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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los accionistas de Inversiones Naira, Sociedad de Inversidon de Capital Variable, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de Inversiones Naira, Sociedad de Inversién de Capital Variable,
S.A. (en adelante, la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2025, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con
el marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota
2.a de lamemoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafa. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen més adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

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

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

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

Deloitte Auditores, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccién 82, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 962.
C.1.F.: B-79104468. Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Taly como se describe en lanota 1 de la
memoria adjunta, la Sociedad tiene por
objeto la captacién de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u
otros instrumentos financieros, siempre
que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados
colectivos, por lo que la cartera de
inversiones financieras supone un importe
significativo del activo del balance adjunto
de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025
(véanse notas 3y 5). Por este motivo, y
considerando la relevancia de dicha
cartera sobre el patrimonio y,
consecuentemente, sobre el valor
liquidativo de la Sociedad, hemos
identificado la existencia y valoracion de la
cartera de inversiones financieras de la
Sociedad como el aspecto mas relevante
para nuestra auditoria.

Con el fin de disefar procedimientos de
auditoria, hemos obtenido, entre otros, el
conocimiento del controlinterno relevante para
la auditoria mediante el entendimiento de tos

procesos y criterios utilizados por la Sociedad

en relacion con la existencia y valoracion de los

instrumentos que componen su cartera de
inversiones financieras.

Nuestros procedimientos de auditoria para
abordar este aspecto han incluido, entre otros,
la obtencidn de confirmaciones de la entidad
depositaria, de las sociedades gestoras, o de las
contrapartes, segun la naturaleza del
instrumento financiero, para verificar la
existencia de la totalidad de las posiciones que
componen la cartera de inversiones financieras
al cierre del ejercicio, asi como su concordancia
con los registros de la Sociedad.

Adicionalmente, en relacidon con la valoracion
de la citada cartera de inversiones financieras,
hemos realizado procedimientos sustantivos de
detalle incluyendo, entre otros, el contraste de
precios utilizados por la Sociedad con fuente
externa o con datos observables de mercado
para la totalidad de las posiciones de la cartera
de inversiones financieras al 31 de diciembre de
2025.

Por ultimo, hemos evaluado si los desgloses de
informaciodn incluidos en las notas de las
cuentas anuales adjuntas, en relacidn con este
aspecto, resultan adecuados a lo requerido por
el marco normativo de informacién financiera
gue resulta de aplicacion.

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

las cuentas anuales.



Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia delinforme 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
aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, seglin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2025 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad,
de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en Espaiia,
y del controlinterno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres
de incorreccion material, debida a fraude o error.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinién.

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



En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcion mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcién que se
encuentra en el citado Anexo | es parte integrante de nuestro informe de auditoria.

DELOITTE AUDITORES, S.L.

Inscrita en el R.0.A.C. n° S0692 ity
JAUDITORES

INSTITUTO OE Censonres furanns
BE CUENTAS bE EspARA

DELOITTE AUDITORES, S.L.

Verdnica Ra
Inscrito en ¢l R.O.A.C. n° 22284

2026 Nam. 01/26/12329
SELLO CORPORATIVO: 96.00 EUR

ilde2026

Informe de auditoria de cuentas sujeto
ala normativa de auditoria de cuentas
espafiola o internacional

..........................

27 dea



Anexo | de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

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

* Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disenamos y aplicamos procedimientos de auditoria 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 mas
elevado que en el caso de unaincorreccién material debida a error, ya que el fraude puede implicar
colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o
la elusion del control interno.

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

e Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores.

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

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

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



Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
entidad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actualy que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestion.
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INVERSIONES NAIRA, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Euros)
ACTIVO 31-12-2025 31-12-2024 (*) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2025 31-12-2024 (*)
ACTIVO NO CORRIENTE - 86,79 | PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 135.580.559,75 129.654.742,03
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a 135.580.559,75 129.654.742,03
participes o accionistas
Inmovilizado material - 86,79 Capital 49.282.003,00 49.282.003,00
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes - o
Mobiliario y enseres - 86,79 Prima de emisién 14.571.842,29 14.487.436,32
Activos por impuesto diferido - - Reservas 73.674.271,83 64.747.412,31
ACTIVO CORRIENTE 135.693.344,97 131.763.673,27 (Acciones propias) (8.076.709,37) (7.789.300,68)
Deudores 35.595,63 25.122,98 Resultados de ejercicios anteriores - (5.286.084,42)
Cartera de inversiones financieras 130.868.885,52 129.739.438,10 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 27.005.146,10 27.605.482,33 Resultado del ejercicio 6.129.152,00 14.213.275,50

Valores representativos de deuda - 10.346.000,00 (Dividendo a cuenta) - o

Instrumentos de patrimonio 6.889.750,00 - Ajust por bi de wvalor en - -

inmovilizado material de uso propio

Instituciones de [nversién Colectiva 20.115.396,10 17.259.482,33 | Otro patrimonio atribuido - -

Depositos en EECC - -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 103.863.739,42 102.133.218,83 Deudas a largo plazo - -

Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -

Instrumentos de patrimonio - -

Instituciones de Inversion Colectiva 103.863.739,42 102.133.218,83 | PASIVO CORRIENTE 112.785,22 2.109.018,03

Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -

Derivados - - Deudas a corto plazo - -

Otros - - Acreedores 112.785,22 2.109.018,03
Intereses de la cartera de inversién - 736,94 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - -

Periodificaciones - - Periodificaciones - e
Tesoreria 4.788.863,82 1.999.112,19

TOTAL ACTIVO

135.693.344,97

131.763.760,06

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

135.693.344,97

131.763.760,06

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromisos por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la |IC
Valores aportados como garantia por la HC
Valores recibidos en garantia por la |IC

70.717.897,00

70.717.997,00

70.717.997,00

70.717.997,00

Capital nominal no suscrito ni en circulacién
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar - -

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 70.717.997,00 70.717.997,00

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

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2025.
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CLASE 82

INVERSIONES NAIRA, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Euros)
2025 2024 ()
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la IIC 7.654,75 5.791,83
Gastos de Personal (746.553,94) (339.789,40)
Otros gastos de explotacion (234.775,14) (214.862,23)

Comisién de gestion - -

Comisién depositario (29.999,35) (30.001,09)

Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -

Ofros (204.775,79) (184.861,14)
Amortizacién del inmovilizado material (86,79) (212,28)
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - o

RESULTADO DE EXPLOTACION (973.761,12) (549.072,08)
Ingresos financieros 175.295,51 106.343,42
Gastos financieros - o
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 6.829.251,84 12.449.946,44

Por operaciones de la cartera interior 4.271.455,53 73.212,31

Por operaciones de la cartera exterior 2.557.796,31 12.376.734,13

Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio 64,24 29.285,29
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 160.212,16 2.238.434,43

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior 64.516,58 146.885,68

Resultados por operaciones de la cartera exterior 95.695,58 2.097.053,47

Resultados por operaciones con derivados - (5.504,72)

Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 7.164.823,75 14.824.009,58
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 6.191.062,63 14.274.937,50
Impuesto sobre beneficios (61.910,63) (61.662,00)

RESULTADO DEL EJERCICIO 6.129.152,00 14.213.275,50

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

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte
integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2025.
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CLASE 82

INVERSIONES NAIRA, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2025 y 2024

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2025 y 2024:

Euros
2025 2024 (%)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 6.129.152,00 | 14.213.275,50
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 6.129.152,00 | 14.213.275,50

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



*GZ0Z @p @IqUIBIDIP Bp L€ [@ OpeUIWIS) [enue 0[o101a(e e 8)us|puodsa.liod 0jau OluoWL)Ed [@ US SOIGWED ap Ope)se [ap ajuelBsjul oped uewLIO) BJUN[PE BUOWSYY B| US SBJIOSap || B | SEJON SeT

'SOAfjeIedLLIOD SOJ99)a B ‘SjusLuBAISn|oxa A eomun ‘eyuasaid ag (,)

62'665°086°GEL B o & 00°251°6219 o o (1£'60£°920°8) €8'LITVLIEL 6TV LIS VL . 00'200°282 6% $Z0Z 9P 8IqWIBIIP op LE [ Soples

: = uoIsnd 10d UORIPY

- - oluounljed [op SaUOIOBLIBA SBIO
= - = B - - SBJSIU0IJ0. U0D SaUDjoRIBdo SeNO

(82'vEE"202) B - - - - B (69'801"282) (9g'1e€) 16'507'¥8 . - seidoid sauojooe LoD seuojoesadg

- g o 5 = 5 SOpUSPIAIP 3p Uglonquisia

- - - [ejides ep seuoIooNpey

O0P8196697

= - - i . o J 3 - - - - feydeo ap sojuewny
SEJSILOIODE U0 SauoeIadg
b - - - (0s'sLzeLTyL) N 2v'y80'982'S = 80°161°/26'8 = = = owiaiale |ap opeyinsal |op ugiedldy
00°251'6Z1'9 o - - 002516219 = = = = - - - SOpIO0L0oal sojsed A soselbut fejo)
b H0O" - - - o i . (hrrTrg Ty e e TyR G . BT TR 5Z0Z oIl
£0°ZPL '¥S9'6Z1 05'6LZ°ELT YL (zv'v80°982°S) (89'00¢°68.2°2) eIl zE'9EY'L8Y'PL 00°¢00°28Z'6% |op o1l |e sope)she sopjes

= saJous Jod saisnly
~ - - - . - - ouajLo ap soIqwies Jod saysnfy

= & = 0s's2ZELT YL = (zr'v80°982°S) (89°00¢°68L'2) LECLY iYL ze'9ey L8Y'pL = 00'€00°Z82°67 () p20Z °P 21quIa121p 3P LE |e sopjeg

- - - B - = Z = = = = ugIsny 16d USIDIPY
- = - oluowyed [9p SSUCIOBLEA SENO
- o = - SEJSIUOIO0. LD Sauoioelado seng
- - 2 2 S 2 €1'782°06C (s8'vee) 10'€56'94Z o 5 seidoud $3U0/098 U0a SeuojoRIAdD
= - - - - SOpUSPIAIP 8P UQIONAUISIA
- < o - < - S - - - - [e)idED ap Saucioonpay
- = = - - |exden ap sojuawiny

SeJS|uoIoJe U0D sauoioeiedQ
2 * c 2 (19'096'¥92°01) - 15662088 0L - 04'191'48E s : . oiopossfa [9p opeynsal (3p UoIEdldy
0§°SLTELT YL N N N 05'SLZELZ YL - = - . = = - sopiooucoal sojseb A sosaubul [ejo)
(e . . . . - = («) vzoz oPIIBl
V9'595 Ve VLL 19'096°79L°01 (e6'c88'999°51) | (1v'589'620'8) | 90'98G'EIEVO | LE'EBYOLIVL 00'200'Z8Z'6% 16D OpIU € SopEISNfe Soples
- = S o e} = - - - - - - saloue 1od seisniy
5 - . - - E = 4 S % 0udo 3p solquen Jod seysnly
L © p9'EOSVEEVIL # = - 19'096°v9.L°01L = (€6°c88'999'51) (1's85'620°8) 90'985°€9€"Y9 Le'esr oL YL = 00'€00°282 6 () £20Z 9p eaquiarolp L€ |B Sopjes
: (==
[T, ojdoid osn
op [eusjews
oD 1ejol opinguye ‘Aowuy (eyueno e oooiale jop $01208 op sejouajue (seidoad SBAIRSIY ugisjwa sadyoiueyd lended
o ouowyed U JojeA 1q) 101019 102Y) ap ewiug
— ono op sojquies seno op sopeynsey
XY 10d seysnly
| soing

202 A 6Z0Z op 2IqWBIoIp Bp LE @ SOPeuIs) S8jenue SoinIafe so| B sejusipuodsa.nicd 0jeu oluowujed |9 Us SOIqUIED Bp SB[E}0} SOpe)s] ]



008 4 wh 0P8196698

Inversiones Naira, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2025

Reseiia de la Sociedad

Inversiones Naira, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituy6 el 23
de mayo de 2002 bajo la denominacion de Inversiones Naira, Sociedad de Inversién Mobiliaria de Capital Variable
de Fondos, S.A. Con fecha 5 de febrero de 2004 la Sociedad cambié su denominacion por la actual. La Sociedad
se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva
y sus posteriores modificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus
sucesivas modificaciones por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 2.590, en la categoria de no armonizadas conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacién en BME MTF Equity,
sistema multilateral de negociacion autorizado por el Gobierno espariol, de acuerdo a lo establecido en el articulo
43 de la Ley 6/2023, de 17 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores,
y supervisado por la Comisién Nacional del Mercado de Valores en su organizacion y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad forma parte de un grupo de sociedades. Esta controlada por Torreal,
S.A.U,, constituida en Madrid, que posee el 93,08% de las acciones de la Sociedad. La sociedad dominante Gltima
del grupo es Nueva Compaiifa de Inversiones, S.A., constituida en Madrid. Las ultimas cuentas anuales
consolidadas disponibles del grupo han sido formuladas el 28 de marzo de 2025 y se encuentran depositadas en
el Registro Mercantil de Madrid.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en calle Fernando el Santo, nimero 23 de Madrid.

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

La Sociedad dispone de la infraestructura necesaria para realizar la autogestion de sus activos, si bien tiene
encomendada la administracién de la Sociedad y también, en virtud de dar cumplimiento a lo estipulado en la
Circular 6/2009 (modificada por la Circular 6/2010), la delegacién de las funciones de cumplimiento normativo y
gestion de riesgos a UBS Wealth Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A,
entidad perteneciente al Grupo UBS AG. Adicionalmente, la Sociedad tiene delegadas Ias funciones de auditoria
interna, la prevencion de blanqueo de capitales y proteccién de datos de caracter personal en Aiblu Servicios
Profesionales, S.L.

Los valores mobiliarios estéan bajo la custodia de UBS AG, Sucursal en Espafia (Grupo UBS AG), entidad
depositaria de la Sociedad (véase Nota 5).
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2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de acuerdo
con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién a la Sociedad, que es el
establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de
inversion colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de inversion colectiva,
de lo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y
normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio
y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025 y de los resultados de sus
operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacién de la Junta
General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacién.

b) Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en la Nota 3. No existe ningun principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la elaboracién
de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacién del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2025, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor liquidativo de la accién fluctue tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacién de Ia informacioén

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

d) Agrupacién de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.
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e) Cambios de criterios contables

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

f) Correccion de errores

En fa elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtin error significativo que haya
supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2024.

g) Impacto medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes que son utilizados de forma duradera en la
actividad de una sociedad, cuya finalidad principal es la minimizacién del impacto medioambiental y la
proteccion y mejora del medioambiente, incluyendo la reduccién o eliminacion de la contaminacién futura.

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene gastos, activos, ni provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio,
la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos
en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones medioambientales, lo que no necesariamente
significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones de inversion en el marco de su
actividad descrita en la Nota 1 no puedan llegar a ser significativos (véase Nota 5).

Normas de registro y valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2025 y 2024 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y
valoracion

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista ya sea en el depositario,
cuando éste sea una entidad de crédito, o en casoc contrario, la entidad de crédito designada por la
Sociedad. Asimismo se incluye, en su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad
mantenga en una institucién financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo
recibido por la Sociedad en concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”;

e Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito, establecido



0P8196701

contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el
sujeto emisor.

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

* Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

e Depositos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen én el epigrafe “Tesoreria’.

e Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
importes correspondientes a ofras operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

* Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

* Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”. Las
pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversién, se reconocen, en su caso, cComo
un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi come deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracién como “Débitos y partidas a pagar”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar’.
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b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los activos clasificados
en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario
sera el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion.
Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en
el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas
cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, los activos se valoran
por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase
apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio ponderado
si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado més representativo por volumen de negociacién.

- Valores no admitidos aun a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de
opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion y que subsistan en el momento de la valoracion.
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- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su valor
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el dltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
las inversiones en IIC de inversién libre, IIC de IIC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segtn los
articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante,
si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera
pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion
en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por

- venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su caso,

al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucidn del préstamo o restitucion de
los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de ias ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra-—, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversi6n con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Sise retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso de
fas ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas un
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interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de devolver
los mismos o similares activos u otros casos analogos -, el activo financiero transferido no se dara de baja
del balance y continuara valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por el
contrario, se reconoceré contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe igual al de la
contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia 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. El valor de los activos prestados o cedidos en garantia se
reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la liIC” o “Valores aportados
como garantia por la lIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando
se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de contratacion, mientras
que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado de divisa, se contabilizan
el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras” interior o
exterior, seguin corresponda, del activo del balance, segtin su naturaleza y el resultado de las operaciones de
venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros —
Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca el ndmero de participaciones o acciones
a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de
la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por operaciones
largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, seglin su
naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones de la cartera interior (o exterior)” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros —
Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o
no en el ejercicio, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor
razonable de estos contratos. No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias
que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de
compraventa de divisas a plazo, tanto realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe
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“Diferencias de cambio” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno
sobre el patrimonio ni sobre el resultado de la Sociedad. La contrapartida de estas cuentas se registra, en su
caso, en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segtin su saldo del
balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion (operaciones
simultaneas), se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del
balance, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IIC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacién
de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria” del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en el
epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se registran
en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes
o0 accionistas — Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversién Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversion de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de ia contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacién
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas acciones
cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracién y el nominal de
las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Prima de emision” del
balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de acciones propias, sin que en
ninglin caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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El efecto impositivo de los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorando o aumentando los pasivos o activos por impuesto corriente.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

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

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a
la 1IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depésito, asi como otros gastos de gestién necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, seguin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

iii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).
No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la Sociedad registra las variaciones de vaior
razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicion, aunque ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre el
resultado de la Sociedad

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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v. Arrendamientos

En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien arrendado, y sustancialmente todos los
riesgos y ventajas que recaen sobre el bien, permanecen en el arrendador.

Los gastos de arrendamiento incluyendo incentivos concedidos, en su caso, por el arrendador, se cargan
linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Cualquier cobro o pago que pudiera realizarse al contratar un arrendamiento operativo, se tratard como un
cobro o pago anticipado que se imputara a resultado a lo largo del periodo del arrendamiento, a medida que
se cedan o reciban los beneficios del activo arrendado.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas 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 la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion 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 dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracién.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del tltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por su

10



)/

k

Ul

0,03_i.. EuRos 0P8196708

importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio’, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de
partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros,
las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion
(véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

En el supuesto en el que la Sociedad realice operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la
Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones. La
Sociedad dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia
en la ejecucién de las distintas funciones inherentes a su actividad, con el objetivo de detectar posibles
conflictos de interés con la Sociedad y sus accionistas. Asimismo, la Sociedad dispone de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la Sociedad o por terceros
en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la Sociedad
dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en
interés exclusivo de la misma y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segtn lo
establecido en la normativa vigente, los informes peri6dicos registrados en la Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente,
por el importe efectivo por compras y ventas intermediado o realizado en activos cuya contrapartida pertenece
al grupo de UBS Wealth Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., o de la
entidad depositaria.

Inmovilizado material

Corresponde a equipos tecnolégicos para el proceso de la informacién de la Sociedad (véase Nota 1).

Inicialmente se valoran a su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, corresponde al precio de
adquisicion que incluye, cuando proceda, el valor razonable de las demas contraprestaciones comprometidas
derivadas de la adquisicion, debiendo estar todas ellas directamente relacionadas con ésta y ser necesarias
para fa puesta en condiciones operativas. Posteriormente, se valora a su coste o precio de adquisicion menos
su correspondiente amortizacién acumulada, y, en su caso, el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro reconocidas.

La Sociedad amortiza los equipos informéaticos de manera sistematica y racional, con una periodificacién diaria,
en funcién de la vida util (4 afios) y el valor residual de dichos activos. Durante, el ejercicio 2021, la Sociedad
adquirié un equipo informatico por valor de 856,02, cuya dotacién a la amortizacion durante los ejercicios 2025
y 2024 asciende a 86,79 y 212,28 euros, respectivamente.

Los gastos de conservacién y mantenimiento se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en
que se incurren.

Compromisos por pensiones y otras retribuciones post empleo

A cierre de los ejercicios 2025 y 2024, la Sociedad no tenia adquirido ningln compromiso con sus empleados
en materia de pensiones.
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m) Indemnizaciones por despido

De acuerdo a la legislacion vigente, la Sociedad est4 obligada a indemnizar a aquellos empleados que sean
despedidos sin causa justificada. No existe plan alguno de reduccién de personal en la Sociedad que haga
necesaria la dotacion de una provision por este concepto a cierre de los ejercicios 2024 y 2025.

4. Distribucién de resultados

La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2025 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Euros

Base de distribucién-
Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicio|6.129.152,00

Distribucion-
Reserva voluntaria 6.129.152,00
6.129.152,00

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econémico deberan destinar un 10% del mismo a la
reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social establecido en el Texto Refundido de la
Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio neto
de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensacion
de dichas pérdidas antes de que proceda a destinar el 10% del beneficio a dotar la correspondiente reserva legal.

5. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2025 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como Anexo,
el cual forma parte integrante de esta nota.

En el epigrafe “Acreedores” del balance se incluian al 31 de diciembre de 2024 por importe de 2.000 miles de

euros (ningun importe al 31 de diciembre de 2025), el saldo correspondiente a las compras de valores al contado
que se cancelaron en la fecha de liquidacién.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, y que no
han sido objeto de operaciones de préstamo de valores con los limites y garantias establecidos en la Orden
ECM/1155/2025, lo estan en UBS AG, Sucursal en Espafia o en tramite de depésito en dicha entidad (véanse
Notas 1 y 8). Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni
constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad realice
en los mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente
habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de mecanismos
necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el riesgo de tipo de
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interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi como a los riesgos
de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece una serie de
coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por UBS Wealth Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (entidad en la que la Sociedad tiene encomendada
la administracion y también la delegacion de las funciones de cumplimiento normativo y gestion de riesgos — véase
Nota 1). A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la Sociedad:

e Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversiéon Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una tnica IiC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversién se base
en la inversioén en un Gnico fondo. Asimismo, la inversién total en IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

e Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversioén en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el
5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafa sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino
de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos valores
se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Quedara ampliado al 25%
cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en
un Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisién y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacidn 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 de la Sociedad.

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

e Limites a la inversion en valores no cotizados:
Los valores susceptibles de ser adquiridos no podréan presentar ninguna limitacion a su libre transmisién.

Queda prohibida la inversion de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de UBS Wealth Management, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, S.A. Asimismo, no podra tener invertido mas 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.
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Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

* Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de
negociacién que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de ofros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la IIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

* Acciones y participaciones de IIC no autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de
julio de 2009, distintas de las previstas en el articulo 48.1.c) y d).

* Acciones y participaciones de IIC de inversion libre, tanto las reguladas en los articulos 73 y 74
como las instituciones extranjeras similares.

* Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

* Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
las entidades extranjeras similares.

e Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, 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 Comisién Nacional del Mercado de
Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos

financieros en el periodo de liquidacion de la operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que, en todo

caso, son objeto de seguimiento especifico por UBS Wealth Management, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversidn Colectiva, S.A.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos, que son monitorizados periédicamente por UBS Wealth
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.

La politica de control de riesgo de crédito que lleva a cabo UBS Wealth Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., consiste, principalmente, en la definicion y monitorizacién periédica de
limites internos en funcién de la vocacién inversora de la IIC determinando, entre otros aspectos, el rating minimo

de inversion y rating medio de la cartera, la exposicion méaxima por emisor y su rating y la exposicion maxima por
tramos de rating.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva con liquidez
inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la Sociedad gestiona el
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riesgo de liquidez inherente a la actividad, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a
los requerimientos de sus accionistas. La Sociedad dispone, por tanto, de un sistema de gestién de la liquidez, asi
como de procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la liquidez de la Sociedad.

En concreto, Ia politica de control del riesgo de liquidez que lleva a cabo UBS Wealth Management, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., consiste, principalmente, en la definicion y monitorizacién
periodica de limites internos en funcién de la vocacién inversora de la IIC determinando, entre otros aspectos, el
porcentaje minimo de liquidez (tesoreria y adquisiciones temporales de activos) de las carteras Y Su exposicion
méxima a activos poco liquidos.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversidn en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos
de nacionalizacién o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor
de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La Sociedad cuenta con sistemas de gestion del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar todos los
riesgos inherentes a la politica de inversion de la Sociedad, asi como para determinar la adecuacién del perfil de
riesgo a la politica y estrategia de inversién.

Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversion. El riesgo de sostenibilidad
de las inversiones dependera, 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 de la accién de la
Sociedad. La Sociedad no toma en consideracion las incidencias adversas sobre los factores de sostenibilidad y
su impacto en el valor de las inversiones.

Sin perjuicio de io anterior, la Sociedad no promueve caracteristicas ambientales y/o sociales ni persigue un
objetivo sostenible y, por tanto, las decisiones de inversién de la Sociedad en sus inversiones subyacentes no

tienen en cuenta los criterios de la Union Europea para las actividades econémicas medioambientalmente
sostenibles.

. __Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2025, la composicion del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:
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Euros
Cuentas en el depositario:
UBS AG, Sucursal en Espafia (cuentas en euros) 4.753.017,59
UBS AG, Sucursal en Espafia (cuentas en divisa) 4,02
4.753.021,61
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros 35.842.21
35.842,21
4.788.863,82

Los saldos de las principales cuentas corrientes de la Sociedad son remunerados segun lo pactado
contractualmente en cada momento, no siendo en ningtin caso el importe de los intereses devengados significativo
para las presentes cuentas anuales.

7. Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito.

A continuacion se detalla, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la composicién del saldo de “Capital”, el valor
liquidativo de la accién y el saldo de “Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad”:
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Euros
31-12-2025 31-12-2024

Num;ro total de acciones emitidas totalmente 49 282,003 49 282,003
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 1,00 1,00
Capital estatutario méaximo 120.000.000,00( 120.000.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién (70.717.997,00)| (70.717.997,00)
Capital 49.282.003,00|  49.282.003,00

Capital inicial 12.000.000,00 12.000.000,00

Capital estatutario emitido 37.282.003,00 37.282.003,00
Nominal acciones propias en cartera (4.715.120,00)| (4.647.078,00)
Capital en circulacién 44.566.883,00 44.634.925,00
Numero de acciones en circulacién 44.566.883 44.634.925
Valor liquidativo de la accién 3,04 2,90
ationicle Gt daalacsions ol 135.580.559,75| 129.654.742,03
Sociedad al cierre del ejercicio

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversién Colectiva establece que la adquisicién por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas alos
limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econémicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcién y desembolso o en cartera se encuentra en suspenso hasta
que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2025, el Unico accionista de la Sociedad que poseia un porcentaje de participacion
significativa superior al 20% del capital en circulacién era el siguiente:

NP° de Acciones
41.480.756

% de Participacion
93,08%

Torreal, S.A.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el niimero de accionistas de la Sociedad era de 170 y 171, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la
reconstitucién permanente del nimero minimo de accionistas.
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Prima de emision

En el caso de puesta en circulacién de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas acciones,
segun se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad, se
registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emision” del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacién de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 la composicién del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
31-12-2025 31-12-2024
Reserva legal 9.856.400,60 9.856.400,60
Reserva voluntaria 63.817.871,23 54.891.011,71
Reservas 73.674.271,83 604.747.412,31

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva s6lo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

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

Otros gastos de explotacién

Gastos de personal

Segun se indica en la Nota 1, al 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad mantiene personal propio a efectos
de disponer de medios humanos y materiales necesarios para realizar la autogestién de sus activos.

La composicién del saldo del epigrafe “Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondientes
a los ejercicios 2025 y 2024, se muestra a continuacion:

Euros
2025 2024
Sueldos y salarios 713.416,08|312.568,73
Cargas sociales y otros gastos de personal 33.137,86| 27.220,67
746.553,94|339.789,40
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Del importe registrado en la cuenta “Sueldos y salarios” 465 miles de euros se corresponden con retribuciones
variables (125 miles de euros en el ejercicio 2024).

El Consejo de Administracion de la Sociedad actia como Alta Direccién de la misma. En consecuencia, la
Sociedad no cuenta con personal de Alta Direccién al 31 de diciembre de 2025 y 2024 (véanse Notas 1y 10).

El numero de empleados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025 y 2024 asciende a 3 personas, todos ellos

varones. El numero medio de empleados en los ejercicios 2025 y 2024, desglosado por categorias profesionales
el siguiente:

Numero medio de

empleados
2025 2024
Directivos - - 2 2
Administrativos 1
3 3

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no tiene asumidos con su personal compromisos por pensiones.

Durante los ejercicios 2025 y 2024 la Sociedad no ha tenido personas empleadas con discapacidad igual o superior
al 33%.

Otros gastos de explotacién

La composicion del saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacién - Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias
correspondientes a los ejercicios 2025 y 2024, se muestra a continuacion:

Euros
2025 2024

Comisién de administracién (véase Nota 1) 50.000,00 50.000,00
Comisién por delegacion de funciones de cumplimiento normativo y gestion de

riesgos (véase Nota 1) 49.126,50 47.092,54

Arrendamientos 45.058,44 43.827,60

Auditoria interna y prevencion de blanqueo de capitales (véase Nota 1) 21.265,40 19.504,04

Resto ™ 39.32545 24.436.96

204.775,79 184.861,14

(*)  En el ejercicio 2025, se registraron 17.218 euros por servicios TIC (Tecnologias de la Informacion y
la Comunicacién) prestados por el Grupo al que pertenece la Sociedad (4.840 euros en 2.024).

Segun se indica en la Nota 1, por la administracion de la Sociedad, y conforme a lo establecido contractualmente
en cada momento, la Sociedad devenga como gasto una comision calculada sobre el patrimonio diario de la
Sociedad que se satisface mensualmente, con un maximo total de 50 miles de euros y un minimo de 30 miles de
euros. Adicionalmente, por la delegacién de las funciones de cumplimiento y gestién de riesgos de la Sociedad
(véase Nota 1) y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, la Sociedad devenga como un
gasto una comision calculada sobre el patrimonio diario de la Sociedad, que se satisface mensualmente.
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La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2025 y 2024, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comisién fija anual que se satisface
trimestralmente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2025 y 2024, se incluyen en el saldo
del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva
y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia, supervisién,
custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva. Con fecha 13
de octubre de 2016 entro en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversién Colectiva y entidades reguladas por
la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacion de los depositarios de instituciones de
inversion colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen encomendadas, asi
como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las principales funciones son:

1. Garantizar que los flujos de tesoreria de la Sociedad estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ningin caso, la disposicion de los activos de la Sociedad se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

3. Separacion entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre de
la Sociedad.

5. En el caso de que el objeto de la inversién sean ofras IIC, la custodia se realizara sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por aquel.

6. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la normativa y el Folleto de la
Sociedad.

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del valor
liquidativo de las acciones de la Sociedad.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacion que la sociedad gestora, o en
su caso, los administradores de la Sociedad deben remitir a la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacién de dicha funcién.

11. Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacion que rijan en los mercados o en los términos de liquidacion aplicables, asi como

cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos devengados
por los mismos.
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12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las érdenes de reinversion recibidas.

La cuenta “Arrendamientos” del cuadro anterior recoge el gasto anual del arrendamiento operativo suscrito con
una entidad perteneciente al mismo Grupo que la Sociedad (véase Nota 1). El importe de la fianza en garantia de
este arrendamiento a 31 de diciembre de 2025 y 2024, asciende a 4 miles de euros en ambos ejercicios, y se
encuentra incluido en el saldo del epigrafe “Deudores” del activo del balance al 31 de diciembre de 2025 y 2024,
respectivamente. El contrato de arrendamiento se inicié el 1 de octubre de 2021 y su duracion se fijo hasta el 31
de diciembre de 2021, renovado anualmente de forma tacita. A continuacion, se detallan las cuotas de
arrendamiento minimas que la Sociedad tiene contratadas con el arrendador, en base al mencionado contrato, sin

tener en cuenta repercusion de gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni el Impuesto sobre el Valor
Afadido:

Arrendamientos operativos Miles de
Cuotas minimas Euros
Menos de un afio 28
Total 28

En le saldo del epigrafe “Resto” del cuadro anterior del ejercicio 2025 y 2024, se recogen los honorarios relativos
a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por unimporte de 5 miles de euros en ambos ejercicios.

Incluido en el saldo del epigrafe “Auditoria interna” del cuadro anterior al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se
recogen los honorarios relativos a los servicios de auditoria interna prestados por Aiblu Servicios Profesionales,
S.L. (véase Nota 1).

Incluido en el saldo del epigrafe “Resto” del cuadro anterior al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se recogen los
honorarios relativos a los servicios de prevencion de blanqueo de capitales prestados por Aiblu Servicios
Profesionales, S.L. (véase Nota 1).

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, la Sociedad no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2025 y 2024, la Sociedad no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de
la Sociedad, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre
de 2025y 2024, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2025 y 2024, cumplen o
han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Situacién fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2021 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Pablica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto sobre
beneficios de ejercicios anteriores por importe de 27 y 15 miles de euros, respectivamente.
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Asimismo, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, en el epigrafe “Acreedores” del balance se incluyen por importe de
26 miles de euros (17 miles de euros al 31 de diciembre de 2024), el saldo pendiente de pago a la Administracién
Publica en concepto de retenciones de Impuestos sobre la Renta de las Personas Fisicas.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible
antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del impuesto
sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad 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 la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base imponible
previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén de euros.

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

10. Informacidn relativa al Consejo de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2025 y 2024, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracién.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o garantias
de ninguna clase, ni habja adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de Administracion
compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

Informacién en relacion con situaciones de conflicto de intereses por parte de
los Administradores

Al cierre del ejercicio 2025 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los demas miembros del
Consejo de Administracién situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener (ellos o sus
personas vinculadas) con el interés de la Sociedad.

11. _Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del gjercicio, y con relevancia para el entorno de mercado en el que opera la Sociedad,
cabe resefiar el inicio del conflicto armado entre Estados Unidos e Israel e Irén en los primeros dias de marzo de
2026, que ha generado una notable incertidumbre geopolitica y energética, con impacto directo sobre los precios
del petréleo y la volatilidad de los mercados financieros globales. La Sociedad esta siguiendo de cerca esta
situacion y su posible impacto sobre la cartera.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2025

INVERSIONES NAIRA, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR |ES0157261019 | ACCIONES|LABORATORIOS FARMACEUTICOS R. 6.889.750,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 6.889.750,00
EUR |ES0176251033 | [IC|PART. SOIXA SICAV SA (SOI SM) 19.068,72
EUR |ES0116848013 | [ICJPART. GLOBAL ALLOCATION FI-I EUR (GLECIF 7.723.773,27
EUR |ES0124037039 | [ICJPART. COBAS SELECCION FI-A (COBASFA SM) 5.065.809,53
EUR |ES0182769002 | [IC|PART. VALENTUM FI CLASE E (VALNTUM SM) 4.504.942,59
EUR |ES0158457038 | [IC|PART. LIERDE SICAV SA (LIE SM) 2.680.575,15
EUR |ES0168846006 |IIC|PART. AUSTRAL CAPITAL SIL (SL025 SM) 117.096,98
EUR |ES0110077031 | [ICIPART. ARBARIN SICAV SA (ARB SM) 4.129,86
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 20.115.396,10
USD |LU0326949186 |IIC|PART. SCHRODER ISF ASIAN TOTAL RETURN C 4.017.975,84
EUR |IEOOBF7JHG94 | IC|PART. LANCASTER ABS RETN IRL-I EUR (ODIR 2.193.313,20
EUR |LUI1078159883 | [IC[PART. KEMPEN-GLB SMCP-I (KESGLIA LX) 1.998.870,41
EUR |LU0244072335 | TIC|PART. LONG TERM INV-GLOB EN VAL-A EUR. 1.292.674,80
EUR |FROO11171412 | [IC[PART. SEXTANT PME-I (AMSXPOI FP) 2.238.532,55
EUR |LU2394143205 | [IC[PART. INDPT UCITS-ZE JPN F-IEURACC (ZEZJ 2.214.827,62
GBP | GBOOB41YBW71 | [IC[PART. FUNDSMITH EQUITY FUND-I ACC (FSMEQ | 6.666.396,65
EUR |LU0244071956 | TIC[PART. LONG TERM INV FUND-CLASS-A EUR 5.383.687,14
EUR |LU0638557669 | IIC[PART. RUFFER SICAV-TOT RET IN-CEC (RSTRI 3.161.650,05
USD |LU0952587862 | [ICIPART. EDGEWOOD L SL-US SL G-I USD Z 8.322.057,34
EUR |IE00BH3ZJ036 |IICPART. HEPT ICAV DRI US SCE- IE (HPSMCIE 4.087.634,55
USD | LU0479425786 | [IC[PART. VITRUVIUS-ASIAN EQTY-BI USD (VITAB 2.992.835,87
EUR |IE00BYX4R502 |IICIPART. BAI GIF WW LT GB GR-B EUR AC (BGWL 2.594.402,07
USD | IE0006UGZ678 | [IC[PART. ROCK US SM ESG UCITS-IUAUNHD (RKES 1.971.258,40
EUR |IEOOBDROJYOS |JIC[PART. ASHOKA INDIA OPPORT FD-D EUR (AIOF 1.711.187,50
EUR |IEOOOON4Z288 |TICIPART. GOEHRING & ROZENCWAJG EUR CLASS A |  2.664.081,35
EUR |LUO168577939 | [IC|PART. SIFTER FUND GLOBAL-I (SIFFDGL LX) 2.140.086,57
GBP |IE00B757JT68 | [JC[PART. TROJAN FUND IR -OA (TROITOA ID) 3.052.439,40
USD |IEOOBJOCFQ90 | JIC[PART. AKO GLOB LONG ONLY UCITS-D1 (AKOGL | 3.027.851,52
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ISIN

Divisa Descripcién Euros

EUR |SE0016588974 | JIC|[PART. TIN NY TEKNIK-CEUR (CONYTEC SS) 2.739.373,93
USD |ZZ0000002053 | [IC[PART. VIRTUAL OCEAN LINK PARTNERS B 2.009.073,43
EUR |LU1979603963 |IICJPART. ALPH-JST WDSTRS GEQ-A1EURCAP (JSWS | 2.930.315,99
EUR |LU0260078281 | [IC[PART. VGHN NLSN US SEL-I EUR CAP (CDCVNI 2.612.610,22
USD |IE0OBMVTOS71 | IC[PART. SAROFIM GLOBAL EQUITY FD-IF (SGEFI 4.374.883,24
USD | [EO0B84H3N65 | [ICIPART. EGERTON CAPITAL EQ F-1 USD (ENGIUS 7.620.730,11
EUR |FR0013518974 | JICIPART. ROCE FUND-H (ROCEFHA FP) 2.603.893,76
USD |LU2240476817 | IICIPART. MON LUX SIC-LAT CORP CF-IUA (MOCCI 2.311.711,44
EUR |IEO00JXUTIG7 |IIC|PART. FINDLAY PARK AMERICAN-IEA (FINAMRI | 2.474.337,36
EUR |LU2616437666 |ICIPART. 2XIDEAS US M-CAP LB-S EUR (TWOXUSE 1.944.946,37
USD |LU0502882698 | IIC|PART. LYR-US VALUE EQUITY STRAT-I (CONLY 6.705.492,94
EUR |LU1580473145 |[IC|PART. BESTINVER LATIN AMERICA-REUR (BESL | 1.324.600,00
EUR |I[EOOBFYV9065 |IIC|PART. CONCISE S/T HY FUND-I2 EUR (COSTHI 2.480.007,80

TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva

103.863.739,42
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Inversiones Naira, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2025

Situacién de la Sociedad, evolucion de los negocios (mercados) y evolucién
previsible

El valor liquidativo de la Sociedad al cierre de los ejercicios 2025 y 2024 asciende a 3,04 y 2,90 euros por accién,
respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la Sociedad a 31 de diciembre de 2025 es de 135.580.559,75
euros (129.654.742,03 euros a 31 de diciembre de 2024).

El ejercicio 2025 estuvo marcado por la consolidacién del proceso desinflacionista en las principales economias
desarrolladas y por el comienzo de la normalizacion monetaria, en un contexto de crecimiento moderado y
mercado laboral aun relativamente resiliente. Aun asi, persistieron focos de incertidumbre geopolitica y comercial,
asi como episodios de volatilidad asociados a la energia, que mantuvieron la inflacién de servicios mas resistente
de lo esperado en algunos paises.

En Estados Unidos, la Reserva Federal recort el rango objetivo de los fed funds en septiembre y volvié a bajar
en diciembre, situandolo en el 3,50%-3,75% al cierre del afio.

En este entorno, el saldo para los principales indices bursatiles fue positivo y, en algunos casos, muy significativo
(S&P 500 +17,9%; Eurostoxx 50 +18,3%). En Europa destacaron banca y recursos basicos, mientras que en
Estados Unidos continu6 el liderazgo de las grandes compaiiias tecnoldgicas. En mercados emergentes, el tono
fue especialmente favorable durante 2025, con fuertes avances en délares a lo largo del afio.

En renta fija, la compresién de diferenciales en investment grade y high yield acomparié el mayor apetito por
riesgo, aunque no faltaron episodios de volatilidad.

Nuestra perspectiva econémica global para el conjunto de 2026 es moderadamente optimista, con un escenario
de crecimiento contenido y descenso gradual de la inflacién, condicionado por la evolucién de la politica monetaria
y por la intensidad de los riesgos geopoliticos. Este entorno favorable podria verse condicionado por la evolucion
del conflicto en Oriente Medio y en los precios del petréleo y del gas. Un escenario de energia persistentemente
cara podria reactivar presiones inflacionistas, derivar en condiciones monetarias mas restrictivas y afectar a los
margenes empresariales, con posibles implicaciones para la valoracion de los activos financieros. En todo caso,
fa duracién y el aicance econémico de estas dinamicas siguen siendo inciertos, por io que mantenemos un enfoque
prudente y diversificado, priorizando la calidad en la seleccién de activos y gestores.

Inversiones Naira mantiene posiciones en inversiones alternativas como forma de reducir el riesgo a través de una
diversificacién estratégica por clases de activos.

Inversiones Naira invierte en fondos de fondos con el objetivo fundamental de mejorar la diversificacién de la
cartera. Estos activos y/o instrumentos financieros, han sido seleccionados teniendo en cuenta el entorno y las
circunstancias de mercado anteriormente descritas, asi como una evaluacion del nivel de riesgo que aportaban al
conjunto de la Sociedad.

La rentabilidad neta acumulada a cierre del afio 2025 fue 4,83% (12,36% en 2024).
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Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez, sostenibilidad y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision
Nacional del Mercado de Valores).

La Sociedad no promueve caracteristicas ambientales y/o sociales ni persigue un objetivo sostenible y, por tanto,
las decisiones de inversién de la Sociedad en sus inversiones subyacentes no tienen en cuanta los criterios de la
Unién Europea para las activades econdmicas medioambientales sostenibles.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2025

En lo que llevamos de 2026 (a 23 de marzo de 2026), los mercados han tenido comportamiento negativo que se
ha acentuado en las Gltimas semanas por el inicio del conflicto armado entre Estados Unidos e Israel e Iran en los
primeros dias de marzo de 2026, que ha generado una notable incertidumbre geopolitica y energética. En USA
con el SP500 dejandose un -3% y el Nasdaq un -5% acumulado en el afio, mientras que en Europa las caidas
acumuladas en el afio estan en el -1% para el Eurostoxx 50. El petréleo ha tenido subidas también en lo que
vamos de afio y se sitlia en estos momentos por encima de la barrera de los 100 USD por barril.

En lo que llevamos de 2026 (a 23 de marzo de 2026) la rentabilidad neta acumulada de Inversiones Naira
SICAV S.A. es de un -0,82%.

Investigacion y desarrollo

La Sociedad no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo durante el ejercicio
2025.

Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado ejercicio
2025, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucién de Inversién Colectiva sujeta a la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia y
Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 8.076.709,37 euros (véase
Nota 7 de la Memoria).

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

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 8).



