Buscamos fomentar el
progreso en las practicas de las compafiias invirtiendo en aquellas que mejoran o quieren mejorar. Asi, la
gestora valorara positivamente aquellas entidades que muestren progresc en sus practicas ESG (“lideres™ o
tengan la potencialidad de hacerlo (“promesas™).
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- Para la seleccion de 1IC aplicamos la "Integracién de factores ASG”. A modo de guia, se controlara que la
parte de la cartera que invierte en |IC calificadas tenga una calificacién media de 3 globos Morningstar y un
maximo de un tercio de la posicion en IIC con 1 globo. O controles similares con las valoraciones de, por
ejemplo, Clarity.

Se busca un equilibrio entre la diversificacién y el cumplimiento de la estrategia ASG detallada en el presente
documento. Asi se combinan activos ASG que se pueden gestionar de forma sostenible tratando de minimizar,
que no excluir, los activos que actualmente no pueden ser completamente sostenibles. De ese modo, los
procedimientos descritos para la promocién de las caracteristicas ASG indicadas aplican con caracter general
a todas las inversiones del fondo, a excepcion de instrumentos derivados o para las que no haya datos, asi
como para la gestion de la liquidez del fondo si bien estas excepciones no superaran en ningtn caso el 50%
de la cartera del fondo. Asi, como minimo, un 50% de las inversiones cumplird con requisitos sostenibles
relacionados con factores ambientales, sociales y de gobiermo corporativo.

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

En ia contabilidad del Fondo correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2025 no existe ninguna partida
que deba ser incluida en documento aparte de informacion medioambiental.

Periodo medio de pago a proveedores

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

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo, tal y como se describe en la memoria

adjunta, esta destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de
los riesgos de mercado, crédito, liquidez y operacional de acuerdo con los limites y coeficientes establecidos

por la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio,

y sucesivas modificaciones, por el que se reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por
la Comision Nacional del Mercado de Valores .

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2025

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

Informacién en materia de sostenibilidad
Al tratarse de un Fondo gue promueve caracteristicas medioambientales y/o sociales (art.8. Reglamento (UE)

2018/2088), ta Informacién concreta de las inversiones, con respecto a dichas caracleristicas, se encuenira en
el anexo de sostenibilidad que sera publicade en la web de la C.N.M.V.
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