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FONDOS DE INVERSION Informe Anual 2025

Rural Bonos High Yield,
Fondo de Inversién

Cuentas Anuales 31 de diciembre de 2025

(Junto con el Informe de Auditoria)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

Cuentas de Pérdidas y Ganancias para los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

Euros
Nota 2025 2024
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la I..C. 520,40 80,84
Otros gastos de explotacién (338.515,91) (207.249,36)

Comisién de gestion 9 (291.67727) (177.143,84)

Comisién depositario 9 (37.975,65) (21.785,20)

Otros (8.862,99) (8.320,32)
Excesos de provisiones - -

A.1) RESULTADO DE EXPLOTACION (337.995,51) (207.168,52)
Ingresos financieros 394.84748 257.985,38
Gastos financieros - -

Variacién del valor razonable de instrumentos financieros 765.252,61 146.568,09

Por operaciones de la cartera interior (20.180,05) 4.992,32

Por operaciones de la cartera exterior 774.948,66 138.463,77

Por operaciones con derivados - -

Otros 484,00 3.112,00
Diferencias de cambio (742,19) 388,62
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 563.102,10 1.094.593,10

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior 20.816,66 6.024,05

Resultados por operaciones de la cartera exterior 554.743,58 1.102.978,05

Resultados por operaciones con derivados (12.458,14) (14.409,00)

Otros - -

A2.) RESULTADO FINANCIERO 1.712.460,00 1.499.635,19
A.3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.374.464,49 1.292.366,67
Impuesto sobre beneficios 1 (3.744,64) (2.923,67)

A.4.) RESULTADO DEL EJERCICIO 1.370.719,85 1.289.443,00
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BALANCES
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Balances 31 de diciembre

Euros

ACTIVO Nota 2025 2024

ACTIVO CORRIENTE 40.385.119,43 37.427.821,10
Deudores 5 1.215.454,15 7.056,78
Cartera de inversiones financieras 6 37905.607,42 34.718.161,41

Cartera interior 794.679,21 796.761,80

Valores representativos de deuda 794.679,21 796.761,80

Instrumentos de patrimonio - -

Instituciones de Inversién Colectiva - -

Depésitos en entidades de crédito - -

Derivados - -

Otros - -

Cartera exterior 36.980.706,48 33.833.592,07

Valores representativos de deuda 8.418.128,74 5.494.394,21

Instrumentos de patrimonio - -

Instituciones de Inversién Colectiva 28.562.57774 28.339.197,86

Depésitos en entidades de crédito - -

Derivados - -

Otros - -
Intereses de la cartera de inversion 126.621,73 84.681,54
Inversiones morosas, dudosas o en litigio 6 3.600,00 3.116,00

Periodificaciones - -

Tesoreria 7 1.264.057,86 2702.612,91

TOTAL ACTIVO 40.385.119,43 37.427.821,10

CUENTAS DE ORDEN

Cuentas de compromiso 10 - -
Compromisos por operaciones largas de derivados - -
Compromisos por operaciones cortas de derivados - -

Otras cuentas de orden 41.026.379,73 39.037.999,85
Valores cedidos en préstamo por la IIC - -
Valores aportados como garantia por la [IC - -
Valores recibidos en garantfa por la IIC - -
Pérdidas fiscales a compensar 1 3.098.801,99 4,098.801,99
Otros 3792757774 34.939.197,86

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 41.026.379,73 39.037.999,85

Euros

PATRIMONIO Y PASIVO Nota 2025 2024

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS 39.679.714,39 37.124.044,85

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 8 39.679.714,39 37.124.044,85
Participes 38.308.994,54 35.834.601,85
Reservas - -
Resultados de ejercicios anteriores - -
Resultado del ejercicio 1.370.719,85 1.289.443,00

Otro patrimonio atribuido - -

PASIVO NO CORRIENTE - -
Provisiones a largo plazo - -
Deudas a largo plazo - -
Pasivos por impuesto diferido - -

PASIVO CORRIENTE 705.405,04 303.776,25
Provisiones a corto plazo - -
Deudas a corto plazo - -
Acreedores 9 702.078,14 299.893,75
Pasivos financieros - -
Derivados - -
Periodificaciones 3.326,90 3.882,60

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO
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1 NATURALEZA Y ACTIVIDADES PRINCIPALES

RURAL BONOS HIGH YIELD, Fondo de Inversién (en adelante “el Fondo”) se constituyé en Esparia el
25 de febrero de 2016, por un periodo de tiempo indefinido bajo la denominacién de Gescooperativo
Renta Fija High Yield, Fondo de Inversién. Habiéndose modificado dicha denominacién por la actual con
fecha 29 de noviembre de 2019. Tiene su domicilio social en Paseo de Recoletos, n°3, 3% Planta, Madrid.
La normativa basica del Fondo se recoge en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversién Colectiva, en su Reglamento de desarrollo, aprobado por Real Decreto 1082/2012, de 13

de julio. Asimismo, el Fondo esta sujeto a las disposiciones que desarrollan, sustituyen o modifican las
normas citadas, y a otra normativa legal, y en especial a las Circulares emitidas por la Comisién Nacional
del Mercado de Valores (CNMV) que regulan las Instituciones de Inversion Colectiva.

El Fondo esté inscrito con el nimero 4966 en el Registro Administrativo especifico de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

El Fondo tiene por objeto social exclusivo la captacién de fondos, bienes o derechos del ptiblico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que
el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a
disposicién del piblico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.
La normativa vigente regula, entre otros, los siguientes aspectos:

-Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3 millones de euros.

-Inversién en valores negociables e instrumentos financieros, admitidos a cotizacién en mercados
regulados o sistemas multilaterales de negociacién, cualquiera que sea el Estado en que se encuentren
radicados, que cumplan los requisitos indicados en la legislacién vigente. Del mismo modo podran inver-
tir en depdsitos bancarios, acciones y participaciones de otras 1.C., instrumentos financieros derivados,
instrumentos del mercado monetario y valores no cotizados.

-Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por el articulo 52 del Real De-
creto 1082/2012, donde se establecen determinados limites para la utilizacién de estos instrumentos
y por la Orden EHA 888/2008 de 27 de marzo, sobre operaciones de las instituciones de inversién
colectiva de caracter financiero con instrumentos financieros derivados, en todo lo que no contradiga el
Real Decreto anterior.

-Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracién de inversiones.

- Obligacién de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.

-Numero de participes no podra ser inferior a 100.

- Obligacién de remitir los estados de informacion reservada que se citan en la Norma 21% de la Circular
3/2008 a la Comisién Nacional del Mercado de Valores en el plazo indicado en dicha Norma.

-Régimen especial de tributacién.

La gestién y administracién del Fondo estd encomendada a Gescooperativo, SA, SGIIC, inscrita con

el nimero 140 en el Registro Administrativo de las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién
Colectiva de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, con domicilio en Paseo de Recoletos, n°3, 3*
Planta, Madrid.

Los valores se encuentran depositados en Banco Cooperativo Espariol , S.A, inscrita con el nimero 188
en el Registro Administrativo de Entidades Depositarias de Instituciones de Inversién Colectiva de la Co-
misién Nacional del Mercado de Valores, con domicilio social en calle Virgen de los Peligros, n°4, Madrid,
siendo dicha entidad la depositaria del Fondo.

Con fecha 1 de febrero de 2019, la Comisién Nacional del Mercado de Valores registré la modificacion
de las participaciones ya registradas en las IIC que pasaron a denominarse Clase Estandar e inscribi6 en
el registro de la |IC las participaciones de la Clase Cartera. Estas participaciones se diferencian por las
comisiones que les son aplicables o por otros aspectos relativos a la comercializacién, véanse Folleto del
Fondo y notas 8y 9.

2 BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

(a) Imagen fiel

Las cuentas anuales se han obtenido de los registros contables del Fondo y han sido formuladas de
acuerdo con los principios contables y normas de valoracién contenidos en la Circular 3/2008, de 11 de
septiembre de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, con el objeto de mostrar la imagen fiel del
patrimonio y de la situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2025 y de los resultados de sus
operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en dicha fecha.

Las cuentas anuales del ejercicio han sido formuladas por el Consejo de Administracién de la Sociedad
Gestora, y se someterén a aprobacién, estimandose que seran aprobadas sin ningtin cambio significativo.
Las cifras incluidas en las cuentas anuales estan expresadas en euros con dos decimales, salvo que se
indique lo contrario.

(b) Principios contables

Para la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios contables y de
clasificacién recogidos fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de la Comisién Nacional del Mercado
de Valores y sus sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se describen en la Nota 3. No
existe ningln principio contable de aplicacién obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas
cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

(c) Utilizacion de juicios y estimaciones en la elaboracién de las cuentas anuales

En la preparacion de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores de la Sociedad Gestora han
tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de las politicas contables
y alos saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en la fecha de emisién de
las presentes cuentas anuales. Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las
posibles pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si los hubiera.

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia histdrica y en otros factores
diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y cuyos resultados
constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los activos y pasivos que no son
facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones y las asunciones son revisadas de forma
continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente a las estimaciones y asunciones podria conducir a
resultados que podrian requerir ajuste de valores de los activos y pasivos afectados. Si como consecuen-
cia de estas revisiones o de hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se
registrarfa en la cuenta de pérdidas y ganancias de ese periodo y de periodos sucesivos.

d) Comparacién de la informacion

A efectos de comparar la informacién del ejercicio anual cerrado el 31 de diciembre de 2025 con la del
afio anterior, se adjuntan las cifras del ejercicio 2024 en el balance, cuenta de pérdidas y ganancias y

en el estado de cambios en el patrimonio neto. Las cifras relativas al ejercicio 2024 contenidas en estas
cuentas anuales se presentan tnicamente a efectos comparativos.

3 PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Los principales principios contables aplicados en la elaboracién de estas cuentas anuales son los
siguientes:

a) Empresa en funcionamiento.

El Consejo de Administracién de Gescooperativo, S.A, S.G.LI.C. ha considerado que la gestién del Fondo
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continuard en un futuro previsible, por lo que la aplicacién de los principios y criterios contables no tiene
como propésito determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmisién global o parcial, ni el
importe resultante en caso de su liquidacién total.

No obstante, dada la naturaleza especifica del Fondo y su carécter abierto, las normas contables tendran
como finalidad la determinacién del valor liquidativo de las participaciones.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el principio de
devengo, con independencia de la fecha de su cobro o pago.

En aplicacién de este criterio y a efectos del célculo del valor liquidativo, las periodificaciones de ingresos
y gastos se realizan diariamente como sigue:

-Los intereses activos de las inversiones financieras se periodifican de acuerdo con la tasa interna de
rentabilidad de las operaciones.

-Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha en la que se
declare el derecho a percibirlos.

-El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo largo del mismo.
La periodificacién de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se efectua, cualquiera
que sea su clase, mediante adeudo en la cuenta de activo ‘Intereses de la Cartera de Inversién” y abono
simultaneo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

c) 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 més los costes de transac-
cién que le sean directamente atribuibles.
Mientras la valoracién posterior se hace a su coste amortizado, los intereses devengados se contabilizan
en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante,
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 recono-
cimiento. Las correcciones valorativas por deterioro asi como su reversién se reconocen como un gasto o
un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.
d) Cartera de inversiones financieras
Los activos financieros se reconocen en el balance cuando el Fondo se convierte en una parte obligada
del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.
Los activos financieros se clasifican en:

Valores representativos de deuda.

Instrumentos de patrimonio.

Instituciones de Inversién Colectiva.

Depésitos en Entidades de Crédito.

Instrumentos derivados.

Otros.
Clasificacién
Los activos financieros en los que invierte el Fondo se clasifican, a efectos de su valoracién, como “Activos
financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de Pérdidas y Ganancias”.
Los titulos que componen la cartera de inversiones financieras se contabilizan inicialmente de acuerdo
con los siguientes criterios:
Valoracién inicial

-Los activos financieros integrantes de la cartera del Fondo se valoraran inicialmente por su valor
razonable. Este valor razonable es, salvo evidencia en contrario, el precio de la transaccién, que equivale
al valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de transaccién explicitos
directamente atribuibles a la operacién.

De esta valoracién inicial se excluyen los intereses por aplazamiento de pago, que se entiende que se
devengan aun cuando no figuran expresamente en el contrato y en cuyo caso, se considera como tipo
de interés el de mercado.

-En la valoracién inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la Gltima liquidacién y
no vencidos o “cupdn corrido”, se registran en la cuenta de cartera de inversiones financieras “Intereses
de la Cartera de Inversion” del activo del balance, cancelandose en el momento del vencimiento de
dicho cupén.

-Elimporte de los derechos de suscripcién y similares que, en su caso, se hubiesen adquirido, forman
parte de la valoracién inicial.

-Las inversiones en moneda extranjera se contabilizan al tipo de cambio vigente a la fecha de adquisi-
cién de los titulos.

-En su caso, los contratos de futuros y las operaciones de compra - venta a plazo se registran en el
momento de su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato
segln corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido. Los fondos
depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance “Depésitos de garantia en
mercados organizados de derivados” u “Otros depdsitos de Garantia” en el epigrafe de “Deudores”. Los
intereses de estos fondos depositados se periodifican diariamente segun la tasa interna de rentabilidad.
El valor razonable de los valores aportados en garantia por el Fondo se registra en cuentas de orden, en
la ribrica “Valores aportados como garantia”.

-En su caso, las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacién y
hasta el momento del cierre de la posicién o del vencimiento del contrato, en la ribrica correspondien-
te de las cuentas de orden, por el importe nominal comprometido. En caso de que el Fondo aporte
valores y efectivo en concepto de garantia se le da el mismo tratamiento contable que en el caso de
los contratos de futuros. Los fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo
del balance en la partida de “Deudores”. Las primas por opciones y warrants comprados/ opciones
emitidas y warrants vendidos, se reflejan en la cuenta “Derivados” del activo o del pasivo del balance,
respectivamente, en la fecha de ejecucién de la operacién.

-Las operaciones de permuta financiera, en su caso, se registran en el momento de su contratacién y
hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en la ribrica correspondiente
de las cuentas de orden, por el importe nominal del contrato. Los cobros o pagos asociados a cada
contrato de permuta financiera se contabilizan utilizando como contrapartida la cuenta “Derivados” de la
cartera interior o exterior del activo o el pasivo del balance, segtin corresponde.

Valoracién posterior

Los activos financieros se valoran diariamente a valor razonable, sin deducir los costes de transaccién

en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se producen en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias. Cuando el valor razonable incluya los intereses explicitos
devengados, a efectos de determinar las variaciones en el valor razonable se tienen en cuenta los saldos
de la cuenta “Intereses de la cartera de inversién”. Para la determinacién del valor razonable de los activos
financieros se atiende a las siguientes reglas:

-Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es su valor de mercado considerado como
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tal el que resulte de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil
anterior, o el cambio medio prevalorado si no existiera precio oficial de cierre.

-Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un merca-
do, siempre y cuando éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén
disponibles precios de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién més
reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el
momento de la transaccién. En este caso, el valor razonable refleja ese cambio en las condiciones. En
caso de que no exista mercado activo se aplican técnicas de valoracién que son de general aceptacién
y que utilizan en la mayor medida posible datos observables de mercado, en particular la situacion
actual de tipo de interés y el riesgo de crédito del emisor.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se aplican técnicas de valora-
cién, como precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de informacién; utilizacién 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; y modelos de descuento de flujos y valoracién de
opciones en su caso.

-Valores no admitidos aln a cotizacién: su valor razonable se estima mediante los cambios que resulten
de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo
en cuenta las diferencias que puedan existir en sus derechos econémicos.

-Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios de valoracién incluidos en
el articulo 49 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio.

-Depésitos en entidades de crédito: su valor razonable se calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa
interna de rentabilidad de la inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio
de otras consideraciones, como por ejemplo las condiciones de cancelacién anticipada o de riesgo de
crédito de la entidad.

-Para las acciones o participaciones de otras instituciones de inversién colectiva, el valor razonable se
calcula en funcién del dltimo valor liquidativo publicado el dia de la valoracion.

-Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de cierre publicado por el Banco
Central Europeo o por los mercados mas representativos en funcion de la divisa.

-Instrumentos financieros derivados: se valoran por su valor razonable, que es el que resulta de aplicar
el cambio oficial de cierre del dfa de referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemen-
te liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas
multilaterales de negociacion, se valorarén mediante la aplicacién de métodos o modelos de valoracién
adecuados y reconocidos que deberan cumplir con los requisitos y condiciones especificas estableci-
das en la normativa de instituciones de inversién colectiva relativa a sus operaciones con instrumentos
derivados.

Cancelaci

Los activos financieros se dan de baja del balance del Fondo, cuando han expirado o se han cedido los

derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se hayan
transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, o aun no existiendo
transmisién ni retencion sustancial de éstos, se transmita el control del activo financiero.

En todo caso se dan de baja entre otros:

a) Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente.

b) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable en la fecha de
recompra.

¢) Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversién, con cargo a la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando el activo financiero se da de baja de acuerdo a las letras a) y b) anteriores, la diferencia entre la
contraprestacion recibida bruta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determina la
ganancia o la pérdida surgida al dar de baja dicho activo, y formara parte del resultado del ejercicio en que
esta se produce.

El Fondo no da de baja los activos financieros en las cesiones en las que retiene sustancialmente los
riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, tales como:

a) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra a un precio fijo o al precio de venta més
un interés.

b) Los activos financieros prestados en el marco de un préstamo de valores en los que el prestatario
tenga la obligacién de devolver los mismos activos, otros sustancialmente iguales, u otros similares
que tengan idéntico valor razonable.

¢) Los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantfa financiera, a menos que se
incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los activos en garantia en
cuyo caso se daran de baja.

En los casos a) y b) el Fondo reconoce un pasivo por la contraprestacién recibida.

En los casos b) y c) el Fondo reconoce en las “Cuentas de orden” del balance el valor razonable de los
activos prestados o cedidos en garantia.

Deterioro

El Fondo efectuara diariamente las correcciones valorativas necesarias siempre que exista evidencia ob-
jetiva de que el valor del activo se ha deteriorado y se dé una reduccién o retraso en los flujos de efectivo
estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor.

Las pérdidas por deterioro 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.

e) Adquisicién temporal de activos

La adquisicién temporal de activos es una operacién que, a efectos contables, se entiende que nace el
dia de su desembolso y vence el dia en que se resuelve el citado pacto. Se entiende que vencen a la
vista las adquisiciones temporales cuya recompra debe necesariamente realizarse, pero puede exigirse
opcionalmente a lo largo de un periodo de tiempo.

Estas operaciones se contabilizan por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del
balance. La diferencia entre este importe y el precio de retrocesién se periodifica, de acuerdo con el tipo
de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan diariamente en la adquisicion temporal de activos se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe “Variacién de valor razonable en instrumentos
financieros”.

) Contratos de futuros, operaciones de compra - venta a plazo y operaciones de permuta
financiera

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos se
reflejan en pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobro o diferen-
cias negativas se registran en la cuenta “Resultado por operaciones con derivados” o “Variacién del valor
razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segtin los cambios de valor se
hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta “Derivados’, de la cartera interior o exterior
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del activo o el pasivo del balance, segin corresponda.

En aquellos casos en que el contrato presenta una liquidacion diaria, las correspondientes diferencias se
contabilizan en la cuenta “Resultados por operaciones con derivados”.

g) Opciones y Warrants

Las primas por opciones y warrants comprados/ opciones emitidas o warrants vendidos se registran en
la cuenta de “Derivados” del activo/pasivo del Balance, respectivamente, en la fecha de ejecucién de la
operacion. Las diferencias que surjan como consecuencia del cambio de valor de los contratos se reflejan
en la cuenta de pérdidas y ganancias, de la siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o
diferencias negativas se registran en la cuenta “Resultado de operaciones con derivados”, o “Variacién
de valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segtin los cambios de
valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta “Derivados” de la cartera interior o
exterior del activo o del pasivo del balance, segin corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién

inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, que no podria superar el valor razonable del
activo subyacente. Se excluye de esta regla las operaciones que se liquidan por diferencias. En caso de
adquisicion, sin embargo la valoracién inicial no puede superar el valor razonable del activo subyacente,
registrandose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

h) Moneda extranjera

La moneda funcional y de presentacién del Fondo es el euro.

Se consideran como partidas monetarias del Fondo la tesorerfa, los valores representativos de deuda y los
débitos y créditos ajenos a la cartera de instrumentos financieros.

Se consideran como partidas no monetarias aquellas no incluidas en el apartado anterior, entre ellas los
instrumentos financieros derivados y los instrumentos de patrimonio.

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de cierre publicado por el
Banco Central Europeo o por los mercados més representativos en funcion de la divisa. Las diferencias
que se producen respecto al cambio histdrico se registran de la siguiente forma:

-Las partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de la cartera de instrumentos
financieros se valoran al tipo de cambio de contado de la fecha de valoracién, o en su defecto, del
Ultimo dia habil anterior a esa fecha.

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

-Para el resto de partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de la cartera de ins-
trumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con las pérdidas y ganancias
derivadas de la valoracién.

-Las partidas no monetarias no recogidas anteriormente se valoran aplicando el tipo de cambio de la
fecha de registro inicial.

i) Pasivos financieros

Los pasivos financieros se reconocen en el balance del Fondo cuando éste se convierte en una parte
obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasifican como pasivos
financieros, en su totalidad o en una de sus partes, siempre que de acuerdo con su realidad econémica
supongan para el Fondo una obligacién contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u otro activo
financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones potencialmente
desfavorables. También se consideran pasivos financieros las solicitudes de suscripcién pendientes de
asignar participaciones y los saldos acreedores por ecualizacién de comisiones.

Clasificacion

Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracién, como débitos y partidas a pagar, excepto
cuando se trata de instrumentos derivados, financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pa-
sivos surgidos por la venta en firme tanto de activos adquiridos temporalmente como de activos aportados
en garantfa al Fondo, que se consideran como pasivos financieros a valor razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Valoracién inicial y posterior

-Débitos y partidas a pagar: se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en con-
trario, serd el precio de la transaccion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion recibida
ajustado por los costes de transaccién que les sean directamente atribuibles.
La valoracién posterior se realiza 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 pagar en un plazo de tiempo inferior a un afo, se pueden valorar a su
valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

-Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: La valoracién
inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de acuerdo a los criterios sefiala-
dos para los activos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias (Ver apartado
d) de esta Nota).
En el caso particular de financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantfa, se atiende al valor
razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o restitucién de los
activos adquiridos temporalmente o aportados en garantia.

Cancelacién
El Fondo da de baja un pasivo financiero cuando la obligacién se ha extinguido. La diferencia entre el
valor en libros del pasivo financiero o de la parte del mismo que se haya dado de baja y la contrapres-
tacién pagada incluidos los costes de transaccién atribuibles y en la que se recoge asimismo cualquier
activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio en que tenga lugar.

j) Valor liquidativo

El valor liquidativo de las participaciones en el Fondo se calcula diariamente, y es el resultado de dividir el
patrimonio, determinado segtn las normas establecidas en la Circular 6/2008 de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores y en el articulo 78 del Real Decreto 1082/2012, entre el nimero de participacio-
nes en circulacién a la fecha de célculo.

k) Suscripciones y reembolsos

Se contabilizan por el importe efectivamente suscrito o reembolsado con cargo o abono, respectivamente,
al epigrafe “Participes” de pasivo del balance del Fondo.

El precio de las participaciones serd el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de solicitud del
interesado o el del dfa hébil siguiente, de acuerdo con lo que esté previsto en el folleto, determinandose
de este modo tanto el ndmero de participaciones suscritas o reembolsadas como el efectivo a rembolsar
€en su caso.

En el periodo que media entre la solicitud y la determinacién efectiva del precio de las participaciones, el
importe solicitado se registra en el capitulo “Deudores por suscripcién de participaciones” del Activo del
balance del Fondo, 0 en su caso en “Otros acreedores” del pasivo del balance del Fondo.

Una vez finalizado el ejercicio econémico, el resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida,

y que no vaya a ser distribuido en dividendos en caso de beneficios, se imputa al saldo de la cuenta
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“Participes” del patrimonio del Fondo.

1) Impuesto sobre beneficios

Elimpuesto sobre beneficios se considera en general como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdi-
das y ganancias, y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso
por el impuesto diferido. El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo
como consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios una vez consideradas las
deducciones, otras ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a com-
pensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta. El gasto o ingreso
por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacién de los pasivos y activos

por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracién,
contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles (que dan lugar
a mayores cantidades a pagar o menos cantidades a devolver por el impuesto en ejercicios futuros) dan
lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles (que dan lugar
a menores cantidades a pagar o mayores cantidades a devolver por el impuesto en ejercicios futuros) y
los créditos por deducciones y ventajas fiscales que quedan pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar
a activos por impuesto diferido.

La Circular 3/2008 de 11 de septiembre, en su Norma 17¢ establece que los pasivos por impuesto
diferido se reconocen siempre; por el contrario, los activos por impuesto diferido solo se reconocen en

la medida en que resulte probable que el Fondo disponga de ganancias fiscales futuras que permitan

la aplicacién de estos activos. Los derechos a compensar en ejercicios posteriores las pérdidas fiscales
no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtn caso, y sélo se reconocen
mediante la compensacién del gasto por impuesto cuando el Fondo genera resultados positivos. Esta
compensacion, cuando aplica, se realiza diariamente y se calcula aplicando el tipo de gravamen a las
pérdidas fiscales compensables. En cualquier caso las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en las cuentas de orden.

Asimismo y a efectos de calcular el valor liquidativo, de cada participacion, se realiza diariamente la
provisién para el Impuesto sobre beneficios.

4. RIESGO ASOCIADO A LA OPERATIVA CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS
El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la Sociedad Gestora
a través de un proceso de identificacion, medicién y seguimiento continuo, verificando el cumplimiento
de determinados limites y controles. Este proceso es critico para la continuidad de las operaciones del
Fondo. La politica de inversién del Fondo, asi como la descripcién de los principales riesgos asociados, se
describen en el folleto registrado y estén a disposicién del publico en los registros habilitados al efecto
enla CNMV.
El Fondo esté expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés, de precio y de
tipo de cambio), riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de sostenibilidad derivados de la operativa
con instrumentos financieros que mantiene en su cartera. En este sentido, el Real Decreto 1082/2012,
de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y que son
controlados por la Sociedad Gestora del Fondo. A continuacién se indican los principales coeficientes
normativos a los que esté sujeto el Fondo:

- Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una tnica IIC, no podra superar el 20% del pa-

trimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversién se base en la inversién en un tnico fondo. Asimismo,

la inversion total en 1IC de las mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1082/2012, de 13

de julio, no autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio, no podra superar el 30%

del patrimonio del Fondo.

- Limite general a la inversién en valores cotizados

a) La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos o avalados por un mismo emisor no
podra superar el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10% siempre que la
inversién en los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo.

b) Quedara ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un
Estado miembro de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo
internacional del que Espafa sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion
de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido
prestigio, no inferior a la del Reino de Espaiia.

Asimismo, la entidad gestora debera realizar un andlisis exhaustivo de dicha emisién con el fin de
acreditar dicha solvencia. Para poder invertir hasta el 100% de su patrimonio en dichos valores, serd
necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores de
una misma emisién no supere el 30% del activo.

Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto del Fondo debera hacerse constar de forma
bien visible esta circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de
invertir o se tiene invertido més del 35% del patrimonio.

¢) Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de
crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garanti-
zado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emisién y que queden afectados
de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién
concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el
limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.

- Limite general a la inversién en derivados

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra supe-

rar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entenderé cualquier obligacién actual

o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, o cualquier

inversién que genere una exposicion similar a las mismas.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas

en operaciones estructuradas, en ningtin caso podran superar el 10% del patrimonio del Fondo.

La exposicién al riesgo frente a una misma contraparte asociada a los derivados OTC se limita al 5%

del patrimonio con carécter general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito

con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un tnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros,

obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran

suficientemente los compromisos de la emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso
del principal e intereses y depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del
patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un tinico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y

depésitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% de patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un tnico

emisor.

- Limites a la inversion en valores no cotizados

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre

transmision. Queda prohibida la inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades

pertenecientes a su grupo o al grupo de su Sociedad Gestora. Asimismo, no podré tener invertido mas
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del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a.un mismo grupo.

- Coeficiente de libre disposicién del 10%
Se autoriza la inversién, con un limite méximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

- Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de negocia-
cién que no tenga caracteristicas similares a los mercados oficiales espafioles o no esté sometido a
regulacioén o que disponga de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma
frecuencia con la que la IIC inversora atienda los reembolsos.

- Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49 del Real Decreto 1082/2012.

- Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de Entidades de Capital Riesgo reguladas en
la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras similares.

- Obligaciones frente a terceros

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades
transitorias de tesorerfa, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la CNMV. No se tendran en cuenta, a
estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos financieros en el periodo de liquidacién de
la operacién que establezca el mercado donde se hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en

todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad Gestora.

4.1. Politica y Gestion de Riesgos

Los riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la

Sociedad Gestora se detallan a continuacién:
4.1.1. Riesgo de mercado
Este riesgo comprende los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas de los tipos de interés
de los activos y pasivos, de los tipos de cambio en los que estan denominadas las masas patrimoniales
y de los precios de mercado de los instrumentos financieros.
La Sociedad Gestora cuenta con sistemas de gestion del riesgo para determinar, medir, gestionar y
controlar todos los riesgos inherentes a la politica de inversién del Fondo, asi como para determinar la
adecuacion del perfil de riesgo a la politica y estrategia de inversion.
4.1.2. Riesgo de tipo de interés
El riesgo de tipo de interés deriva de la posibilidad de que cambios en los tipos de interés afecten a
los flujos de caja o al valor razonable de los instrumentos financieros. Los gestores del Fondo tienen
establecidos limites y controles para gestionar dicho riesgo.
4.1.3. Riesgo de tipo de cambio
El riesgo por tipo de cambio es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero varie debido a
cambios en los tipos de cambio. El Fondo invierte en activos financieros y otras inversiones que estan
denominadas en monedas distintas de la moneda funcional establecida (euro). Por ello, el valor de los
activos del Fondo puede verse afectado favorablemente o desfavorablemente por las fluctuaciones de
los tipos de cambio.
4.1.4. Riesgo de precio
Este riesgo se define como aquel que surge como consecuencia de cambios en los precios de merca-
do, provocados bien por factores especificos del propio instrumento financiero o bien por factores que
afecten a todos los instrumentos negociados en el mercado.
El Fondo mide periédicamente el riesgo de las posiciones que mantiene en su cartera de inversiones
financieras a través de la metodologia VaR (Value at Risk), que expresa la pérdida maxima esperada
para un horizonte temporal concreto determinado sobre la base del comportamiento histérico de un
valor o cartera.
4.1.5. Riesgo de liquidez
Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, o para poder
acceder a ellos, en la cuantfa suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo
momento a sus obligaciones de pago (principalmente por reembolsos solicitados).
La Sociedad Gestora dispone de una politica expresa de control de la liquidez global de la cartera del
Fondo que controla la profundidad de los mercados, de manera que permite planificar la venta de posi-
ciones de forma gradual y ordenada, garantizando la capacidad del mismo para responder con rapidez a
los requerimientos de sus participes.
La Sociedad Gestora dispone, por tanto, de un sistema de gestién de la liquidez, asi como de procedi-
mientos para controlar los riesgos inherentes a la liquidez del Fondo, para representar el impacto en el
perfil de liquidez del Fondo.
4.1.6. Riesgo de crédito
El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las obligaciones con-
tractuales de las contrapartes del Fondo. La politica del Fondo es que las contrapartes sean entidades
de reconocida solvencia.
El Fondo no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus obligaciones
por parte de la contraparte. Dicho riesgo adicionalmente se ve reducido con los limites a la inversion y
concentracién de riesgos antes descritos.
La legislacion vigente establece los requisitos que debe cumplir la cartera del Fondo (concentracién) y
su correlacién con el total de activos.
4.1.7. Riesgo de sostenibilidad
Este riesgo se define como todo acontecimiento o estado medioambiental, social o de gobernanza que,
de ocurrir, pudiera surtir un efecto material negativo real o posible sobre el valor de la inversién.
La Sociedad Gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de
inversion. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependerd, entre otros, del tipo de emisor, el
sector de actividad o su localizacién geogréfica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor
riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminucién del precio de los activos subyacentes y, por
tanto, afectar negativamente al valor liquidativo del Fondo.

5 DEUDORES
El detalle de este capitulo del activo del balance al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es como sigue:
Euros
2025 2024
Administraciones Publicas deudoras 2.839,30 6.975,94
Otros deudores 1.212.614,85 80,84
1.215.454,15 7056,78

6 CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS
La composicién de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2025 y 2024, es la
siguiente:
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Euros
2025 2024
Cartera interior 794.679,21 796.761,80
Valores representativos de deuda 794.679,21 796.761,80
Cartera exterior 36.980.706,48 33.833.5692,07
Valores representativos de deuda 8.418.128,74 5.494.394,21
Instituciones de Inversion Colectiva 28.562.57774 28.339.197,86
Intereses de la cartera de inversién 126.621,73 84.681,54
Inversiones morosas, dudosas o en litigio 3.600,00 3.116,00
37.905.60742 34.718.151,41

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el fondo mantenfa en cartera inversiones morosas, dudosas o en
litigio por importe de 3.600 euros y 3.116 euros, respectivamente.

En los Anexos |y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2025 y 2024, sin considerar, en su caso, el saldo del epigrafe “Deriva-
dos” e “Intereses de la cartera de inversién”.

Al 31 de diciembre el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Euros
2025 2024

Inferior a 1 afio 803.633,51 605.543,26
Comprendido entre 1y 2 afos 2.348.492,85 1.387.189,62
Comprendido entre 2 y 3 afios 930.879,97 392.044,11
Comprendido entre 3 y 4 afios 1.5655.343,29 110.113,21
Comprendido entre 4 y 5 afos 2.576.952,45 698.543,42
Superior a b afios 997505,88 3.097722,39

9.212.80795 6.291.166,01

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 los valores del Fondo son custodiados por Banco Cooperativo
Espariol, SA. (que es la Entidad depositaria legal), no encontrandose pignorados ni cedidos en garantia
de otras operaciones.

En la Nota 10 se detallan al 31 de diciembre de 2025 y 2024 las posiciones mantenidas en contratos
derivados.

7 TESORERIA
El detalle de este capitulo del activo del balance al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es como sigue:
Euros
2025 2024
Cuenta en el Depositario (euros) 1.257574,49 2.688.004,12
Cuenta en el Depositario (divisa) 5.520,56 6.262,75
Otras cuentas de tesoreria (euros) 962,81 8.346,04
1.264.05786 2.702.61291

Los saldos de las cuentas corrientes son remunerados a los tipos de interés de mercado y son de libre
disposicién por el Fondo.

8. PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por clases de participa-
ciones, representadas por certificaciones sin valor nominal y que confieren a sus titulares un derecho de
propiedad sobre el Fondo.

El'ndmero de participaciones no es limitado y su suscripcién o reembolso dependerédn de la demanda

o de la oferta que de las mismas se haga. El precio de suscripcién o reembolso se fija, diariamente, en
funcién del valor liquidativo de la participacién obtenido a partir del patrimonio neto del Fondo de acuerdo
con lo establecido en la Circular 6/2008 de la CNMV y en el articulo 78 del Real Decreto 1082/2012
de la CNMV.

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

31 de diciembre de 2025

Clase Cartera Clase Estandar

Patrimonio atribuido a participes 21.701.520,56 17978.193,83
Numero de participaciones emitidas 59.210,84 53.222,69
Valor liquidativo 366,51 33779
Numero de participes 2.991 1.010

31 de diciembre de 2024

Clase Cartera Clase Estandar

Patrimonio atribuido a participes 26.276.593,30 11.847.451,65
Numero de participaciones emitidas 71.88727 36.123,22
Valor liquidativo 351,61 32797
Numero de participes 3.967 900

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversién no debe
ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion
permanente del nimero minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 no existen participes que posean una participacién individual
significativa, superior al 20%, de acuerdo con el articulo 31 del Reglamento de Instituciones de Inversién
Colectiva.

9 ACREEDORES
El detalle de este capitulo del pasivo del balance al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es como sigue:

} Informe Anual 2025

Euros
2025 2024
Acreedores por compras de valores pendientes de liquidar 683.083,40 -
Reembolsos pendientes de pago a participes 12.170,77 292.973,65
Administraciones Publicas acreedoras (Nota 11) 374464 292367
Otros 3.079,33 3.996,43
702.078,14 299.893,75

Los saldos acreedores por compra de valores al 31 de diciembre de 2025 fueron liquidados en los
primeros dias del mes de enero de 2026.

Los saldos acreedores por reembolsos pendientes al 31 de diciembre de 2025 y 2024 han sido liquida-
dos en los primeros dfas del mes de enero de 2026 y 2025, respectivamente

El capitulo de Administraciones Publicas acreedoras al 31 de diciembre de 2025 y 2024 recoge el
impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio.

El capitulo de “Acreedores — Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de gestion y
depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Como se sefiala en la Nota 1, la gestién y administracion del Fondo estd encomendada a Gescooperativo,
S.AA, SGIIC. Por este servicio el Fondo paga una comisién de gestion sobre el patrimonio:

Clase Cartera Clase Estandar

Comisién de gestion sobre el patrimonio 0,30% 1,50%

Este porcentaje no supera el tipo maximo que se indica en el articulo 5 del Real Decreto 1082/2012, de
13 de julio, en el que se fija el 2,25% cuando el célculo se efecttia sobre el valor del patrimonio.
Igualmente, el Fondo periodifica diariamente una comisién de depositaria del 0,10% anual, calculada so-
bre el patrimonio del Fondo. El citado Real Decreto establece como tipo méximo aplicable el 0,20% anual.

10 CUENTAS DE COMPROMISO
Al'31 de diciembre de 2025 y 2024 el Fondo no mantenfa posiciones abiertas en instrumentos derivados.

11 SITUACION FISCAL

El Fondo esta acogido al régimen fiscal establecido en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto
sobre Sociedades y al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

De acuerdo con la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya
transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2025, el Fondo tiene abiertos
a inspeccién por las autoridades fiscales todos los impuestos principales que le son de aplicacién de los
ultimos 4 ejercicios. Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccién
del Fondo, surjan pasivos adicionales de importe significativo.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacioén de bases imponibles negativas, en su caso.

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios”

de la cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su
caso, del efecto de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre
beneficios en el caso de que el Fondo obtenga resultados negativos.

Conforme a las declaraciones del Impuesto de Sociedades presentadas y teniendo en cuenta el célculo
estimado para 2025, el Fondo dispone de las siguientes bases imponibles negativas a compensar contra
eventuales beneficios fiscales futuros:

Afo de origen Euros
2022 3.098.801,99
3.098.801,99

12. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/20083 y sucesivas modificaciones y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para
ello, 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 incluyen, seguin lo establecido en la Circular 4/2008 de la CN.M.V, y sucesivas modificaciones,
informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen las posibles operaciones vincu-
ladas a la Sociedad Gestora, indicando la naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.
Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican las cuentas que
mantiene el Fondo con el Depositario y en el Anexo | se recogen las adquisiciones temporales de activos
realizadas con éste, al 31 de diciembre de 2025.

13 INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE Y DERECHOS DE EMISION DE GASES DE
EFECTO INVERNADERO

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso adecuada-
mente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman que
no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. EI Fondo no ha incurrido en gastos

ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante los ejercicios terminados a 31 de
diciembre de 2025 y 2024.

Asimismo durante los ejercicios 2025 y 2024, el Fondo no ha tenido derechos de emisién de gases de
efecto invernadero.

14. OTRA INFORMACION

= Honorarios de Auditorfa
Los honorarios percibidos por Ernst & Young, S.L. por servicios de auditorfa de cuentas anuales de los
ejercicios 2025 y 2024 han ascendido a 4.878 y 4.722 euros, respectivamente, con independencia del
momento de su facturacién. Asimismo, durante los ejercicios 2025 y 2024 no se ha prestado ningin
otro servicio por la sociedad auditora ni por otras sociedades vinculadas a ella.

= Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de

informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio
Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Fondo no tenfa ningun importe significativo pendiente de pago
a proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2025 y 2024, el Fondo no
ha realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Adminis-
tradores de la Sociedad Gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones
comerciales al 31 de diciembre de 2025 y 2024, como los pagos realizados a dichos proveedores
durante el ejercicio 2025 y 2024, cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

15. HECHOS POSTERIORES
Desde el cierre del ejercicio hasta la formulacién por el Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora
de estas Cuentas Anuales, no se ha producido ningdin hecho significativo no descrito en las notas anteriores.
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A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE
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B) ESTADOS TOTALES DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A
LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE

Euros Euros
2025 2024 Resultados
Participes Reservas de ejercicios Re;ﬁ;tii?odd Total
Resultado de la cuenta de anteriores
pérdidas y ganancias 1.370719,85 1.289.443,00 A. SALDO al 31 de diciembre de 2023 23.768.91715 - - 1909.91850  25.678.835,65
Total ingresos y gastos imputados |. Total ingresos y gastos reconocidos - - - 1.289.44300 1.289.44300
directamente al patrimonio neto - - II. Operaciones con participes
atribuido a participes y accionistas 1. Suscripciones 29.29749786 - - - 29.297.49786
Total transferencias a la cuenta de B B 2.(-) Reembolsos (19.141731,66) - - - (19.141.731,66)
pérdidas y ganancias I1l. Otras variaciones del patrimonio neto.
Distribucién del resultado ejercicio 2023 1.909.918,50 - - (1.909.918,50) -
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS 137071985 1.289.443,00 d
RECONOCIDOS
B. SALDO al 31 de diciembre de 2024 35.834.601,85 - - 1.289.443,00 37.124.044,85
|. Total ingresos y gastos reconocidos - - - 1.370.719,85 1.370.719,85
1I. Operaciones con participes
1. Suscripciones 18.380.052,59 - - - 18.380.052,59

2.(-) Reembolsos

(17.195.102,90) - - - (17.195.102,90)

111. Otras variaciones del patrimonio neto.

Distribucion del resultado ejercicio 2024

C. SALDO al 31 de diciembre de 2025

1.289.443,00 - - (1.289.443,00) -

38.308.994,54 - - 1.370.719,85 39.679.714,39

INFORME DE GESTION
EJERCICIO 2025

Andlisis entorno econémico, evolucion del negocio y perspectivas
EI' 2025 destaca por la positiva evolucién de los activos de renta fija y renta variable, aunque no exento de repun-
tes puntuales de volatilidad en un contexto de incertidumbre geopolitica y econémica. La resiliencia de la econo-
mia, el soporte de los beneficios empresariales y una politica monetaria favorable han permitido que algunos de los
principales indices mundiales cerraran cerca de maximos histéricos. La primera parte del afio estuvo marcada por
las tensiones comerciales desencadenadas a principios de abril tras el “Liberation Day”, cuando la politica aran-
celaria de la administracién estadounidense provocaba una correccién significativa en los mercados financieros,
recuperandose posteriormente segun se reducfa la incertidumbre y los distintos paises iban cerrando acuerdos
comerciales con EEUU. A ello, se le han sumado otros factores como la preocupacién por la sostenibilidad de
los niveles de deuda y déficit publico en paises como EE.UU. o Francia, el cierre de la administracién americana
con la consecuente falta de publicacién de datos macroeconémicos, el cuestionamiento de la independencia de la
Fed, ademés del escepticismo sobre las valoraciones alcanzadas en algunas compaiias vinculadas a la temética
de la inteligencia artificial.
Desde el punto de visto macroeconémico, la evolucién sigue siendo positiva, aunque méas moderada, con el mer-
cado laboral y la inflacion una vez mas como principales focos de atencién. EE.UU. destaca por la resiliencia de
su economia y mercado laboral, aunque la credibilidad de los Gltimos datos se ha visto afectada por retrasos
o ausencia de publicaciones debido al cierre de la administracién. La regién muestra un mercado laboral en
desaceleracién, con los datos de empleo cayendo en cuatro de los ltimos seis meses y la tasa de desempleo en
4,4% en diciembre, aunque sin sefales de deterioro en la economia. El PIB, tras un primer trimestre en negativo
por la anticipacién de importaciones para evitar aranceles, se mantuvo sélido durante el afio, destacando el tercer
trimestre en el que crecid a una tasa del 4,3%, impulsado por un consumo robusto, exportaciones y gasto guber-
namental. EI PMI manufacturero no ha mostrado una tendencia clara, en julio cafa de forma puntual por debajo
de 50, para recuperarse el resto del afio y cerrar noviembre en 52,2. Por su parte, el PMI de servicios refleja una
mayor fortaleza cerrando en 54,1.
En Europa, el crecimiento econémico sigue siendo desigual dada la divergencia entre sus economias. Alemania
e ltalia mostraron un crecimiento trimestral negativo en el segundo trimestre y practicamente plano en el tercero,
a diferencia de Espafa que sigue destacando positivamente gracias al consumo privado y la inversion. Ante esta
situacién, algunos gobiernos han anunciado medidas de gran calado. Un ejemplo es Alemania, presentando un
presupuesto para 2026 que incluye inversiones en infraestructuras y digitalizacién, entre otros, lo que deberfa
ayudar a compensar unos datos macro débiles. Francia, por su parte, refleja un entorno politico y fiscal complejo.
Pese a mostrar un crecimiento de menos a mas durante el afio, sigue inmersa en la negociacion presupuestaria,
sin lograr acuerdo y prorrogando los presupuestos para 2026. Con todo ello, el PIB europeo del tercer trimestre
se mantuvo en 1,4% interanual, mientras que los PMIs se debilitaron en diciembre, con el manufacturero cayendo
a 488 y el de servicios situdndose en 52,4. Por su parte, China no logra salir de su letargo econémico debido
a la falta de mejora en el mercado inmobiliario y la debilidad de la demanda interna. No obstante, ha mostrado
algunas sefiales mas optimistas a lo largo del afio tras nuevas politicas de incentivos dirigidas al sector industrial,
en especial para reducir el exceso de capacidad, lo que podria repercutir en la ventaja competitiva del pais. Por
otro lado, la narrativa entorno a la inflacién permanece bajo control. En EE.UU, durante buena parte del afio se ha
resistido a bajar del entorno del 3%. El dato de noviembre sorprendié a la baja, quedando la tasa general en 2,7%
y la subyacente en 2,6%, si bien se cuestiona su fiabilidad tras el parén administrativo. En la Eurozona, la inflacién
se sittia ya cerca del objetivo del 2%, situdndose la tasa general en 2,2% y la subyacente en 2,4% en noviembre.
La actuacién de los principales bancos centrales ha sido de politicas monetarias expansivas, con recortes de los
tipos de interés, aunque a distintos ritmos. Este afio la autoridad estadounidense los ha rebajado hasta el rango
3,50%-3,75%, 75 p.b. debido, sobre todo, al enfriamiento del mercado laboral, con una inflacién que persiste por
encima del objetivo, pero mas moderada. En cambio, el BCE los ha bajado 100 p.b, en el primer semestre, hasta
situar la tasa de depdsito en el 2% con el objetivo de estimular la economia, manteniéndolos en la segunda parte
del afio, gracias a unos niveles de inflacion cercanos al objetivo y unos niveles de desempleo histéricamente muy
bajos. Esta pausa ha reforzado la percepcion del mercado de que el ciclo bajista podria estar cerca de su tramo
final, salvo deterioro del crecimiento. Por su parte, el Banco de Inglaterra ha rebajado también los tipos de interés
100 p.b. hasta el 3,75% debido a la combinacién de inflacién descendente, aunque todavia muy por encima del ob-
Jetivo, crecimiento débil, mercado laboral més flojo y respaldo de medidas de politica fiscal expansiva. Por Gltimo, el
Banco de Japdn ha elevado el tipo oficial en 50 p.b, alcanzando el 0,75%, el nivel més alto desde 1995, siendo el
Unico gran banco central en esta direccion. Para el 2026 la direccién de la politica monetaria vendré determinada
por la evolucién del crecimiento, inflacién y los datos de empleo.
En los mercados de renta fija, el comportamiento de las curvas de tipos ha estado condicionado por el ciclo de
recortes de tipos de los bancos centrales, la evolucién de los datos inflacién subyacente, las tensiones geopoliticas
y, de forma creciente, el ruido fiscal (déficits publicos y mayores necesidades de financiacién). Las curvas sobe-
ranas a nivel general han ganado pendiente, aumentando el diferencial de rentabilidad entre duraciones largas y
cortas. Los tramos cortos reaccionaron a las bajadas de tipos mientras que los tramos largos incorporaron primas

por riesgo fiscal y mayor oferta de deuda. En el tramo corto, las caidas més destacadas se han dado en EEUU. y
Reino Unido, dos economias donde el ciclo de bajadas de tipos se espera que concluya en 2026. Por el contrario,
en la Eurozona ha tenido lugar en general un ligero repunte en las tires de Alemania, Francia y Espafia y caidas
en otros como Portugal, pero sobre todo en Italia. Asi, los bonos a 2 afos de Alemania, Espaiia y Francia cerraban
en niveles del 2,12%, 2,27% y 2,32% frente al 2,08%, 2,25% y 2,27%, respectivamente, del afio anterior. En los
tramos largos, destaca la divergencia entre EE.UU. y la Eurozona; el bono estadounidense a 10 afios ha recortado
hasta el 4,17% frente al 4,57% a cierre de 2024, primando un ciclo de bajadas de tipos sobre unas elevadas
cifras de déficit piblico. En la Eurozona, lo mas relevante en este tramo ha sido el repunte de rentabilidades,
siendo mucho més contenida en los paises periféricos. Destaca el buen comportamiento en el tramo largo de
Espania, Portugal e Italia por el estrechamiento de sus primas de riesgo, apoyados en su crecimiento, disciplina
fiscal y mejoras de rating por parte de las principales agencias. Los bonos a 10 afios de Esparia e ltalia finalizan
el periodo en el 3,29% y 355% respectivamente frente al 3,06% y 3,62% con que cerraron el ejercicio pasado.
El mercado ha penalizado més a los paises con déficits elevados, bajo crecimiento o inestabilidad politica, como
Francia y Alemania. Asi, las dudas sobre el crecimiento en Alemania y las mayores necesidades de financiacion
debido al aumento del gasto publico en defensa e infraestructuras, han provocado ventas en la deuda alemana
con el repunte del bono a 10 afos hasta el 2,86% desde el 2,37%.

En 2025 los diferenciales de crédito se estrecharon hasta niveles histéricamente bajos, impulsados por la resilien-
cia macro, buenos resultados empresariales y el entorno monetario més laxo. Tras el episodio de volatilidad aso-
ciado al “Liberation Day", la mayoria de segmentos dentro del crédito recuperaron posiciones. Otros sobresaltos
como la crisis politica en Francia o problemas en bancos pequefios en EE.UU. provocaron ampliaciones puntuales
en los diferenciales. Por regiones, el crédito con grado de inversién registré una rentabilidad del 78% en EE.UU.
y del 3% en la Eurozona. En el segmento high yield, los retornos fueron del 8,6% en EE.UU. y del 5% en Europa.
Los principales indices de renta variable han cerrado un ejercicio muy positivo con ganancias generalizadas gra-
cias a la positiva evolucién de los beneficios empresariales. Si bien en la primera mitad del afio, los anuncios sobre
aranceles dejaban caidas cercanas al 15% en tan solo tres dias, el mercado supo sobreponerse de manera répida
y notable, testeando méaximos histéricos en los principales indices mundiales. La segunda parte del afio fue méas
estable, aunque no exenta de volatilidad. Asf, el foco se ha centrado en el sector tecnoldgico, cuestiondndose las
valoraciones de ciertas compafias relacionadas con la tematica de la inteligencia artificial, la circularidad de los
numerosos acuerdos que se han cerrado entre los principales actores del sector y la necesidad de financiacion
para materializar las inversiones necesarias para su desarrollo. Esto llevé a los inversores a ser selectivos en
cuanto a las compafifas realmente beneficiadas y capaces de monetizar a dia de hoy el desarrollo de la nueva tec-
nologfa, recuperando réapidamente la confianza conforme los principales lideres del sector presentaban resultados.
Ha sido precisamente el sector tecnolégico americano el principal contribuidor al crecimiento de los beneficios
empresariales del afio, de ahi el crecimiento superior de EE.UU. frente a Europa, donde los BPA del tercer trimes-
tre del S&P crecian un 16% interanual, comparado con el 1% de Europa. El retorno al foco en los fundamentales
ha impulsado la continuidad de la tendencia alcista en los principales indices, respaldados por unos resultados
empresariales que, aunque se han moderado, siguen mostrando un crecimiento favorable. Hay que destacar en
el afio la positiva evolucién del Ibex 35 con una subida del 49%, beneficiado por su mayor exposicién al sector
financiero, al igual que el Ftse MIB italiano (31%). El resto de paises europeos no se quedaban atrés, con el Dax
aleman (22%), Portugal (20%), la bolsa inglesa (20%) y Francia (10%). En el caso de EE.UU, tras unos afios de
comportamiento excepcional, la dindmica ha sido similar, el indice tecnolégico Nasdaq 100 registraba un avance
del 20% y el S&P 500 del 16% en moneda local. Este entorno optimista se trasladaba de igual modo al MSCI
Emergentes que ha subido un 30,6% en ddlares.

En divisas, el ddlar, tras haber presentado la mayor caida frente al euro en el primer semestre desde el afio 1973,
permanecia estable en la segunda parte del afio, si bien el balance anual es de una caida del 13,4%. La debilidad
mostrada por la divisa estadounidense responde en parte a la desconfianza en la sostenibilidad de la deuda
americana o un entorno mas propicio de bajadas de tipos.

nbiente

desarrollo y
El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo durante el ejercicio 2026.
Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene responsabilidades, gastos, activos,
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patri-
monio, la situacién financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en
la memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medioambientales.

Uso de instrumentos financieros por la IIC

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo esta destinado a la consecucion de su objeto
social, ajustando sus objetivos y politica de gestion de los riesgos de mercado, crédito y liquidez de acuerdo a los
limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1082/2012 y Circulares
correspondientes emitidas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores) asi como a la politica de inversién
establecida en su folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2025

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.
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ANEXO | DETALLE DE LA CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

A 31 DE DICIEMBRE DE 2025

} Informe Anual 2025

ANEXO |1 DETALLE DE LA CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS
A 31 DE DICIEMBRE DE 2024

Divisa ISIN Descripcion Euros Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR ES0000012C12 REPO|B.COOPERAT]|1,866|2026-01-02 200.000,00 EUR ES0305293005 Bonos|GREENALIA|2,475|2025-12-15 100.273,87
EUR ES0840609038 Obligaciones|CAIXABANK]|0,906]2028-09-14 193.390,66 EUR XS2697671051 Bonos|SACYR VALLEHERMOS0|6,300|2026-03-23 102.204,91
EUR ES0880907003 Bonos|UNICAJA BANCO|1,228|2026-11-18 202.772,19 EUR ES0840609012 Bonos|CAIXABANK|1,312|2026-03-23 200.790,46
EUR ES0305703003 Bonos|VISALIA ENERGIA SL|7250[2029-12-04 198.516,46 EUR ES0880907003 Bonos|UNICAJA BANCO|1,218|2026-11-28 193.615,09
Total Cartera Interior - Valores representativos de deuda 794.679,21 EUR ES0305703003 Bonos|VISALIA ENERGIA SL|7,250|2029-12-04 199.977,47
EUR XS2343873597 Bonos|AEDAS HOMES SAU|2,000/2026-08-15 200.439,42 Total Cartera Interior - Valores representativos de deuda 796.761,80
EUR DEOOOA2DAHNG Bonos|ALLIANZ HLDG.[3,099|2027-07-06 99.841,73 EUR XS1725580465 Obligaciones|NORDEA AB|3,5600|2025-03-12 204.190,33
EUR XS1548475968 Obligaciones|INTESA SANPAOLO|3,875[2027-01-11 422.210,61 EUR X52198213956 Bonos|TEVA PHARMACEUTICAL|3,000/2025-01-31 101.257,28
EUR X83226545617 Obligaciones|B.BILBAO VIZCAYA ARG|1,406]2032-11-11 397.952,07 EUR X$2363989273 Bonos|LAR ESPANA|1,750|2026-07-22 96.980,57
EUR XS2342620924 Bonos|BANCO SANTANDER SA|1,031|2027-11-12 199.402,45 EUR XS2343873597 Bonos|AEDAS HOMES SAU|2,000|2026-08-15 199.716,04
EUR XS2965681633 Bonos|DEUTSCHE LUFTHANSA A[5,250|2030-10-15 208.795,96 EUR DEOOOA2DAHNG Bonos|ALLIANZ HLDG|3,099|2027-07-06 99.256,29
EUR X83231216998 Bonos|REPSOL EUROPE FINANC|4,197|2031-11-19 199.063,42 EUR XS1548475968 Obligaciones|INTESA SANPAOLOI3,875|2072-07-11 425.292,97
EUR XS1693822634 Bonos|ABN AMRO HOLDING NV|2,375|2027-09-22 403.417,73 EUR X52638924709 Obligaciones|B.BILBAO VIZCAYA ARG|2,093|2069-06-21 440.911,56
EUR FRO01400L5X1 Bonos|ACCOR|7,2560|2029-01-11 112.476,10 EUR X$2342620924 Bonos|BANCO SANTANDER SA|1,031(2027-11-12 191.060,74
EUR FROO14000RA4 Bonos|ARKEMA|4,800|2029-03-25 102.526,38 EUR X$2320533131 Obligaciones|REPSOL INTERNATIONAL|2,5600|2026-12-22 1956.483,89
EUR FRO0140127U0 Bonos|DANONE|3,950[2032-06-08 200.793,89 EUR XS1693822634 Bonos|ABN AMRO HOLDING NV|2,375|2067-09-27 394.689,29
EUR XS2334857138 Bonos|ENI SPA|2,750]2030-02- 11 190.475,94 EUR FROO14000RA4 Bonos|ARKEMA|4,800|2029-03-25 103.298,26
EUR XS1640903701 Obligaciones|HSBC|2,375|2029-07-04 198.889,11 EUR X$1640903701 Obligaciones|HSBC|2,375|2029-07-04 195.584,83
EUR XS2056730679 Bonos|INFINEON|3,625|2028-01-01 202.367,73 EUR XS2784661675 Bonos|SACYR VALLEHERMOS0|5,800|2027-04-02 101.727,08
EUR XS2784661675 Bonos|SACYR VALLEHERMOSO|5,800|2027-04-02 103.738,43 EUR XS2121441856 Bonos|UNICREDIT SPA|1,937(2072-02-12 387.380,76
EUR XS3071337847 Bonos|SACYR VALLEHERMOSO|4,750|2030-05-29 103.116,21 EUR XS25765650086 Bonos|ENEL SPA|6,375|2070-07-16 216.601,64
EUR XS2406607171 Bonos|TEVA PHARMACEUTICAL|2,187|2030-05-09 308.955,26 EUR X52389116307 Bonos|BANCO SABADELL|1,250(2077-11-19 393.450,74
EUR X§2692804434 Bonos|TEVA PHARMACEUTICAL|3,687|2029-09- 15 227.380,67 EUR X52486270858 Bonos|KONINKLIJKE|6,000|12072-09-13 319.458,66
EUR BE0390119825 Bonos|UCB SA|4,250/2030-03-20 206.720,70 EUR X$2199369070 Bonos|BANKINTER]|1,662[2026-01-17 202.513,28
EUR XS2121441856 Bonos|UNICREDIT SPA|1,937]2027-06-03 396.818,80 EUR FRO014001U83 Bonos|UNIBAIL-RODAMCOI7,250/2028-07-03 110.113,21
EUR BE0002961424 Bonos|KBC GROEP NV|4,000/2028-09-05 222.404,63 EUR X52802891833 Bonos|PORSCHE AUTOMOBIL HL|3,750/2029-09-27 199.682,86
EUR XS25765650086 Bonos|ENEL SPA|6,375/2028-04-16 223.107,83 EUR XS1814065345 Bonos|GESTAMP AUTOMOCION S1,625/2026-04-30 99.676,97
EUR X§2389116307 Bonos|BANCO SABADELL|1,250/2027-05-19 403.539,75 EUR X52824763044 Bonos|FERRARI NV|3,625/2030-05-21 306.323,01
EUR XS3076304602 Bonos|PRYSMIAN SPA|5,250/2030-05-21 209.104,86 EUR XS1684385161 Bonos|SOFTBANK GROUP CORP|1,562/2025-09-19 99.783,41
EUR XS2486270858 Bonos|KONINKLIJKE|6,000[2027-12-21 319.623,35 EUR FRO012329845 Bonos|BNP PARIBAS|4,032/|2025- 11-25 100.038,37
EUR XS2123970167 Bonos|VF CORPORATION|0,250[2028-02-25 89.609,32 EUR XS1138360166 Bonos|WALGREENS BOOTS ALLI|2,125|2026-11-20 96.308,41
EUR XS2692659671 Bonos|VF CORPORATION|4,250/2029-03-07 100.635,20 EUR X52696224315 Bonos|PIAGGIO & C SPA|3,250|2030-10-05 214.613,96
EUR X$2199369070 Bonos|BANKINTER|1,562|2026-01-17 200.421,90 Total Cartera Exterior - Valores representativos de deuda 5.494.394,21
EUR X$2802891833 Bonos|PORSCHE AUTOMOBIL HL|3,750|2029-09-27 202.318,65 EUR FROO11844034 Participaciones|LAZARD FRERES GESTION SAS 1.307.577,91
EUR FRO01400Q0K5 Obligaciones|ENGIE|4,750|2030-03-14 208.746,68 EUR LU0231473439 Participaciones| ABERDEEN GLOBAL SERVICES SA 114.606,49
EUR X830293568317 Bonos|ACS SERV COMUNICACIOI|3,750|2030-06- 11 199.639,04 EUR LU1191877965 Participaciones| BLACKROCK LUXEMBOURG SA 1.285.731,64
EUR XS2824763044 Bonos|FERRARI NV|3,625|2030-05-21 306.345,81 EUR LU1663875406 Participaciones|DWS INVESTMENT SA 1.274.456,38
EUR XS2830327446 Bonos|A2A SPA|5,00012029-06- 11 207.5635,45 EUR LU0828818087 Participaciones] HENDERSON GLOBAL INVESTORS LTD 1.288.053,33
EUR XS2809222420 Bonos|CARNIVAL CORPI5,750/2030-01-15 217.050,60 EUR IEOOBJK55C48 Participaciones||SHARES 1.296.096,00
EUR FRO0140005V0 Bonos|NEXANS|4,125|2029-05-29 205.165,37 EUR LU0360481153 Participaciones MORGAN STANLEY 1.264.918,17
EUR X82696224315 Bonos|PIAGGIO & C SPA[3,250/2030-10-05 212.170,03 EUR LUO0772943501 Participaciones[NORDEA AB 926.087,26
EUR X§3224634991 Bonos|SAMSONITE|2,187|2033-02- 15 199.696,50 EUR IEOOBD8D5G25 Participaciones|PIMCO GLOBAL ADVISORS IRELAND 1.297.344,00
EUR X§2941359288 Bonos|TUI CRUISES GMBH|2,5600|2030-05- 15 205.831,36 EUR FRO010684474 Participaciones|ROTHISCHID BANQUE 914.782,43
Total Cartera Exterior - Valores representativos de deuda 8.418.128,74 EUR LU0189895658 Participaciones| SCHRODERS 1.304.717,16
EUR FRO011844034 Participaciones|LAZARD FRERES GESTION SAS 1.348.157,46 EUR LU0849400030 Participaciones| SCHRODERS 1.302.322,14
EUR LU0231473439 Participaciones| ABERDEEN GLOBAL SERVICES SA 1.094.5609,67 EUR LU0976567031 Participaciones|FRANKLIN TEMPLETON 570.875,04
EUR LU1191877965 Participaciones|BLACKROCK LUXEMBOURG SA 1.318.053,48 EUR IEOOB96G6Y08 Participaciones|MUZINICH & CO LTD 1.289.507,51
EUR LU1663875406 Participaciones|DWS INVESTMENT SA 72.211,87 EUR LU0891843558 Participaciones| CANDRIAM LUXEMBOURG SA 564.692,89
EUR IEOOBDTYYL24 Participaciones|GLG PARTNERS ASSET MANAGEMENT 1.385.961,69 EUR LUO0141799097 Participaciones|NORDEA INVESTMENT FUND SA 991.730,48
EUR LU0828818087 Participaciones] HENDERSON GLOBAL INVESTORS LTD 200.390,05 EUR LU0115288721 Participaciones|ODDO ASSET MANAGEMENT SA 111.959,84
EUR LU0772943501 Participaciones]NORDEA AB 301.921,76 EUR IEOOBNH72V92 Participaciones NEUBERGER BERMAN 1.281.747,11
EUR FR0010584474 Participaciones|ROTHISCHID BANQUE 1.382.143,49 EUR LU0957027591 Participaciones|FIDELITY 598.831,98
EUR LU0189895658 Participaciones| SCHRODERS 1.122.866,44 EUR F10008812011 Participaciones|EVLI FUND MANAGEMENT COMPANY 518.100,56
EUR LU0849400030 Participaciones| SCHRODERS 1.373.849,68 EUR F14000233259 Participaciones|EVLI FUND MANAGEMENT COMPANY 573.320,51
EUR LU0976567031 Participaciones|FRANKLIN TEMPLETON 263.380,86 EUR LU0415181899 Participaciones|UBS GROUP AG 5856.670,81
EUR IE00B96G6Y08 Participaciones|MUZINICH & CO LTD 1.360.616,25 EUR LU1162498981 Participaciones| AMUNDI ASSET MANAGEMENT SAS 849.302,00
EUR LU0891843558 Participaciones| CANDRIAM LUXEMBOURG SA 596.219,32 EUR LU1160362742 Participaciones|EDMOND DE ROTSCHILD MANAGEMENT 1.009.333,47
EUR LUO0141799097 Participaciones|[NORDEA INVESTMENT FUND SA 1.308.5660,94 EUR LU0226955762 Participaciones|ROBECO 102.296,80
EUR IEOOBNH72V92 Participaciones]NEUBERGER BERMAN 139.332,48 EUR FRO0105056313 Participaciones|LAZARD FRERES GESTION SAS 1.299.680,57
EUR LU0963989660 Participaciones|MIRABAUD 968.960,43 EUR FRO010952788 Participaciones|LAZARD FRERES GESTION SAS 1.308.943,20
EUR LU0957027591 Participaciones|FIDELITY 1.323.235,24 EUR LU0823381016 Participaciones|BNP PARIBAS 1.293.813,44
EUR F14000233259 Participaciones|EVLI FUND MANAGEMENT COMPANY 1.336.322,70 EUR IEO001Y49BF2 Participaciones|IMPAX ASSET MANAGEMENT LTD 513.619,63
EUR LU0415181899 Participaciones|UBS GROUP AG 622.042,86 EUR LU0842206632 Participaciones| BLUEBAY FUNDS MANAGEMENTS SA 1.299.079,21
EUR LU1160527336 Participaciones|UBS GROUP AG 1.1056.425,15 Total Cartera Exterior - i dei i i 28.339.197,86
EUR LU1162498981 Participaciones| AMUNDI ASSET MANAGEMENT SAS 296.949,90 EUR XS1608040090 Bonos|SENVION HOLDING GMBH|0,000/2022-10-25 3.116,00
EUR LU1160362742 Participaciones|EDMOND DE ROTSCHILD MANAGEMENT 833.090,34 Total Inversiones dudosas, morosas o en litigio 3.116,00
EUR LU0226955762 Participaciones|ROBECO 107.341,43

EUR FRO010505313 Participaciones|LAZARD FRERES GESTION SAS 40.376,77

EUR FRO010952788 Participaciones|LAZARD FRERES GESTION SAS 1.394.008,07

EUR LU0086913125 Participaciones|BNP PARIBAS 992.431,72

EUR LU0823381016 Participaciones|BNP PARIBAS 762.342,03

EUR LU1585264762 Participaciones| TIKEHAU 1.368.804,17

EUR LU0496389064 Participaciones|ALLIANCE BERNSTEIN LUXEMBOURG 1.336.768,41

usD IEOOB29K0P99 Participaciones|PIMCO GLOBAL ADVISORS IRELAND 1.409.907,04

usb LU1200235437 Participaciones| PETERCAM LUXEMBOURG 1.396.416,04

Total Cartera Exterior - i de il i0 i 28.562.577,74

EUR  XS1608040090 Bonos|SENVION HOLDING GMBH|0,000/2022-10-256 3.600,00

Total Inversiones dudosas, morosas o en litigio 3.600,00
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Ernst & Young, S.L. Tel: 902 365 456
C/ Raimundo Ferndndez Villaverde, 65 Fax: 915727 238
28003 Madrid eycom

Shape the future
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

Al Consejo de Administracion de GESCOOPERATIVO, S.A., S.G.1.1.C., Sociedad Gestora de Rural
Bonos High Yield, Fondo de Inversién

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Rural Bonos High Yield, Fondo de Inversién (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 anual terminado en dicha
fecha.

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

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditorfa de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacion con ja
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 auditorfa de las cuentas anuales en Espafia seqin lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditorfa 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 auditorfa que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién.

oo 66, heja 9 67.680-1, acrcion - .. 676970506
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos més relevantes de |a auditoria son aquellos que, segiin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material més significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre estas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Existencia y valoracion de la cartera de inversiones financieras

Descripcién  De acuerdo con lo descrito en la Nota 1 de la memoria adjunta, el objeto social del
Fondo es la captacion de fondos del publico para gestionarlos e invertirlos en
instrumentos financieros, en los que est4 fundamentalmente invertido su patrimonio
(ver Nota 6), por lo que la cartera de inversiones financieras supone un importe
significativo del activo del Fondo. Las politicas contables aplicables a la cartera de
inversiones financieras se describen en la Nota 3.d de la memoria adjunta.

Identificamos esta &rea como aspecto mas relevante de nuestra auditorfa del Fondo
por la repercusién que la existencia y valoracion de la cartera de inversiones
financieras tiene en su patrimonio y, por tanto, en el calculo diario del valor
liquidativo del mismo.

Nuestra
respuesta Como parte de nuestra auditoria, hemos obtenido un entendimiento y evaluado los
procedimientos de control interno implantados por la Sociedad Gestora del Fondo en

relacién con [a existencia y valoracion de la cartera de inversiones financieras.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos de auditoria sustantivos, entre los
que destacan los siguientes:

Hemos obtenido las confirmaciones de la entidad depositaria, sociedades
gestoras o contrapartes, seguin la naturaleza del instrumento financiero, para
comprobar la existencia de la totalidad de las posiciones incluidas en la cartera
de inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2025, cotejandolas
con los registros del Fondo.

Hemos comprobado la valoracion de la totalidad de la cartera de inversiones
financieras, mediante el cotejo de los precios utilizados por la Sociedad Gestora
del Fondo y los valores contabilizados por el Fondo, con precios obtenidos de
fuentes externas o con datos observables de mercado.

Otra informacién: Informe de gestién

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

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre fa
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacién. Si, basdndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

A memmber frm of Exnst & Young GiobalLinited
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Sobre la base del trabajo realizado, segln lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2025 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

es de la Sociedad Gestora del Fondo en refa

de los
cuentas anuales

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

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son
responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora tienen intencién 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 incorreccion materiai, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditorfa que
contiene nuestra opinién.

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

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

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

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditorfa con el fin de disefiar
procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno del Fondo.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
i i contables y la corr i informacién revelada por los administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo.

& member fiem ofErnst & Young GlobalLinited
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Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la
evidencia de auditorfa 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 atencién en nuestro informe
de auditorfa sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si
dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro informe
de auditorfa. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el
Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacién 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 del Fondo en relacion con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditorfa, asf como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la
auditorfa de las cuentas anuales del periodo actual y gue son, en consecuencia, los riesgos
considerados més significativos.

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

ERNST & YOUNG, S.L.
(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
de Cuentas con el N° SO530)

AUDITORzS

ERNST & YOUNG, S.L.

o ot Héctor Martin Diaz
TR sonin (nscrito en el Registro Oficial de Auditores
gicteto ok site de Cuentas con el N° 21679)
e it e
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RURAL BONOS HIGH YIELD, FI

ANEXO |

Incidencias adversas de las decisiones de inversién sobre los factores de sostenibilidad.

Informe Anual 2025

Participante en los mercados financieros [RESCOOPERATIVO SA, SGIIC. (LEI 956980020140005618514)]

Resumen
RURAL BONOS HIGH YIELD FI (LEI 959800551 D5M5SUJQN12) considera las principales incidencias adversas o PIAs de sus decisiones de inversion sobre los factores de sostenibilidad.

La presente declaracion relativa a las principales incidencias adversas sobre los factores de sostenibilidad abarca el periodo de referencia del 31 de diciembre 2024 como fecha de segunda consideracién al 31 de diciembre
2025. Las inversiones sostenibles de RURAL BONOS HIGH YIELD Fl tienen en consideracién las PIAS més relevantes dentro del proceso de inversiones. Para su medicién, se toma en consideracion las Normas técnicas de
regulacion establecidas por las ESAs. La identificacién de las PlAs se basa en informacién de CLARITY Al

Los indicadores sobre asuntos sociales y laborales, respeto de los derechos humanos y lucha contra la corrupcién y el soborno son la diversidad de género de la junta directiva y porcentaje de compafifas en cartera sin politica de

Indicadores aplicables a las inversiones en las empresas en las que se invierte

Descripcion de las principales incidencias adversas sobre los factores de sostenibilidad

Los indicadores relacionados con el cambio climético y con el medio ambiente son la huella de carbono, emisiones al agua y ratio de residuos peligrosos y radioactivo.

Indicador de sostenibilidad en relacién con
incidencias adversas

prevencién de accidentes.

Parametro

Incidencia 2025

Incidencia 2024

Explicacion

Medidas adoptadas, medidas
previstas y objetivos
establecidos para el proximo
periodo de referencia

INDICADORES RELACIONADOS CON EL CAMBIO CLIMATICO Y OTROS INDICADORES RELACIONADOS CON EL MEDIO AMBIENTE

Emisiones de GEI del ambito 1 2.086,03 1.11357
Emisiones de GEI del ambito 2 236,77 195,70
1. Emisiones de GEI (tons CO2e)
Desde el 1 de enero 2023, Emisiones de GEI del &mbito 3 20.008,75 12.071,68
Total GEI 2233155 13.380,95
Bl mayor contribuidor a La Gestora monitorizara la
2. Huella de carbono Huella de carbono (tons CO,/ EUR M invertido) 770,46 64783 este KPl es NEXANS SA evolucion de este indicador
(FROO140005V0). voluct :
3. Intensidad de GEI de las ) Intensidad de GEI de las empresas en las que se invierte 178749 139047
empresas en las que se invierte (tons CO,/ EUR M por ingresos)
4. Exposicién frente a empresas . . "
Proporcién de inversiones en empresas activas en el
activas en el sector de los By . 821 5,66
. B sector de los combustibles fésiles (%)
combustibles fésiles
Emisiones de Proporcién de consumo de energia no renovable y de Consumo: 4772 4936
gases de efecto . . produccién de energia no renovable de las empresas
N 5. Proporcién de produccién . .
invernadero consumo de eneraia no en las que se invierte procedente de fuentes de energia
(GEI) fenovable 9 no renovable en comparacién con fuentes de energia
renovable (proporcion respecto de la totalidad de las ~Produccion: 1,67 1,65
fuentes de energia) (%)
Total 0,29 0,16
SectorA 0,11 0,00
SectorB 0,02 0,02
Sector C 0,03 0,06
6. Intensidad de consumo de Fionsumo de energia en GWh por millones EUR de Sector D 006 005
energia por sector de alto ingresos de las empresas en las que se invierte, por sector s £ 003 000
impacto climatico de alto impacto climatico (GWh / EUR M ingresos) ector ! i
Sector F 0,00 0,00
Sector G 0,00 0,00
SectorH 0,01 0,02
SectorL 0,04 0,02
7. Actividades que afectan Proporcién de inversiones en empresas con sedes u
Biodiversidad negativamente a zonas operaciones ubicadas en zonas sensibles en cuanto a la 048 119
sensibles en cuanto a la biodiversidad o cerca de ellas cuando las actividades de ’ !
biodiversidad dichas empresas afectan negativamente a esas zonas (%)
Toneladas de emisiones al agua generadas por las . . p
Vi L I
Agua 8. Emisiones al agua empresas en las que se invierte por millén EUR invertido 0,55 0,00 arios emisores contribuyen a . Gest[ora momto.nzjara @
. . ‘ este indicador. evolucién de este indicador.
(media ponderada tons / EUR M invertido)
Toneladas de residuos peligrosos y residuos radioactivos El mayor contribuidor a
Residuos 9. Ratio de residuos peligrosos y generadas por las empresas en las que se invierte por 1598 116 este KPl es AMUNDI La Gestora monitorizara la
residuos radioactivos millén EUR invertido (media ponderada tons / EUR M ! ! LUXEMBOURG SA evolucion de este indicador.
invertido) (LU 1162498981).
INDICADORES SOBRE ASUNTOS SOCIALES Y LABORALES, EL RESPETO DE LOS DERECHOS HUMANOS Y LA LUCHA CONTRA LA CORRUPCION Y EL SOBORNO
10. Infracciones de los principios
del Pacto Mundial de las
Naciones Unidas y de las Proporcién de inversiones en empresas que han estado -
Asuntos . . . . . Elindicador ha progresado
. Lineas Directrices de la relacionadas con infracciones de los principios del Pacto Varios emisores contribuyen a
sociales y . . . 841 230 adecuadamente a lo largo del
laborales Organizacién de Cooperacién Mundial de las Naciones Unidas y de las Lineas Directrices este indicador. periodo 2025
y Desarrollo Econémicos de la OCDE para Empresas Multinacionales (%) ’
(OCDE) para Empresas
Multinacionales
11. Ausencia de procesos y Proporcién de inversiones en empresas sin politicas para
mecanismos de cumplimiento realizar un seguimiento del cumplimiento de los principios
. . El mayor contribuidor a
para realizar un seguimiento del Pacto Mundial de las Naciones Unidas o de las Lineas
- ) . . este KPl es SCHRODER . .
del cumplimiento de los Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales 014 014 INVESTMENT Elindicador se ha mantenido
principios del Pacto Mundial de o sin mecanismos de gestion de reclamaciones o quejas ' ' constante durante el periodo.
. . . . MANAGEMENT EUROPE SA
las Naciones Unidas y de las para abordar las infracciones de los principios del Pacto (LU0189895658)
Lineas Directrices de la OCDE Mundial de las Naciones Unidas o de las Lineas Directrices '
para Empresas Multinacionales  de la OCDE para Empresas Multinacionales (%)
12. Brecha salarial entre hombres Brecha salarial promedio entre hombres y mujeres, sin 15.49 1035
y mujeres, sin ajustar ajustar, de las empresas en las que se invierte (%) ' ’
Proporcién entre el nimero de mujeres en la junta directiva El mayor contribuidor a este El indicador ha proaresado
13. Diversidad de género de la y el ndmero total de miembros (hombres y mujeres) de la 3949 2676 KPl es PIMCO GLOBAL adecuadamentepa E) larqo del
junta directiva junta directiva de las empresas en las que se invierte (ratio ' ! ADVISORS (IRELAND) LTD eriodo 2025 9
de mujeres entre hombres) (IEO0B29KOP99). P .
14. Exposicion a armas
controvertidas (minas Proporcién de inversiones en empresas relacionadas con
antipersonas, municiones P P 0,00 0,00

en racimo, armas quimicas y
armas biol6gicas)

la fabricacién o la venta de armas controvertidas (%)
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RURAL BONOS HIGH YIELD, FI

Indicador de sostenibilidad en relacion con

} Informe Anual 2025

Medidas adoptadas, medidas
previstas y objetivos

A 3 Parametro Incidencia 2025  Incid: 2024  Expli . -
incidencias adversas establecidos para el proximo
periodo de referencia
Indicad, alasi . en entidad. h
. . Intensidad de GEI de los paises receptores de la inversion
Medioambientales 15. Intensidad de GEI (tons CO.e/EUR M PIB) 24,63 134
Numero de paises receptores de la inversion sujetos a  Relativo
. . . 0,07 0,00
. infracciones sociales (nimero absoluto y nimero relativo, — (%):
16. Paises receptores de . . .
. ” dividido entre todos los paises receptores de la inversion)
Sociales la inversién sujetos a Lo y
infracciones sociales contempladas en los tratados y convenios internacionales, Absoluto: 7
los principios de las Naciones Unidas y, cuando proceda, bsoluto: 75,00 000
las leyes nacionales
alas inv en activos i ios
Combustibles 17. Exposicién a combustibles Proporcién de inversiones en activos inmobiliarios
fésiles fésiles a través de activos relacionados con la extraccién, el almacenamiento, el 0,00 0,00
inmobiliarios transporte o la fabricacién de combustibles fésiles (%)
18. Exposicié i
Eficiencia . XPOSICIG_H aac NO? Porcentaje de inversiones en activos inmobiliarios
. inmobiliarios energéticamente . 0,00 0,00
energética . energéticamente ineficientes (%)
ineficientes
Otros indi de las principales incid adversas sobre los factores de sostenibilidad
4. Inversiones en empresas sin Porcentaje de inversiones en empresas sin iniciativas
Emisiones iniciativas de reduccion de las de reduccién de las emisiones de carbono dirigidas a 65,90 53,68
emisiones de carbono ajustarse al Acuerdo de Parfs (%)
1. Inversiones en empresas sin Bl mayor contribuidor a
Luchacontrala oliticas de revenpcwén de Proporcién de inversiones en empresas sin politicas de este KPles SCHRODER Elindicador ha progresado
corrupcion y el P P P P P 091 9,45 INVESTMENT adecuadamente a lo largo del

soborno

accidentes en el lugar de
trabajo

prevencion de accidentes en el lugar de trabajo (%)

MANAGEMENT EUROPE SA  periodo 2025.
(LUO189895658).

Descripcion de las politicas para determinar y priorizar las principales incidencias adversas sobre los factores de sostenibilidad

La Politica de Integracién de los Riesgos de Sostenibilidad en el proceso de toma de decisiones de inversién se revisa anualmente para asegurar que ésta se adecue y se mantenga actualizada conforme a los objetivos ESG de
la Entidad y a la legislacion aplicable en cada momento. La Gestora no toma en consideracion las principales incidencias adversas a nivel entidad, pero RURAL BONOS HIGH YIELD Fl tiene en consideracién los indicadores de
incidencias adversas (conforme al articulo 2.17 de SFDR).

Por lo tanto, todas las inversiones, ya sea de forma directa o indirecta, deben cumplir con los requisitos de debida diligencia establecidos en la Politica de Integracién de Riesgos de Sostenibilidad y los establecidos en el anexo
precontractual. Esto permitiré identificar el impacto en los indicadores de sostenibilidad y garantizar la adecuacién de las inversiones a dicha politica.

La gestora realizara las debidas diligencias y se recopilaran datos de diversas fuentes de informacién sobre las posibles inversiones. En concreto:

- Para la inversion indirecta con porcentaje de inversién sostenible, se tendra en consideracion la declaracién de PIAS del producto financiero de tal modo que la gestora externa ha realizado una politica o procedimientos para
detectar y priorizar las PlAs.

- Para la inversién sostenible directa, se tendré en consideracién la informacién del proveedor de datos.

Los indicadores adicionales de los cuadros 2 y 3 seran seleccionados en funcién de su relevancia y del nivel de cobertura de datos por parte del proveedor de datos ESG empleado.

Para la elaboracién de los indicadores se ha utilizado el proveedor de datos especializado ESG, Clarity Al. Ante la puesta en marcha de la actual normativa, Clarity Al recoge datos de la informacién disponible o los estima en base a
un modelo interno. Se monitoriza la evolucién de la cobertura del dato entre periodos.

Politicas de implicacion

La Gestora esté plenamente implicada y concienciada en materia de inversiones sostenibles. Esta forma de invertir tiene el objetivo de fomentar el desarrollo del ahorro a largo plazo para una financiacién mas sostenible y respon-
sable de la economia. Las Instituciones de Inversién Colectiva (IIC) gestionadas por la Gestora realizan sus inversiones en empresas con una alta calidad y responsabilidad, tanto internamente, como de cara a sus accionistas. Los
principios sobre los que se basa la Politica de implicacién y ejercicio de los derechos de voto de la Gestora son los siguientes:
- Respeto a los intereses de los accionistas, independientemente de su posicién mayoritaria o minoritaria.
- Velar por que la composicién de los consejos de administracién atienda a la experiencia, competencias, independencia y diversidad de género.
- Remuneracién del personal ejecutivo transparente y justa.
- La informacién financiera divulgada debe ser accesible, precisa, clara y coherente con la estrategia en todos los documentos disponibles para los accionistas.
- Gestion prudente del capital, invirtiendo en companias con estructuras de capital equilibradas y que la remuneracién a los accionistas sea coherente con la estrategia de la comparifa.
- Se reconoce la importancia de invertir en empresas de calidad que reconozcan sus responsabilidades con sus partes interesadas, no solo con sus accionistas. Asimismo, estas empresas habran de estar comprometidas con
el medioambiente y el buen gobierno.
- Mecanismos de didlogo con las sociedades, se considera esencial interactuar con las sociedades en las que invierte para mejorar la informacién y promover cambios en términos de estrategia, desempefio ASG, entre otros.

Asimismo, la Gestora verificara la evolucion de los indicadores incidencias adversas. En caso de identificar cambios materiales en indicadores entre los periodos de referencia se iniciaran, labores para identificar las razones que
han motivado estos cambios en los indicadores de acuerdo a la politica de implicacién, asi como las posibles medidas por parte de las compafiias para mitigarlos.

a normas inter

Las précticas de buena gobernanza de las empresas en las que se invierte se evaluardn a través de la adecuacion de las empresas invertidas, en términos generales, a estandares internacionales, tales como su alineacién con
las Directrices de la OCDE para empresas multinacionales, o los Principios rectores de la ONU sobre las empresas y los derechos humanos. Esto se mediré a través de los indicadores asociados del cuadro 1 de este Anexo.
Actualmente no se aplica ningln escenario climatico prospectivo.

Comparacion histérica

Los indicadores de 2025 (obtenidos a partir de medias trimestrales) se ha comparado con los datos de 2024 obtenidos a partir de medias trimestrales. Se ha identificado la causa de los cambios a través de dos vias principales:

- Incremento de la cobertura.

- Peso de los emisores.
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\*v/ GESCM®PERATIVO

FONDOS DE INVERSION

Estimado/a participe:

GESCOOPERATIVO, S.A. S.G.I.I.C. se complace en enviarle el Informe SEMESTRAL del 2° Semestre de 2025 de su fondo RURAL BONOS HIGH YIELD FI . Este
informe se ha realizado conforme a la legislacion establecida por la CNMV para el envio de este tipo de informes periddicos.

Gestora GESCOOPERATIVO SA SG IIC Depositario BANCO COOPERATIVO ESPANOL SA
Grupo Gestora BANCO COOPERATIVO ESPANOL SA Grupo Depositario BANCO COOPERATIVO ESPANOL SA
Auditor ERNST & YOUNG, S.L. Rating Depositario BBB (FITCH)

Fondo por compartimentos NO N° Registro CNMV 4966 Fecha de registro: 04/03/2016

Existe a disposicion de los participes un informe completo, que contiene el detalle de la cartera de inversiones y que puede solicitarse gratuitamente en Paseo de Recoletos
n°3, 3* Planta 28004 Madrid, o mediante correo electronico en atencion.cliente.gescooperativo@bce.cajarural.com, pudiendo ser consultados en los Registros de la CNMV,
y por medios telematicos en www.cnmv.es.

La Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionadas con las IIC gestionadas en: Paseo de Recoletos n°3, 3* Planta 28004 Madrid, o mediante correo
electronico en atencion.cliente.gescooperativo@bce.cajarural.com

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencion al cliente encargado de resolver las quejas y reclamaciones. La CNMV también pone a su disposicion
la Oficina de Atencion al Inversor (902 149 200, e-mail: inversores@cnmv.es).

INFORMACION FONDO

1. Politica de inversion y divisa de denominacion
Categoria Tipo de Fondo: Fondo que invierte mayoritariamente en otros fondos y/o sociedades Divisa de denominacién EUR

Vocacion Inversora: Renta Fija Internacional. Perfil de riesgo: 2 en una escala del 1 al 7

Descripcion general

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice Bloomberg EUR High Yield Corporate Bond Index 5 to 10 year.

El fondo invertira de forma directa e indirecta a través de IIC, mayoritariamente en valores de renta fija de alta rentabilidad (High Yield) con baja calidad
crediticia ( inferior a BBB-), o sin calificacion crediticia, pero con favorables perspectivas de evolucion, pudiendo tener el 100% de la exposicion total en renta
fija de baja calidad. La politica de gestion se realizara de forma discrecional, no existiendo predeterminacion respecto a los emisores (publicos o privados),
sectores y areas geograficas. La duracion objetivo de la cartera de renta fija oscilara entre 2 y 8 afios.

Operativa en instrumentos derivados

Cobertura e inversion.

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso.

Una informacion mas detallada sobre la politica de inversion del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

2. Datos economicos
2.1. Datos generales.

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

N° de participaciones N° de participes istribuy
CLASE P P P P Divisa D.lSAII ibuye
Dividendos

Periodo Actual | Periodo Anterior | Periodo Actual
RURAL BONOS HIGH YIELD FI CART 59.210,84 68.560,04 2.991 3.816 EUR 0,00 0,00 NO
RURAL BONOS HIGH YIELD FI ESTD 53.222,69 42.879,80 1.010 919 EUR 0,00 0,00 100,00 Euros NO

Valor liquidativo de la participacion

A final del | Diciembre ici Diciembre
periodo 2024 2022

366,5127 351,6143 327,2506 | 299,6242
337,7919 | 3279733 308,9328 | 286,2676

Patrimonio (en miles

A final del | Diciembre | Diciembre | Diciembre
periodo 2024 2023 2022

RURAL BONOS HIGH YIELD FI CART
RURAL BONOS HIGH YIELD FI ESTD

16.933 RURAL BONOS HIGH YIELD FI CART
5.011 RURAL BONOS HIGH YIELD FI ESTD

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion

% efectivamente cobrado

c Sistema de
- Base de célculo q Sy
Periodo Acumulada imputacién

s/patrimonio s/resultad Total s/patrimonio s/resultad Total
RURAL BONOS HIGH YIELD FI 0,15 0,15 0,30 0,30 patrimonio al fondo
RURAL BONOS HIGH YIELD FI ESTD| 0,76 0,76 1,50 1,50 patrimonio al fondo

Comision de depositario
CLASE % efectivamente cobrado

Periodo Acumulada

RURAL BONOS HIGH YIELD FI | 0,05 | 0,10 | patrimonio

Base de calculo



Comision de depositario

% efectivamente cobrado

Periodo

Base de calculo
Acumulada

RURAL BONOS HIGH YIELD FI ESTD| 0,05

0,10 patrimonio

Indice de rotacién de la cartera (%)

0,16 0,24 0,40 0,21

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado)

2,31 2,07 3,50

1,83

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segtn sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, este dato y el de patrimonio se refieren a los tltimos disponibles.

2.2. Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual RURAL BONOS HIGH YIELD FI CART

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral

Anual

Acumulado

Rentabilidad

Medidas de riesgo (%)

Trimestral

Anual

=]

E

=&

ES Actual 23 ® 2024 | 2023 | 2022 | 2020

3 . 2025 | 2025 | - =
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 2,22 1,37 0,86 3,80 1,68 1,42 2,96 4,34 7,72
Ibex-35 16,24 11,58 12,66 23,70 14,65| 13,32 14,15| 19,69| 34,30
Letra Tesoro 1 afio| 0,33 0,18 0,22 0,41 0,43 0,63 1,05 1,43 0,63
INDICE 2,54 1,51 0,90 4,45 1,82 1,64 3,02 5,54 9,46
VaR histéricol(iii) 2,97 2,97 3,05 3,08 3,16 5,20 5,38 6,01 7,27

(ii) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A
modo comparativo se ofrece la volatilidad de distintas referencias. Solo se informa de la volatilidad para
los periodos con politica de inversion homogénea.

(iii) VaR historico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el
plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afos. El dato es a finales del
periodo de referencia.

Evolucion del valor liquidativo de los ultimos 5 afios
115

110

105 1

100

93

-
5]
o
o
©
=2
]
o]

300672021
FMzizoz21
30/0E/2022
FMM220220
30/06/2023
FMM2i2023
I M 272024
300672025
FM 22023

|— INDICE  Valor Liquidativo]

A) Individual RURAL BONOS HIGH YIELD FI ESTD

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral

Acumulado

Rentabilidad 299 027] 156 143

Medidas de riesgo (%)

Trimestral

=

=

=

£S

EN

b1

<
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 222 137 os6| 380 1e8]| 142| 296 434] 771
Ibex-35 16,24 11,58 12,66 | 23,70 14,651 13,32 14,15| 19,69| 34,30
Letra Tesoro 1 afio 0,33 0,18 0,22 0,41 0,43 0,63 1,05 1,43 0,63

Divisa de denominaciéon: EUR

-0,29 | 10/10/2025 -1,10 | 07/04/2025
0,29 | 15/10/2025 0,74 | 10/04/2025

(i) Solo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se
haya modificado su vocacion inversora.

Se refiere a las rentabilidades maximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria. Recuerde que rentabilidades pasadas no
presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)
%_

Trimestre Actual Ultimo afio
Rentabilidades extremas(i)
)

13/06/2022
04/10/2022

Rentabilidad minima (%
Rentabilidad maxima (%)

133
0,95

Anual

Acumulado
2025

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio,
comision de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos
de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de
fondos/compartimentos que invierten méas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también
los gastos soportados indirectamente, derivados de estas inversiones, que incluyen las comisiones de
suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de
transaccion por la compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo
en el ratio de gastos.

Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afios

n II|||||

Vo,
‘97/7
._?%é
| o,
Jb ()
9,
oy

INDICE RentabilidaEIIIC|

Divisa de denominacion: EUR

) Trimestre Actual

Ultimos 3 aios
Rentabilidades extrema

Rentabilidad minima (%) -0,29 | 10/10/2025 -1,10 | 07/04/2025 -1,33 | 13/06/2022
Rentabilidad maxima (%) 0,29 | 15/10/2025 0,74 | 10/04/2025 0,95 | 04/10/2022

(i) Solo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se
haya modificado su vocacion inversora.

Se refiere a las rentabilidades maximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria. Recuerde que rentabilidades pasadas no
presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)
m_

Actual

Acumulado

2,15 0,54 2,18 2,13 2,12 2,15




Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio,

comision de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos
de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de
fondos/compartimentos que invierten més de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también
los gastos soportados indirectamente, derivados de estas inversiones, que incluyen las comisiones de
suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de
Volatilidad(ii) de: transaccion por la compraventa de valores.

INDICE 2,54 1,51 0,90 4.45 1,82 1,64 3,02 5,54 9,46 En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo

I ratio de gastos.
vaR nistoricotiii) | 306 306] 314] 318 326] 529 s3] ssa| 4o 7 TEHOCCEWS

(ii) Volatilidad historica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A
modo comparativo se ofrece la volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para
los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) VaR historico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el
plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afos. El dato es a finales del
periodo de referencia.

1°

Acumulado
2025

2025

Evolucion del valor liquidativo de los tltimos 5 afios Rentabilidad semestral de los tltimos 5 afios
115
10
110
5 a1
105 ol 1.1 u . u
100 =
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B) Comparativa
Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media de los fondos
gestionados por la Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los
fondos se agrupan segln su vocacion inversora.
Eatrimonio N° de Rentabilidad
Vocacién inversora gestionado* P peseseees 2.4, Estado de variacion patrimonial

(miles de euros)

o,
(3

Monetario e o variacién
Renta Fija Euro 2.211.512 65.283 0,56

Renta Fija Internacional 366.882 12.978 0,98

Renta Fija Mixta Euro 837.314 33.631 1,99 PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 38.750 37.124 37.124

Renta Fija Mixta Internacional 1.759.468 61.836 2,88+ Suscripciones/reembolsos (neto) 0,32 2,79 3,12 -88,56
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00 - Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 1.395.071 61.583 4,18  +- Rendimientos netos 2,13 1,48 3,60 -194,65
Renta Variable Euro 120.472 9.108 11,70 (+) Rendimientos de gestion 2,61 1,90 451 -149,54
Renta Variable Internacional 836.298 51.285 12,03 + Intereses 0,01 0,03 0,04 -57,47
TIC de gestion Pasiva(1) 0 0 0,00 + Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 1.838.699 40.497 0,54 +- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,58 0,62 1,20 -7,47
Garantizado de Rendimiento Variable 71.098 2.194 5,57 +- Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00 +- Resultados en depdsitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
Retorno Absoluto 0 0 0,00 +- Resultados en derivados (realizadas o no) -0,02 -0,01 -0,03 35,89
Global 0 0 0,00 +- Resultados en IIC (realizadas o no) 2,04 1,26 3,30 60,15
FMM a Corto Plazo de Valor 0 0 0,00 +- Otros resultados 0,00 0,00 0,00| -180,64
FMM a Corto Plazo de Valor 0 0 0,00 +- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor 0 0 0,00 (-) Gastos repercutidos -0,48 -0,42 -0,91 22,59
Estandar de Valor Liquidativo 0 0 0,00 - Comisién de gestion -0,41 -0,36 -0,77 12,57
Renta Fija Euro Corto Plazo 1.760.120 37.523 0,65 - Comisién de depositario -0,05 -0,05 -0,10 0,61
IIC que replica un indice 0 0 0,00 - Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,02 2,79
1IC con objetivo concreto de 17.971 253 0,38 - Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 -0,01 6,62
Total fondos 11.214.905 376.171 2,51 - Otros gastos repercutidos -0,01 0,00 -0,01 0,00
* Medias. (+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -67,70
** Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada FI en el periodo. + Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
(1): Incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo + Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 -67,70
concreto de rentabilidad no garantizado. + Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
2.3. Distribucion del patrimonio al cierre del periodo PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 39.680 38.750 39.680

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.

(Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio D obre
Importe D Importe p

onio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 37.907 95,53 38.032 98,14
* Cartera interior 795 2,00 1.098 2,83
* Cartera exterior 36.981 93,20 36.824 95,02
* Intereses de la cartera de inversion 127 0,32 107 0,28
* Inversiones dudosas, morosas o en 4 0,01 3 0,01
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.264 3,19 729 1,88
(+/-) RESTO 510 1,29 -9 -0,02
TOTAL PATRIMONIO 39.681 100,00 38.752 100,00
Notas:

El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.



3. Inversiones financieras
3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al

cierre del periodo
i Periodo actual
Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado Y%

Descripcion de la inversion y emisor

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 595 1,50 397 1,03
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 200 0,51
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 595 1,50 597 1,54
TOTAL ADQUISICI(’)N TEMPORAL DE ACTIVOS 200 0,50 500 1,29
TOTAL RENTA FIJA 795 2,00 1.097 2,83
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 795 2,00 1.097 2,83
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 8.218 20,71 7.044 18,17
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 200 0,51 399 1,03
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 8.418 21,22 7.443 19,20
TOTAL RENTA FIJA 8.418 21,22 7.443 19,20
TOTAL IIC 28.560 71,97 29.380 75,82
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 36.978 93,19 36.823 95,02
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 37.773 95,19 37.920 97,85
Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles de EUR):
XS1608040090 - Senvion Holding Gmbh 3,875% 251022 EUR 4 0,01 3 0,01

Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segtin sea el caso.

3.2. Distribucién de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio total

Tipo de Valor
. LIQUIDEZ 50 %
D RENTA FIJA PRIVADA 95,0 %
Total 100,0 %
4. Hechos relevantes 6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos. a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%). X

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos. b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento. X

c. Reembolso de patrimonio significativo. c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segtin articulo 4 de la LMV). X

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio. d. Se han realizado operaciones de adquisicién y venta de valores en los que el depositario

ha actuado como vendedor o comprador, respectivamente.

e. Sustitucion de la sociedad gestora.

f. Sustitucion de la entidad depositaria. e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna
entidad del grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como X

colocador, asegurador, director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

g. Cambio de control de la sociedad gestora.

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo.

H
><><><><><><><><><H
B
2
d

i. Autorizacién del proceso de fusion. f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra
entidad del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestorau | X

otra gestora del grupo.

o

j. Otros hechos relevantes.

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen

Con fecha 30 de diciembre, se comunica que a partir del 1 de enero de 2026, comisiones o gastos satisfechos por la IIC. X
se reduce la comision de depositario aplicable pasando a ser el 0,08% anual TG Taformacioncs & operaciones vimculadas, X
sobre el patrimonio. . " -
7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras
informaciones

f.) El importe de las adquisiciones de valores o instrumentos financieros cuya
contrapartida ha sido una entidad del grupo de la gestora o depositario, u otra
IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo es
118.623.600,00 euros, suponiendo un 313,96% sobre el patrimonio medio de
la IIC en el periodo de referencia.

f.) El importe de las enajenaciones de valores o instrumentos financieros cuya
contrapartida ha sido una entidad del grupo de la gestora o depositario, u otra
IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo es
119.032.769,58 euros, suponiendo un 315,05% sobre el patrimonio medio de
la IIC en el periodo de referencia.

Anexo:

h.) La Sociedad Gestora cuenta con procedimientos para evitar conflictos de
interés.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplica

9. Anexo explicativo del informe periddico

El periodo de referencia de este informe es desde el 30 de junio hasta el 31 de diciembre de 2025.

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Vision de la gestora / sociedad sobre la situacion de los mercados.

E1 2025 destaca por la positiva evolucion de los activos de renta fija y renta variable, aunque no exento de repuntes puntuales de volatilidad en un contexto de
incertidumbre geopolitica y econdomica. La resiliencia de la economia, el soporte de los beneficios empresariales y una politica monetaria favorable han
permitido que algunos de los principales indices mundiales cerraran cerca de maximos historicos. La primera parte del aflo estuvo marcada por las tensiones
comerciales desencadenadas a principios de abril tras el "Liberation Day", cuando la politica arancelaria de la administracion estadounidense provocaba una
correccion significativa en los mercados financieros, recuperandose posteriormente segun se reducia la incertidumbre y los distintos paises iban cerrando
acuerdos comerciales con EE.UU. A ello, se le han sumado otros factores como la preocupacion por la sostenibilidad de los niveles de deuda y déficit publico
en paises como EE.UU. o Francia, el cierre de la administracion americana con la consecuente falta de publicacion de datos macroeconomicos, el
cuestionamiento de la independencia de la Fed, ademas del escepticismo sobre las valoraciones alcanzadas en algunas compaiiias vinculadas a la tematica de



la inteligencia artificial.

Desde el punto de visto macroeconémico, la evolucion sigue siendo positiva, aunque mas moderada, con el mercado laboral y la inflaciéon una vez mas como
principales focos de atencion. EE.UU. destaca por la resiliencia de su economia y mercado laboral, aunque la credibilidad de los ultimos datos se ha visto
afectada por retrasos o ausencia de publicaciones debido al cierre de la administracion. La region muestra un mercado laboral en desaceleracion, con los datos
de empleo cayendo en cuatro de los ultimos seis meses y la tasa de desempleo en 4,4% en diciembre, aunque sin sefiales de deterioro en la economia. El PIB,
tras un primer trimestre en negativo por la anticipacion de importaciones para evitar aranceles, se mantuvo sélido durante el afio, destacando el tercer trimestre
en el que crecid a una tasa del 4,3%, impulsado por un consumo robusto, exportaciones y gasto gubernamental. El PMI manufacturero no ha mostrado una
tendencia clara, en julio caia de forma puntual por debajo de 50, para recuperarse el resto del afo y cerrar noviembre en 52,2. Por su parte, el PMI de servicios
refleja una mayor fortaleza cerrando en 54,1.

En Europa, el crecimiento econdmico sigue siendo desigual dada la divergencia entre sus economias. Alemania e Italia mostraron un crecimiento trimestral
negativo en el segundo trimestre y practicamente plano en el tercero, a diferencia de Espaiia que sigue destacando positivamente gracias al consumo privado y
la inversion. Ante esta situacion, algunos gobiernos han anunciado medidas de gran calado. Un ejemplo es Alemania, presentando un presupuesto para 2026
que incluye inversiones en infraestructuras y digitalizacion, entre otros, lo que deberia ayudar a compensar unos datos macro débiles. Francia, por su parte,
refleja un entorno politico y fiscal complejo. Pese a mostrar un crecimiento de menos a més durante el afio, sigue inmersa en la negociacion presupuestaria, sin
lograr acuerdo y prorrogando los presupuestos para 2026. Con todo ello, el PIB europeo del tercer trimestre se mantuvo en 1,4% interanual, mientras que los
PMIs se debilitaron en diciembre, con el manufacturero cayendo a 48,8 y el de servicios situandose en 52,4. Por su parte, China no logra salir de su letargo
econdémico debido a la falta de mejora en el mercado inmobiliario y la debilidad de la demanda interna. No obstante, ha mostrado algunas sefiales mas
optimistas a lo largo del aflo tras nuevas politicas de incentivos dirigidas al sector industrial, en especial para reducir el exceso de capacidad, lo que podria
repercutir en la ventaja competitiva del pais. Por otro lado, la narrativa entorno a la inflacion permanece bajo control. En EE.UU., durante buena parte del afio
se ha resistido a bajar del entorno del 3%. El dato de noviembre sorprendi6 a la baja, quedando la tasa general en 2,7% y la subyacente en 2,6%, si bien se
cuestiona su fiabilidad tras el parén administrativo. En la Eurozona, la inflacion se sitiia ya cerca del objetivo del 2%, situandose la tasa general en 2,2% y la
subyacente en 2,4% en noviembre.

La actuacion de los principales bancos centrales ha sido de politicas monetarias expansivas, con recortes de los tipos de interés, aunque a distintos ritmos.
Este afio la autoridad estadounidense los ha rebajado hasta el rango 3,50%-3,75%, 75 p.b. debido, sobre todo, al enfriamiento del mercado laboral, con una
inflacién que persiste por encima del objetivo, pero mas moderada. En cambio, el BCE los ha bajado 100 p.b, en el primer semestre, hasta situar la tasa de
deposito en el 2% con el objetivo de estimular la economia, manteniéndolos en la segunda parte del afio, gracias a unos niveles de inflacién cercanos al
objetivo y unos niveles de desempleo historicamente muy bajos. Esta pausa ha reforzado la percepcion del mercado de que el ciclo bajista podria estar cerca
de su tramo final, salvo deterioro del crecimiento. Por su parte, el Banco de Inglaterra ha rebajado también los tipos de interés 100 p.b. hasta el 3,75% debido
a la combinacion de inflacion descendente, aunque todavia muy por encima del objetivo, crecimiento débil, mercado laboral mas flojo y respaldo de medidas
de politica fiscal expansiva. Por ultimo, el Banco de Japon ha elevado el tipo oficial en 50 p.b., alcanzando el 0,75%, el nivel mas alto desde 1995, siendo el
unico gran banco central en esta direccion. Para el 2026 la direccion de la politica monetaria vendra determinada por la evolucion del crecimiento, inflacion y
los datos de empleo.

En los mercados de renta fija, el comportamiento de las curvas de tipos ha estado condicionado por el ciclo de recortes de tipos de los bancos centrales, la
evolucion de los datos inflacion subyacente, las tensiones geopoliticas y, de forma creciente, el ruido fiscal (déficits piblicos y mayores necesidades de
financiacion). Las curvas soberanas a nivel general han ganado pendiente, aumentando el diferencial de rentabilidad entre duraciones largas y cortas. Los
tramos cortos reaccionaron a las bajadas de tipos mientras que los tramos largos incorporaron primas por riesgo fiscal y mayor oferta de deuda. En el tramo
corto, las caidas mas destacadas se han dado en EE.UU. y Reino Unido, dos economias donde el ciclo de bajadas de tipos se espera que concluya en 2026. Por
el contrario, en la Eurozona ha tenido lugar en general un ligero repunte en las tires de Alemania, Francia y Espafia y caidas en otros como Portugal, pero
sobre todo en Italia. Asi, los bonos a 2 afios de Alemania, Espafia y Francia cerraban en niveles del 2,12%, 2,27% y 2,32% frente al 2,08%, 2,25% y 2,27%,
respectivamente, del aflo anterior. Destaca la deuda a 2 afios italiana que ha cerrado el ejercicio en el 2,20% frente al 2,42% anterior. En los tramos largos,
destaca la divergencia entre EE.UU. y la Eurozona; el bono estadounidense a 10 afios ha recortado hasta el 4,17% frente al 4,57% a cierre de 2024, primando
un ciclo de bajadas de tipos sobre unas elevadas cifras de déficit publico. En la Eurozona, lo mas relevante en este tramo ha sido el repunte de rentabilidades,
siendo mucho mas contenida en los paises periféricos. Destaca el buen comportamiento en el tramo largo de Espana, Portugal e Italia por el estrechamiento de
sus primas de riesgo, apoyados en su crecimiento, disciplina fiscal y mejoras de rating por parte de las principales agencias. Los bonos a 10 afios de Espafa e
Italia finalizan el periodo en el 3,29% y 3,55% respectivamente frente al 3,06% y 3,52% con que cerraron el ejercicio pasado. El mercado ha penalizado mas a
los paises con déficits elevados, bajo crecimiento o inestabilidad politica, como Francia y Alemania. Asi, las dudas sobre el crecimiento en Alemania y las
mayores necesidades de financiacion debido al aumento del gasto piblico en defensa e infraestructuras, han provocado ventas en la deuda alemana con el
repunte del bono a 10 afios hasta el 2,86% desde el 2,37%.

En 2025 los diferenciales de crédito se estrecharon hasta niveles historicamente bajos, impulsados por la resiliencia macro, buenos resultados empresariales y
el entorno monetario mas laxo. Tras el episodio de volatilidad asociado al "Liberation Day", la mayoria de los segmentos dentro del crédito recuperaron
posiciones. Otros sobresaltos como la crisis politica en Francia o problemas en bancos pequefios en EE. UU. provocaron ampliaciones puntuales en los
diferenciales. Por regiones, el crédito con grado de inversion registr6 una rentabilidad del 7,8% en EE. UU. y del 3% en la Eurozona. En el segmento high
yield, los retornos fueron del 8,6% en EE.UU. y del 5% en Europa.

Los principales indices de renta variable han cerrado un ejercicio muy positivo con ganancias generalizadas gracias a la positiva evolucion de los beneficios
empresariales. Si bien en la primera mitad del afio, los anuncios sobre aranceles dejaban caidas cercanas al 15% en tan solo tres dias, el mercado supo
sobreponerse de manera rapida y notable, testeando maximos historicos en los principales indices mundiales. La segunda parte del afio fue mas estable, aunque
no exenta de volatilidad. Asi, el foco se ha centrado en el sector tecnoldgico, cuestionandose las valoraciones de ciertas compaiiias relacionadas con la
tematica de la inteligencia artificial, la circularidad de los numerosos acuerdos que se han cerrado entre los principales actores del sector y la necesidad de
financiacion para materializar las inversiones necesarias para su desarrollo. Esto llevo a los inversores a ser selectivos en cuanto a las compaiiias realmente
beneficiadas y capaces de monetizar hoy en dia el desarrollo de la nueva tecnologia, recuperando rapidamente la confianza conforme los principales lideres del
sector presentaban resultados. Ha sido precisamente el sector tecnologico americano el principal contribuidor al crecimiento de los beneficios empresariales
del afio, de ahi el crecimiento superior de EE.UU. frente a Europa, donde los BPA del tercer trimestre del S&P crecian un 16% interanual, comparado con el
1% de Europa. El retorno al foco en los fundamentales ha impulsado la continuidad de la tendencia alcista en los principales indices, respaldados por unos
resultados empresariales que, aunque se han moderado, siguen mostrando un crecimiento favorable. Hay que destacar en el afio la positiva evolucion del Ibex
35 con una subida del 49%, beneficiado por su mayor exposicion al sector financiero, al igual que el Ftse MIB italiano (31%). El resto de los paises europeos
no se quedaban atras, con el Dax aleman (22%), Portugal (20%), la bolsa inglesa (20%) y Francia (10%). En el caso de EE. UU., tras unos afios de
comportamiento excepcional, la dindmica ha sido similar, el indice tecnologico Nasdaq 100 registraba un avance del 20% y el S&P 500 del 16% en moneda
local. Este entorno optimista se trasladaba de igual modo al MSCI Emergentes que ha subido un 30,6% en délares.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Durante el periodo, en términos de duracion somos conservadores, ya que la cartera del fondo se sita en torno a los tres afos, es decir en el rango bajo del
maximo permitido por la politica de inversion del fondo, también hemos mantenido un sesgo cauto en la inversion directa en cuanto a la calidad crediticia de
los bonos, ya que ponderamos el segmento BB/BB-. Vemos mas valor en emisores con estas calificaciones que en valores con ratings mas bajos, donde el
binomio rentabilidad riesgo no esta ajustado; los emisores desde B hasta CCC estan bajo presion al tener que refinanciar su deuda a tipos mas altos;
igualmente, hemos preferido tener una posicion mas residual en compaiiias ciclicas pertenecientes a sectores como automocion o quimicas, especialmente
aquellas con mayor exposicion a EEUU, que puedan verse mas perjudicadas por los aranceles.

En cambio, en el periodo hemos incrementado el peso en deuda subordinada financiera y en hibridos corporativo; estos tltimos suelen ser emitidos por
compaiiias defensivas con fuertes necesidades de capex, pero con buenos fundamentales e ingresos estables como telecomunicaciones o utilities, con calles a
corto plazo y que cotizan con un spread similar al high yield BB.

Por otro lado, hemos incorporado otro tipo de activos a la cartera del fondo, deuda emergente y fondos de bonos convertibles, estos ultimos nos ayudan a
diversificar la cartera del fondo a la par que consideramos que tienen un potencial mayor de revaloracion para este periodo al calor de la evolucion de la renta
variable, especialmente de empresas de pequefia y mediana capitalizacion. En el caso de la deuda emergente, somo positivos dado sus buenos fundamentales
macroecondmicos, su bajo endeudamiento en comparacion con otras economias desarrolladas y porque la caida sufrida por el dolar en el afo favorece
claramente la evolucion de su deuda y de sus capacidades de financiacion.

c¢) Indice de referencia.



La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice Bloomberg Barclays pan- EUROPEAN HIGH YIELD (euro) TR INDEX VALUE UNHEDGE. El
indice de referencia del fondo se utiliza a efectos meramente informativos o comparativos. En concreto, en el periodo, las rentabilidades de las clases cartera y
estandar han sido 1,83 % y 2,44% frente al 2,30% de su indice de referencia; en el afio la rentabilidad del benchmark ha sido de 4,82%, frente al 2,99% y
4,24% de la clase estandar y cartera respectivamente.

d) Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la 1IC:

El patrimonio a cierre del periodo en la clase cartera ha sido 21.702 (miles de euros) frente a 24.527 (miles de euros) que representa una caida del -11,52%%,
mientras que en la clase estandar se ha incrementado en un 26,40% hasta los 17.978 (miles de euros) frente a los 14.224 (miles de euros) del periodo anterior.
Los participes en la clase cartera han disminuido en 825, en el semestre un -21,62% hasta los 2.991 (anterior 3.816); mientras que en la clase estandar han
aumentado en 91, un 9,90% hasta los1.10 (anterior 919).

En cuanto al ratio de gastos, al tratarse de un fondo que invierte mas de un 10% en otras IIC, los gastos incluyen a los soportados en dichas inversiones. En el
semestre el fondo ha soportados los siguientes gastos:

Clase cartera: 0,47% (desglosado entre el 0,20% de gastos indirectos y el 0,27% directos) Clase estandar: 1,07% (desglosado entre el 0,26% de gastos
indirectos y el 0,81 directos).

Por su parte, los gastos en el aflo han sido los siguientes:

Clase cartera: 0,95% (desglosado entre el 0,42% de gastos indirectos y el 0,53% directos) Clase estandar: 2,5% (desglosado entre el 0,53% de gastos
indirectos y el 1,62 directos).

En el periodo, las rentabilidades de las clases cartera y estandar han sido 1,83 % y 2,44%, mientras que en el afio han sido de 2,99% y 4,24% de la clase
estandar y cartera respectivamente.

Las rentabilidades minimas y méaximas en el trimestre han sido -0,29%% y 0,29% en ambas clases del fondo, mientras que en el afio han sido de -1,10% y
0,74%.

A la fecha del informe el fondo mantiene una cartera de activos de renta fija con una duracion media de 3 afios y una TIR media bruta a precios de mercado
del 4,77%, frente al 5,45% del periodo anterior. La liquidez del fondo se ha remunerado a un tipo medio del 1,83% en el periodo y 2,07% en el afio.

¢) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.
Durante el periodo, la rentabilidad media de los fondos gestionados por la Sociedad Gestora de la misma categoria ha sido del 0,98% inferior a las dos clases
del fondo.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Desde el punto de vista geografico, el fondo se encuentra muy focalizado en zona euro, el peso en fondos globales seria inferior al 5% a cierre del semestre.
Aunque en el periodo hemos suscrito un 7% en fondos con geofocus paises emergentes denominados en dolares. En concreto hemos suscrito un 3,5% en un
fondo de impacto, es decir articulo 9 por el (SFDR) el Reglamento de Difusion de Finanzas Sostenibles del UE, se trata del fondo DPAM Bonds Emerging
Markets Sustainable, que tiene como objetivo invertir en deuda, principalmente, soberana de paises emergentes, con un horizonte temporal a medio a largo
plazo, a la vez que se persigue un objetivo ESG, es decir en su proceso de toma de decisiones, el gestor integra criterios de sostenibilidad como la defensa de
los derechos fundamentales, la libertad de expresion, la educacion, el medioambiente y la atencion sanitaria; se gestiona igualmente con exclusion de
controversias graves. Las principales posiciones son México, Brasil y Sudafrica; Sudafrica también esta dentro de las principales posiciones del fondo de
Pimco Emerging Local Bond del que también hemo suscrito un 3,5%, con un horizonte de inversion a medio plazo. Por otra parte, como comentabamos en las
decisiones generales, hemos suscrito un 5% en fondos que invierten en bonos convertibles de la zona euro de BNP y de Mirabaud, ambos con variaciones
positivas de doble digito en el afo.

Por otra parte, durante el todo el periodo, hemos incrementado el peso en deuda subordinada y AT1s; dicho incremento se ha llevado a cabo incrementando el
peso en fondos que principalmente invierten en este tipo de activos, asi como mediante compras directas en bonos con call con vencimiento a 2-4 afos. El
retorno de esta categoria de activos ha sido muy positivo, especialmente en los bancarios, aunque ya lejos del doble digito del afio 2024. En el periodo hemos
ponderado la inversion en hibridos corporativos como la emision de Enel con call a dos afios y rentabilidad a la call superior al 4%.

El peso en deuda subordinada a cierre del semestre es del 22%. Algunos ejemplos destacables serian los hibridos corporativos de Lufthansa o Infineon, por
valoracion no creemos que en términos de diferenciales estrechen, ya que a cierre del periodo cotizan con un spread reducido en media histérica, pero el carry
con un vencimiento medio 2-3 afios es atractivo y el riesgo dada la positiva situacion de los balances de las compaiiias europeas es limitado.

En consecuencia, a cierre del periodo, el fondo presenta la siguiente distribucién 72% invertido en otros fondos de inversion, por debajo del 75% del periodo
anterior. Las gestoras mas representativas son Lazard (7%), EDR (6%), Evli (5,30%) y Schroder (6,30%), BNP (4,42%) y Nordea (4%).

Los sectores mas representativos son el financiero con un peso del 8,50% y consumo ciclico con un 4,80%. Los valores que mas han contribuido a la
rentabilidad ha sido la deuda subordinada bancaria, especialmente los fondos de capital como Lazard Capital también han contribuido a la rentabilidad (4,09%
para un peso promedio de 3,57%), Lazard Credit (3,36% para un peso promedio de 3,54%), EDR Finance Bonds (2,88% para un peso promedio de 3,50%), el
fondo de emergentes DPAM (3,46% para un peso medio de 1,8%) o el fondo Muzinich Euro High Yield (2,92% para un peso medio de 3,50%); en cuanto a
los valores que han restado solo se encuentra la deuda subordinada de Repsol (-0,22% para un peso medio de 0,10% en el periodo).

b) Operativa de préstamo de valores.
No se han realizado operaciones de préstamo de valores durante el periodo.

c¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.
El fondo, a cierre del periodo, no mantiene operaciones de derivados. El grado de apalancamiento sobre el patrimonio medio ha sido el 73,50% por el peso en
otras IIC. En cuanto a las adquisiciones temporales de activos, no se realizan en plazo superior a 7 dias.

d) Otra informacion sobre inversiones.

En cuanto a los activos que se encuentran en circunstancias excepcionales (concurso, suspension, litigio), a cierre del semestre esta clasificado, como activo
de dudoso cobro, el bono de la empresa alemana de aerogeneradores Senvion; al iniciar la compaiiia, un proceso de reestructuracion por el que ha dejado de
pagar el cupon. El peso de esta posicion respecto al patrimonio del fondo es del 0,01%.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
No aplica

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

En cuanto a las medidas de riesgo la volatilidad, medida como la variacion del valor liquidativo, acumulado en el a ha sido la misma 2,22% en la clase cartera
y en la clase estandar, acorde con la volatilidad de su indice del 2,54%. Asimismo, el VAR historico a cierre del afo, ha sido de un 2,97% y 3,06% en la clase
cartera y en la clase estandar, respectivamente. E1 VAR indica la cantidad maxima que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1
mes.

5. EJERCICIO DE DERECHOS POLITICOS.
No aplica.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
Este fondo puede invertir un porcentaje del 100%, en emisiones de renta fija de baja calidad crediticia, por lo que tiene un riesgo de crédito muy elevado.

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.



No aplica.

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.
No aplica.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
No aplica.

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Nuestra vision sobre el escenario macroecondmico a nivel global para 2026 es positiva. El auge de la IA, las distintas politicas fiscales expansivas, tasas de
interés mas bajas, el ahorro, la liquidez y el abaratamiento de la energia continuaran manteniendo un crecimiento global, que, si bien se espera algo mas
moderado, mantendrd una velocidad de crucero cercana al 3%. No obstante, el aflo arranca con palpables diferencias entre las principales economias; EE. UU.
continuara mostrando un crecimiento solido con un avance estimado del 1,9%, la zona euro mantendra un ritmo mas lento, cercano al 1% aunque podriamos
tener sorpresas positivas gracias a los planes de expansion fiscal y, en cuanto a China experimentara un crecimiento ligeramente inferior a 2025 (4,8%),
supeditado una vez mas a la evolucion del sector exterior. En cuanto a las politicas monetarias también veremos narrativas divergentes, el BCE
previsiblemente mantendra invariable los tipos, mientras que EE.UU. continuara con la senda de recortes.

Este contexto de crecimiento moderado y condiciones financieras ventajosas favorecera a los mercados de renta fija; previsiblemente, las curvas de tipos en
Europa y EE. UU. mantendran la tendencia de normalizacién iniciada en 2025 tras afios de aplanamiento o de pendientes negativas. En la zona euro, los tipos
a cortos plazo se mantendran previsiblemente anclados al no descontarse nuevas actuaciones por el BCE; en cambio, el incremento de los déficits fiscales
podria condicionar de nuevo su evolucion con repuntes adicionales, provocando un mayor pronunciamiento de las curvas. Por otro lado, los fundamentales y
la estabilidad financiera y politica continuaran desdibujando las diferencias entre las cotizaciones de los paises periféricos y los paises "core". En cuanto a la
evolucion del crédito, seguimos siendo positivos con el activo puesto que los fundamentales no han cambiado y el ciclo sigue teniendo traccion; no obstante,
matizar que la rentabilidad que esperamos este aflo vendra dada mas por el carry devengado que por la comprension adicional de los spreads. En cuanto al
crédito high yield preferimos emisiones con mayores volimenes, mas focalizadas en el segmento BB, con mayor calidad y menor apalancamiento. De cara a
los proximos meses somos moderadamente positivos con el comportamiento de las bolsas, en un entorno de crecimiento econémico y subidas de los
beneficios empresariales. Por zonas geograficas, en EE. UU. esperamos unos crecimientos de los beneficios de doble digito, mientras que en Europa seran
algo mas moderados, en el entorno del digito alto. Las razones de esta divergencia son un mayor dinamismo y fortaleza de la economia americana y un mayor
peso del sector tecnologico en EE. UU., sector que goza de un mayor crecimiento estructural. Esperamos un mayor nimero de compaifiias obteniendo
beneficios de la adopcion de la IA en 2026, lo que deberia impulsar una expansion de margenes. Ademas, se podrian implementar politicas de desregulacion lo
que deberia beneficiar al mercado, especialmente a algunos sectores como el financiero. En Europa, a pesar de la revalorizacion en 2025, las valoraciones
siguen siendo mas atractivas que en el mercado estadounidense. El entorno sigue siendo favorable para el sector financiero que tiene un peso relevante en los
indices europeos, si bien es logico esperar un rendimiento méas moderado que el visto este afio. El sector defensa también deberia jugar un papel clave en este
2026.

No obstante, hay que tener en cuenta que existen riesgos a este escenario como son las tensiones geopoliticas o los elevados niveles de deuda de algunos
Estados, por lo que no descartamos que podamos ver episodios puntuales de mayor volatilidad.

10. Informacion sobre la politica de remuneracion.

Gescooperativo, SGIIC, S.A. cuenta con una politica de remuneracion compatible con una gestiéon adecuada y eficaz de los riesgos y con los objetivos, los
valores y los intereses a largo plazo propios y de las IIC que gestiona. La remuneracion de todos los empleados tiene un componente fijo, que se corresponde
con la funcion y responsabilidades del trabajador y un componente variable ligado a la efectiva consecucion por el empleado, su area o la empresa, de una
serie de objetivos cuantitativos de caracter financiero incluyendo los resultados tanto de la entidad como de la unidad de negocio que se trate, y/o cualitativos
en su nivel de desempeflo, tales como la consecucion de objetivos estratégicos, satisfaccion del cliente, adecuacion a la politica de riesgo de la entidad,
cumplimiento normativo, capacidad directiva y de liderazgo, trabajo en equipo, creatividad, y motivacion. Por otro lado, el método para determinar la
retribucion variable anual de las unidades de control y gestion, no debera comprometer su objetividad e independencia, ni crear conflictos de interés en sus
respectivas funciones. A los efectos de la elaboracion del documento sobre la politica de remuneracion de la Gestora se informa de la remuneracion abonada
por la sociedad a su personal, 29 empleados, a 31 de Diciembre de 2025. Asimismo, se indica el detalle de aquella parte del personal que se ha considerado
colectivo identificado, empleados cuya actuacion tiene una incidencia en el perfil de riesgo de la IIC, considerando como tales a los miembros del Consejo de
Administracion, al Director General, Subdirectora General, Directora Comercial, Director de Administracion, Gestores de Inversion, Responsable de
Cumplimiento Normativo y Responsable de Gestion de Riesgos, 13 personas. La cuantia total de la remuneracion de la plantilla del afio 2025 ascendi6 a
1.688.852,05 euros, de los cuales 1.404.022,05 euros correspondieron a remuneracion fija y 284.830,00 euros a retribucion variable. De los 29 empleados de
la gestora, percibieron remuneracion variable 29, y no existe remuneracion ligada a la comision de gestion variable de las IIC. La remuneracion total abonada
a cinco altos cargos ascendid a 562.450,00 euros (423.250 euros de remuneracion fija, y 139.200,00 euros de remuneracion variable). La remuneracion
abonada a ocho empleados, cuya actuacion tuvo una incidencia material en el perfil de riesgo de las IIC gestionadas, ascendio a 521.762,01 euros, de los
cuales 446.362,01 euros corresponden a remuneracion fija y 75.400,00 euros a remuneracion variable. La remuneracion al Consejo de Administracion supuso
12.000 euros, en concepto de dietas. Al menos una vez al aflo, se hara una evaluacion interna central e independiente de la aplicacion de la politica
remunerativa, al objeto de verificar si se cumplen las politicas y los procedimientos de remuneracion adoptados por el 6rgano de direccion en su funcion
supervisora. Durante el ejercicio 2025, las revisiones de la politica remunerativa se han finalizado sin incidencias.

11. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps de rendimiento
total (Reglamento UE 2015/2365).

No aplica.



