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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de Fon Fineco Base, Fondo de Inversién por encargo de los administradores de GIC
Fineco S.G.LI.C., S A U.:

Opinién
Hemos auditado las cuentas anuales de Fon Fineco Base, Fondo de Inversion (el Fondo), que

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

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la 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 aplicacion (que se identifica en la nota 2 de la
memoria} y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

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

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segun io
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, segun nuestro juicio profesional, han sido
considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria
de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinion sobre éstas, y no
expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.
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Cartera de inversiones financieras

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

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el patrimonio atribuido a participes del
Fondo esta fundamentalmente invertido en
instrumentos financieros. La politica contable
aplicable a la cartera de inversiones financieras
{en adelante, la cartera) del Fondo, se encuentra
descrita en la nota 3 de la memoria de las
cuentas anuales adjuntas y en la nota 6 de la
misma se detalla |la cartera, a 31 de diciembre de
2025.

Identificamos esta area como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria del Fondo,
por la repercusion que la valoracion de la cartera
tiene en el calculo diario de su Patrimonio Neto y,
por tanto, del valor liquidativo del mismo.

El Fondo mantiene un contrato de gestién con
GIIC Fineco, 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 procedimientos
sobre la cartera del Fondo, entre los que
destacan los siguientes:

Obtencion de confirmaciones de la Entidad
depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad depositaria, sociedades
gestoras o contrapartes, segun 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.

Valoracién de la cartera

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

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

Otra informacion: Informe de gestién

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

integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra

responsabilidad sobre el informe de 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 realizacién de
la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del
informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo
que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar
de elio.
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Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que contiene
el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 2025 y su contenido y
presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

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

Los administradores de la Sociedad gestora son respensables de formular las cuentas anuales adjuntas,
de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados del
Fondo, de confoermidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en
Espania, y del control internc que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales
libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad gestora son responsables
de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcicnamiento, revelando,
segun corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los citados administradores tienen intencion de
liquidar 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 incorreccidon material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafa
siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o
error y se ceonsideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

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

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

. Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de 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 informacion revelada por los administradores de la
Sociedad gestora.
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. Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o
con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre ta capacidad del Fondo para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material,
se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente
informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que
expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria
obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones
futuros pueden ser fa 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 la
informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad gestora en relacion con, entre ofras
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.

PricewaternouseCoopers Auditores, S.L. (S0242)
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Fon Fineco Base, Fondo de Inversion

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

ACTIVO 2025 2024 (%)

Activo no corriente 3 N
Inmovilizado intangible - b

Inmovilizado material - -
Bienes inmuebles de uso propio - -
Mobiliaric y enseres - -

Activos por impuesto diferido - -

Activo corriente 728 910 471,57 947 609 042,85
Deudores 2 251 099,91 2713 208,34
Cartera de inversiones financieras 525 505 821,08 601 013 586,15

Cartera interior 525 098 306,71 600 000 126,85

Valores representativos de deuda 525 098 308,71 600 000 126,85
Instrumentos de patrimonio &

Instituciones de Inversion Ccolectiva - -
Depésitos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros a B

Cartera exterior > x
Valores representativos de deuda - -
nstrumentos de patrimonio - -
Instituciones de Inversion Colectiva - -
Depdésitos en Entidades de Crédito . -
Derivados - 5
Otros 4 4

intereses de la cartera de inversion 407 514,37 1013 459,30
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Periodificaciones 3 &

Tesoreria 201 153 550,58 343 882 248,36

TOTAL ACTIVO 728910 471,57 947 609 042 85

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte-integranie del balance al 31 de diciembre de
2025.

*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
P
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Fon Fineco Base, Fondo de Inversién

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

N:39583223 C

PATRIMONIO Y PASIVO

2025

2024 (")

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emision
Reseérvas
{Accicnes 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
propic
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

728 229 245,19

728 229 245,18

944 345 528,70

944 345 529,70

706 043 678,10

4 753 953,64

17 431 613,45

681 226,38

681 226,38

905 934 124,27

4 753 953,64

33 657 451,79

3263 513,15

326351315

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

728 910 471,57

947 609 042,85

CUENTAS DE ORDEN

2025

2024 (%)

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones coertas de derivados

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

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2025.

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



Foru Seilua
~ Timbre Foral

Bizkaia
Ao

Fon Fineco Base, Fondo de Inversion
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Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2025
(Expresada en euros)

2025

2024 (*)

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

Otros gastos de explotacion

(2023 518,41)

(2 266 779,32)

Comisién de gestion

Comisidn de depositario

Ingreso/gasto por compensacidén compartimento
Otros

Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones _
Deteriore y resuitados por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotacion

Ingresos financiercs
Gastos financieros

Variacion del vaior razonable en instrumentos financieros

(1763 437,04)
(238 063,88)

(22 017,49)

(2 023 518,41)

19 633 100,15

(1970 223,75)
(265 980,19)

(30 575,38)

(2 266 779,32)

36 252 778,36

Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con.derivados

Otros

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros

Deterioros

Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de !a cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados

Otros

Resultado financiero

Resultado antes de impuestos
impuesto sobre beneficios

(258,56) (314,51)
(1632,83) 11 741,52
(1632,83) 11 741,62

19 631 208,76 36 264 205,37
17 607 690,35 33 997 426,05
(176 076,90) {339 974,26)

RESULTADO DEL EJERCICIO

17 431 613,45

33 657 451,79

Las Notas 1a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

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

{*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Fon Fineco Base, Fondo de Inversion

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

1. Actividad y gestion del riesgo
a) Actividad

Fon Fineco Base, Fondo de Inversion, en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en
Bilbao el 25 de abril de 1994. Tiene su domicilio social en Calle Ercilla, n® 24, Bilbao.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registre de Fondos de Inversién de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 16 de noviembre de 2006 con
el nimero 3.670, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de Fondo de
Inversion a partir de entonces.

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

La gestion, administracién y representacion del Fondo esta encomendada a G.1.I.C.
Fineco, S.G.LI.C, sociedad participada al 100% por Fineco, Sociedad de Valores,
S.A. Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 esta entidad esta integrada en el Grupo
Kutxabank, cuya sociedad dominante es Kutxabank S.A., siendo esta sociedad la
que formula estados financieros consolidados. Asimismo, Bilbao Bizkaia Kutxa
Fundaciéon Bancaria, con domicilio social en Gran Via 19-21 de Bilbao, tiene la
facultad de ejercer el control scbre Kutxabank. Por lo tanto, Kutxabank y sus
Sociedades Dependientes forman parte del Grupo Bilbao Bizkaia Kutxa Fundacion
Bancaria.

La Entidad Depositaria del Fondo es Cecabank, S.A. Dicha Entidad Depositaria debe
desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervisién, custodia vy
administracién para el Fondo, de acuerdo a lo establecidc en la normativa
actualmente en vigor.

El Fondoe 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 1082/2012"), por el que se aprueba el
Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003. Los principales aspectos de esta
normativa que le son aplicables son los siguientes:

» Cambio de forma automética, a partir de la entrada en vigor de la mencionada Ley,
de la denominacion Fondo de Inversién Mobiliaria y sus diferentes variantes, por
Fondo de Inversién.
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El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
o El ndmero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de [a
normativa en vigor, el patrimonio o el niamero de participes de un fondo, o de unoc
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 operandc como tales.

o lLos valores mobiliarios -y demas activos financieros del Fondo nc pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente
habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

o 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 explicacion sobre la politica adoptada a este respecto.

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

s El Fondo se encuenira sujeto a unos limites generales a la utilizacién de
instrumentos derivados por riesge de mercado, asi como a unos limites por riesgo
de contraparte.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Fondo no se encuentra dividido en
compartimentos.

De acuerdo con el Reglamento de Gestién del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
una comisiéon anual en concepto de gastos de gestion que no excedera del 2,25%
sobre el patrimonio del Fondo. En los ejercicios 2025 y 2024 la comision de gestion
ha sido del 0,20%, en ambos ejercicios.

lgualmente, el Reglamento de Gestién del Fondo establece una remuneracion de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio
custodiado. En los ejercicios 2025 y 2024 la comisidon de depositarfa ha sido del
0,027%, en ambos ejercicios.

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

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

Durante los ejercicios 2025 y 2024 el Fondo no ha generado derecho a la retrocesion
de comisiones por inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas
por entidades no pertenecientes al Grupo al que pertenece la Sociedad Gestora.

b)  Gestidon 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 disposicién del publico 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
l0s que se encuentra expuesto son los siguientes:

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

¢ Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencion de la contraparie de
cumpiir sus obligaciones financieras con el Fondo.

» Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las peticiones
de reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en el momento
de realizar en mercado los activos en cartera.

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

* Riesgo de sostenibilidad: Se considera todo acontecimiento o estado
medicambiental, social o de gobernanza que, de ocurrir, pudiera surtir un efecto
material negativo sobre el valor de la inversion.

El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipo de
emisor, el sector de actividad o su localizacién geografica. De este modo, las
inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar
una disminucion del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar
negativamente al valor liquidative de la participacion del Fondo.

‘e
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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 ese sentido, el control de los coeficientes normativos
mencionados en el apartado 1.a) anterior, limitan la exposicién a algunos de dichos
tiesgos.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, la actividad econdmica ha estado condicionada
por un contexto de elevada incertidumbre geopolitica y macroeconémica, derivada,
entre otros factores, de diversos conflictos internacionales, tensiones comerciales, la
evolucién de la inflacién y las decisiones de politica monetaria de los principales
hancos centrales.

En este contexto, tras evaluar los potenciales efectos, la Sociedad Gestora del Fondo
considera que el Fondo cuenta con unos elevados niveles de solvencia y liquidez que
le permita sostener sobradamente la continuidad de su negocio en un entorno como
el actual.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) |lmagen fiel

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

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

b)  Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacién recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de
la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se
describen en la Nota 3. No existe ningun principio contable de aplicacién obligatoria
que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de
aplicar.
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¢) 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
estade de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2025, las
correspondientes al gjercicio anterior.

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

d) Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracion de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
perdidas por deterioro de determinados activos financieros, si los hubiera. Aun
cuando estas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacion existente en ei 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 ascciados 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
2025y 2024,

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

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

a) Principio de empresa en funcionamiento

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

b)  Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro 0 pago efectivo.

J: Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicidn se reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de
devengo, por aplicacidon del método del tipo de interés efectivo, a excepcion de los
intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se
registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses
provenientes de la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera
de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo del
balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como
ingreso en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
en el momento en que nace el derecho a percibirlos por el Fondo.

if. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesién de
comisiones previamente soportadas, de manera directa o indirectamente, se
registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a la [IC” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsito, asi como otros gastos de gestidn necesarios
para el desenvolvimiento del Fondo se registran, segiin su naturaleza, en el epigrafe
“Otros gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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iif. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de ios activos y
pasivos financieros, realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro
y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros” segln corresponda, de la cuenta de pérdidas
y ganancias del Fondo.

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
¢} Deudores

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

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

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

d)  Cartera de inversiones financieras

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

= Valores representativos de deuda: valores que 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 la
transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en
las circunsiancias econémicas desde el momento de la transaccion.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda se aplican
tecnicas de valoracién, como precios suministrados por intermediarios, emisores
o difusores de informacién, utilizacion de transacciones recientes de mercado
realizadas en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y
debidamente informadas si estan disponibles, valor razonable en el momento
actual de otro instrumento que sea sustancialmente el mismo o modelos de
descuento de flujos y valoracion de opciones en su caso.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con €l 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 participativas, que tienen la naturaleza de
instrumentos de capital para el emisor.

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

¢ Depositos en entidades de crédito: depdsitos que el fondo mantiene en entidades
de crédito, a excepcioén de los saldos que se recogen en el epigrafe de Tesoreria.

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

» Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su valor
razonable se establece en funcion del valor liquidativo o valor de cotizacion del dia
de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un valor
liquidativo, se utiliza el Gitimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre, Instituciones de Inversion
Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre e Instituciones
de Inversion Colectiva extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.
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» Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros
y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

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

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

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

e)  Adauisicidén 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 importe y el precio de retrocesién se imputa como ingreso en
la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

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

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

f) Instrumentos de patrimonic

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacién por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios &n el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenia de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros o de
Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior, segln 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.

g) Valores representativos de deuda

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

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros o de
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior, segun 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 de! balance. '

h)  Operaciones de derivados

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

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de
deposito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
Deudores del activo en al 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 active o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de la
operacién.

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 ¢ exterior del
activo o del pasivo corriente del balance, segun corresponda.

10
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de Resultados por operaciones con derivados o de Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros por operaciones con derivados segun éstos se hayan
liguidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de Derivados, de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2025 y 2024, no se han
realizadc operaciones de derivados.

i) Cuentas de compromiso

Tal y como determina la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la C.N.M.V., sobre
operaciones con instrumentos derivados de las Instituciones de Inversion Colectiva,
en el caso de que la Sociedad no haya realizado la descomposicion de las
Instituciones de Inversion Colectiva en las que invierte en funcién de las exposiciones
a las que se encuentra referenciada, segln lo establecido en ta Norma 6.5 de dicha
Circular, debe considerar estas posiciones como un subyacente o factor de riesgo
independiente al resto, motivo por el que la Sociedad inciuye estas posiciones, entre
otros conceptos, en "Cuentas de compromiso” siempre y cuando la Sociedad tenga
informacion al respecto.

i) Moneda exiranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambic, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de
perdidas 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 valoracion.

k)  Valer liguidativo de las participaciones

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

11
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) Suscripciones y reembolsos

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

De conformidad con el Reglamento de Gestibn del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose de este modo tanto el niumero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Duranie el
periodo que media entre la solicitud vy la determinacidén efectiva del precic de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de
suscripcién pendientes de asignar participaciones” del pasivo del balance del Fondo.

m)} Impuesto sobre beneficios

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

Los pasivos por impuesios diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucién disponga de ganancias fiscaies futuras que permitan la aplicacidn de estos
aclivos.

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

4, Deudores

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

2025 2024
Administraciones publicas deudoras 1 551 099,91 2713 208,34
Oftros 700 OOQ,OO .

2 251 099,91 2713 208,34
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El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2025 y 2024
recoge las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario.

El capitulo de “Otros” al 31 de diciembre de 2025 recoge el importe de los saldos deudores
por colaterales de distintas entidades financieras.

5. Acreedores

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

2025 2024
Administraciones pdblicas acreedoras 385 009,31 633 270,39
Operaciones pendientes de liquidar 139 213,70 93 401,83
Operaciones con colaterales - 2 314 000,00
Otros S 157 003.37 222 840,93

681 226,38 3 263 513,15

El desglose del capitulo “Administraciones Publicas acreedoras” al 31 de diciembre de
2025 y 2025, es el siguiente:

2025 2024
Retenciones practicadas en el ejercicio sobre
intereses y otros rendimientos de capital mobiliario 208 932,41 293 296,13
Impuesto sobre beneficios 176 076,90 339 974,26
385 009,31 633 270,39

Durante el mes de enero de 2026 y 2025 se ha procedido a la asignacion de participaciones
a las suscripciones pendientes de valor liquidativo, recogidos en el capitulo "Operaciones
pendientes de liquidar” a 31 de diciembre de 2025 y 2024, respectivaments.

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de
gestion y depositaria pendientes de pago al cierre del gjercicio correspondiente, las cuales
se liquidan de manera mensual.

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

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2025
y 2024 se muestra a continuacion:

2025 2024
Cartera interior 525 098 306,71 600 000 126,85
Valores representativos de deuda 525 098 306,71 600 000 126,85
Intereses de la cartera de inversion 407 514,37 1013 459,30

525 505 821,15 601 013 586,15

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan ia cartera de
inversiones financieras, al 31 de diciembre de 2025 y al 31 de diciembre de 2024,
respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Cecabank, S.A.

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 125 530 503,12 161 691 783,93
Cuentas en entidades distintas al Depositario
Cuentas en euros 75623 047,46 182 190 464,43

201 153 550,58 343 882 248,36

Durante los ejercicios 2025 y 2024, el tipo de interés aplicado tanic a las cuentas de
Cecabank, S.A., depositario, como Kutxabank, S.A., ha sido el tipo de interés €STR.

8. Patrimonio atribuido a participes
Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales caracteristicas,

representadas por certificados nominativos sin valor nominal y confieren a sus propietarics
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio

14
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El valor liquidativo de las participaciones al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se ha obtenido
de fa siguiente forma:

2025 2024
Patrimonio atribuido a participes 728 229 245,19 944 345 529,70
Namero de participaciones 719 022,93 850 849,34
Valor liquidativo por participacién 1012,80 993,16
Numero de participes 2177 2755

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.

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

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 no existen participes con un porcentaje de participacion
individualmente superior al 20% y que se considere participacion significativa de acuerdo
con el articule 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversion Colectiva, y
sucesivas modificaciones.

9. Administraciones ptiblicas y situacion fiscal

Durante los ejercicios 2025 y 2024, el régimen fiscal del Fondo esta regulado por la Norma
Foral 11/2013, de 5 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades del Territorio Historico
de Bizkaia, encontrandose sujeto en el Impuesto sobre Sociedades a un tipc de gravamen
del 1 por 100, siempre que el nimero de participes sea como mihimo el previsto en el
apartado 4 del articulo quinto de la Ley 35/2003, y sucesivas modificaciones, tal y como se
recoge en la letra a) del apartado segundo del articulo 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 autoliquidacion procedentes de ejercicios anteriores sera, como
maximo 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.

El capitulo “Acreedores — Administraciones Publicas” recoge al 31 de diciembre de 2025,
el Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente, de

aplicar sl 1% al resultado contable antes de impuestos.
15
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No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del
gjercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

El Fondo tiene abiertos a inspeccién todos los impuesios a los que esta sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios.

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

10. Otra informacion

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo
y a precios de mercado. Los informes periddicos inciuyen, segun lo establecido en la
Circular 4/2008 de la C.N.M.V., informaci6én sobre las operaciones vinculadas realizadas,
si las hubiera.

Adicionalmente, en fa Nota de Actividad y gestion del riesgo se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran
producido durante el 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 Anexo | y Il se recogen las adquisiciones temporales de activos
contratadas con este, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, respectivamente.

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

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2025 y 2024 ascienden a 3 y 2 miles de
euros, respectivamente, no habiendose prestado otros servicios en el gjercicio por la citada
firma. Ninguna otra entidad del entorno de PricewaterhouseCoopers ha prestado otros
servicios al Fonde durante los mencionados ejercicios.

11. Acontecimientos posteriores
Desde el cierre del ejercicio, al 31 de diciembre de 2025, hasta la fecha de formulacion de

las presentes cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial
relevancia que sean objeto de incluir en esta memoria.
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Informe de gestidn del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025

Exposicion fiel del negocio y actividades principales
Resumen gjecutivo del gjercicio en materia macroeconémica y de mercado

El ejercicio 2025 ha estado marcado por un entorno macroeconémico complejo, en el que
la economia global ha seguido creciendo a un ritmo moderado por encima del 3%, apoyada
por el consumo y el avance techolégico, pero condicionada por un contexto politico y
geopolitico incierto. La consolidacion del segundo mandato de Donald Trump ha reavivado
las tensiones comerciales internacionales, mientras que los conflictos en Oriente Medio vy
Europa del Este contindan afectando al sentimiento inversor.

En Estados Unidos, la economia ha mostrado gran resiliencia, manteniendo un crecimiento
del PIB en tornec al 2% pese a los primeros signos de enfriamiento del mercado laboral. La
inflacion subyacente empieza a revertir, estableciéndose cerca del 3%, sin embargo, esta
contintia tensionada al aiza, por encima del objstivo del 2 % de la Reserva Federal. Este
equilibrio entre una actividad adn sélida, una inflacidn en proceso de moderacion y un
mercado laboral menos dinamico llevé a la Reserva Federal a acometer tres recortes de
los tilpec’as% deo/interés oficiales, de 25 puntos basicos cada uno, situando el fipo de referencia
enel 3,75 %.

En Europa, el panorama econdémico ha mostrado un avance mas moderado y heterogéneo.
La eurozona encara el cierre del gjercicio con un crecimiento cercano al 1%, sostenido por
la recuperacion del consumo privado y el aumento del gasio en defensa e infrasstructuras.
Alemania ha logrado abandonar el estancamiento técnico respaldado por una mayor
inversidn plblica, mientras que Espafia continGia situandose entre las economias mas
dindmicas, con un crecimiento proximo al 3 %. Por su parte, la inflacién se ha consolidado
en torno al 2 %, lo que ha permitido al Banco Central Europeo mantener una postura
monetaria prudenie y gradualmente mas acomodaticia en la segunda mitad del afio.

En los mercados financieros, el gjercicio ha estado marcado por episodios de volatilidad.
Tras un inicio de afio incierto por las nuevas medidas arancelarias de EE. UU., las
sucesivas negociaciones bilaterales devolvieron la confianza a los inversores. Asi, los
nrincipales indices bursétiles han cerrado con avances significativos: el S&P 500 acumula
una subida cercana al 17% en délares y el Euro Stoxx 50 en torno al 15% en divisa local,
impulsados por la mejora de las expectativas de beneficios, la gran inversion en CAPEX
de las grandes tecnoldgicas y la relajacién progresiva de las condiciones financieras.

En renta fija, hemos observado como la curva de tipos en EE. UU. ha caido en todos los
plazos (salvo el 30 afios, que se mantiene dénde estaba) y como la pendiente entre los
tramos a 2 y 10 afios se ha pronunciado. En Europa, los mercados han recogido la
incertidumbre fiscal en Alemania y Francia, lo que ha provocado un aumento de las primas
de riesgo de los paises “core”. En contraste, las primas de riesgo de los paises periféricos
Espana, italia, Grecia y Portugal han seguido estrechandose. En cuanto al crédito, la prima
de los emisores corporativos con grado de inversién ha continuado reduciéndose a lo largo
del gjercicio. En el segmento high yield, aunque los diferenciales siguen muy por debajo de
su media histérica, se han producido algunes episodios de tensién que han generado una
mayaor volatilidad durante el afio.
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Informe de gestién del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025

El délar, por su parte, se ha depreciado cerca de un 12% frente al euro, presionado por el
aumento del déficit fiscal estadounidense. En este contexto, el oro ha alcanzado nuevos
maximos histéricos por encima de los 4.300 $/onza, reforzando su papel como activo
refugio.

Perspectivas econdémicas y de mercados

De cara a 2026, los principales focos de atencion seran el elevado nivel de endeudamiento
de las economias, la preservacién de la independencia de los bancos centrales y el cambio
gradual en el orden mundial, marcado por el actual contexto de tensicnes geopoliticas y
por las dudas en torno a la sostenibilidad del intenso ciclo inversor en inteligencia artificial

Uso de instrumentos financieros

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

Las inversiones subyacentes de este producto financiero no tienen en cuenta los criterios
de la UE para actividades econémicas medioambientales sostenibles.

Gastos de I+D y medioambiente

A lo largo del ejercicio 2025 no ha existido actividad en materia de investigacién y
desarrollo.

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

Periodo medio de pago a proveedores

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

Acciones propias

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



L 3 | n39583247 ¢

Fon Fineco Base, Fondo de Inversion
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Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2025

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

Informacién en materia de sostenibilidad

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta ios criterios de
la UE para las actividades econémicas medioambientalmente sostenibles.
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Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestion

El Secretario del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora certifica, para que asi
conste y surta los efectos opertunos, que en cumplimiento de lo dispuesto por la legislacidn
vigente, las Cuentas anuales y el Informe de gestion de Fon Fineco Base, Fondo de
Inversién, correspondientes al ejercicio 2025 han sido formuladas por su Consejo de
Administracién en su reunién de 24 de marzo de 2026, con vistas a su verificacion por los
auditores y posterior aprobacién por la Junta General de Accionistas. Dichas Cuentas
anuales e Informe de gestion estan extendidos, en una copia original, de papel timbrado
del territoric histérico de Bizkaia, impresos y numerados del N39583222C al N39583247C
{ambos inclusive).

D. Bruno Alcibar Castellanos
(Secretario Consejero)

Asimismo, los miembros de! Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora declaran
firmados de su pufio y letra todos y cada uno de los citados documentos, mediante la
suscripcién del presente folio de papel timbrado del territoric histérico de Bizkaia
N39583248C.

'D. Miguel Roqueiro Ferruelo " D. Bruno Alcibar Castellanos
{Presidente) (Secretario Consejero)

D. Jon Recacoechea Agara
(Consejero)
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