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Informe de auditoria de cuentas anuales 
emitido por un auditor independiente 

A los partfcipes de EDM Renta Variable Internacional , F. I. por encargo de los administradores de EDM 
Gestion , S.A. , S.G.1. 1. C. (la Sociedad gestora) : 

Opinion 

Hemos auditado las cuentas anuales de EDM Renta Variable Internacional , F.I. (el Fondo), que 
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de perdidas 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 situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2025, asf como de 
sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha , de conformidad con el marco 
normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de la 
memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. 

Fundamento de la opinion 

He mos llevado a cabo nuestra auditor[ a de conform id ad con la normativa reguladora de la actividad de 
auditorfa de cuentas vigente en Espana. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se 
describen mas adelante en la seccion Responsabilidades de/ auditor en relaci6n con la auditorfa de las 
cuentas anuales de nuestro informe. 

Somos independ ientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de etica , incluidos los de 
independencia , que son aplicables a nuestra auditorfa de las cuentas anuales en Espana segun lo 
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditor[ a de cuentas . En este sentido, no he mos 
prestado servicios distintos a los de la auditor[ a de cuentas ni han concurrido situaciones o 
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora , hayan afectado a 
la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida. 

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria 

Los aspectos mas relevantes de la auditorfa son aquellos que, segun nuestro juicio profesional , han sido 
considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditorfa de las 
cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra auditorfa 
de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinion sobre estas, y no 
expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos. 
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Asped:os mis relevantes de la auditorra 

Cartera de inversiones financieras 

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

De acuerdo con la actividad anteriormente 
descrita , el Patrimonio Neto del Fonda esta 
fundamentalmente invertido en instrumentos 
financieros . La polftica contable aplicable a la 
cartera de inversiones financieras del Fonda se 
encuentra descrita en la nota 3 de la memoria 
adjunta y en la nota 6 de la misma, se detalla la 
cartera de inversiones financieras a 31 de 
diciembre de 2025. 

ldentificamos esta area coma el aspecto mas 
relevante a considerar en la auditorfa del Fonda, 
par la repercusion que la cartera de inversiones 
financieras tiene en el calculo diario de su 
Patrimonio Neto y, par tanto, del valor liquidativo 
del mismo. 

2 

Modo en el que se han tratado en ta audltorra 

El Fonda mantiene un contrato de gestion con 
EDM Gestion, S.A., S.G.1.1.C., coma Sociedad 
gestora. Hemos obtenido un entendimiento de las 
procedimientos y criterios empleados par la 
Sociedad gestora, en la determinacion del valor 
razonable de las instrumentos financieros del 
Fonda, al objeto de considerar que las anteriores 
son adecuados y se aplican de manera consistente 
para todos las activos en cartera de inversiones 
financieras del Fonda. 

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos 
sabre la cartera de inversiones financieras del 
Fonda, entre las que destacan las siguientes: 

Obtenci6n de confirmaciones de la Entidad 
Depositaria de las titulos 

Solicitamos a la Entidad Depositaria , en el 
desarrollo de sus funciones de vigilancia, 
supervision, custodia y administracion para el 
Fonda, las confirmaciones relativas a la existencia 
de la totalidad de las tftulos recogidos en la cartera 
de inversiones financieras del Fonda a 31 de 
diciembre de 2025, sin encontrar excepciones o 
diferencias significativas entre la respuesta 
recibida de la Entidad Depositaria y las registros 
contables del Fonda, proporcionados par la 
Sociedad gestora del mismo. 

Valoraci6n de la cartera de inversiones financieras 

Comprobamos la valoracion de la totalidad de las 
tftulos lfquidos negociados en mercados 
organizados que se encuentran en la cartera de 
inversiones financieras del Fonda a 31 de 
diciembre de 2025, mediante la re-ejecucion de las 
calculos realizados par la Sociedad gestora y 
utilizando para ello valores fiables de mercado a la 
fecha de analisis . 

Dichas re-ejecuciones reflejan que las diferencias 
en las valoraciones obtenidas respecto a las 
valoraciones registradas en la contabilidad del 
Fonda, no son significativas. 
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Otra informaci6n: lnforme de gesti6n 

La otra informacion comprende excl usivamente el informe de gestion del ejercicio 2025, cuya 
form ulacion es responsabil idad de las administradores de la Sociedad gestora y no forma parte 
integrante de las cuentas anuales. 

Nuestra opinion de auditorfa sabre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion . Nuestra 
responsabilidad sabre el informe de gestion , de conformidad con lo exigido par la normativa reguladora 
de la actividad de auditorfa de cuentas , consiste en evaluar e informar sabre la concordancia del informe 
de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacion de 
la auditor[ a de las citadas cuentas, asf coma en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del 
informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion . Si, basandonos en el trabajo 
que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales , estamos obligados a informar 
de el lo. 

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

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora en relaci6n con las 
cuentas anuales 

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

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

Responsabilidades del auditor en relaci6n con la auditoria de las cuentas anuales 

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

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

Como parte de una auditorf a de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de 
cuentas vigente en Espana, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de 
escepticismo profesional durante toda la auditorfa . Tambien: 

• ldentificamos y valoramos las 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 opinion . El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas 
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede 
implicar colusion , falsificacion , omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente 
erroneas, o la elusion del control interno. 
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• Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar 
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la 
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad . 

• Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las 
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada par las administradores de la 
Sociedad gestora. 

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

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

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

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

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

Pf ewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (S0242) 

Raul Luno Biarge (21641) 

16 de abril de 2026 
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EDM Renta Variable Internacional, F.I. 

Cuentas anuales al 31 de diciembre de 2025 e 
lnforme de gesti6n del ejercicio 2025 



EDM Renta Variable Internacional , F.I. 

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

ACTIVO 

Activo no corriente 
lnmovilizado intang ible 

lnmovilizado material 
Bienes inmuebles de uso propio 
Mobiliario y enseres 

Activos por impuesto diferido 

Activo corriente 
Deudores 

Cartera de inversiones financieras 

Cartera interior 
Va lores representativos de deuda 
lnstrumentos de patrimonio 
lnstituciones de Inversion Colectiva 
Depositos en Entidades de Credito 
Derivados 
Otros 

Cartera exterior 
Valores representativos de deuda 
lnstrumentos de patrimonio 
lnstituciones de Inversion Colectiva 
Deposi tos en Entidades de Credito 
Derivados 
Otros 

lntereses de la cartera de inversion 

lnversiones morosas, dudosas o en litigio 

Periodificaciones 

Tesorerfa 

TOT AL ACTIVO 

2025 

35 066 597,68 
82715,13 

2024 

35 854 723,38 
109 706 ,26 

33 964 7 41 , 81 ___ 3_5_4_5_2_6_1_2,:_, 7_2 

1 93 7 724 ,01 ____ 3:...;9:....:0;....;5:..::2:..::8.!.:,0.;:;0 

1 937 724,01 390 528,00 

32 027 017, 80 ___ 3_5_0:..._6_2;....;0:....:8:..._4.:...., 7.;:;2 

32 027 017,80 35 062 084,72 

1019140,74 292 404,40 

3 5 066 597, 68 __ __::_3 5::.....::...8 5:.._4:..._7:....:2:..::3:.!..:, 3:..::.8 

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del ba lance al 31 de diciembre de 
2025. 



EDM Renta Variable Internacional, F.1. 

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

PATRIMONIO Y PASIVO 

Patrimonio atribuido a partfcipes o accionistas 

Fondos reembolsables atribuidos a parlicipes o accion istas 
Capital 
Participes 
Prima de emisi6n 
Reservas 
(Acciones propias) 
Resu ltados de ejercicios anteriores 
Otras aportaciones de socios 
Resultado del ejercicio 
(Dividendo a cuenta) 

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso 
propio 

Otro patrimonio atribuido 

Pasivo no corriente 
Provisiones a largo plaza 
Deudas a largo plaza 
Pasivos par impuesto diferido 

Pasivo corriente 
Provisiones a corto plaza 
Deudas a corto plaza 
Acreedores 
Pasivos financieros 
Derivados 
Period ificaciones 

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 

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 prestamo par la IIC 
Va lores aportados coma garantia par la II C 
Va lores recibidos en garantia par la IIC 
Capita l nominal no suscrito ni en circulaci6n 
Perdidas fiscales a compensar 
Otros 

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 

2025 2024 

34 941 625,57 35 790 877,96 

34 941 625,57 35 790 877,96 

34 735 197,21 

20 789,90 

185 638,46 

124 972,11 

114 599, 17 

10372,94 

--------

31 419 749,07 

20 789,90 

4 350 338,99 

63 845,42 

61 732,96 

2112,46 

35 066 597 ,68 ___ 3_5_8_5_4_7_2_3~,3_8 

2025 2024 

817 652,07 

817 652,07 

817 652,07 

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta , forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 
2025. 



EDM Renta Variable Internacional, F.1. 

Cuenta de perdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 
de diciembre de 2025 
(Expresada en euros) 

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos 
Comisiones retrocedidas a la lnstituci6n de Inversion Colectiva 
Gastos de personal 

Otros gastos de explotaci6n 
Comisi6n de gesti6n 
Comisi6n de depositario 
lngreso/gas to por compensaci6n compartimento 
Otros 

Amortizaci6n del inmovilizado material 
Excesos de provisiones 
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado 

Resultado de explotaci6n 

lngresos financieros 
Gastos financieros 

Variaci6n del valor razonable en instrumentos financieros 
Por operaciones de la cartera interior 
Por operaciones de la cartera exterior 
Por operaciones con derivados 
Otros 

Diferencias de cambio 

2025 2024 

(320 497,43) __ _,(_32_2_9_6_;9 ''---10---'-) 
(244 010,56) (248 236,97) 

(24 401 , 14) (24 823,67) 

(52 085,73) (49 908,46) 

(320 497,43) (322 969,1 0) 

295 749,74 367 708,26 
(6 963,42) 

360 008,61 4 390 050,34 
263 549,32 71 744,66 

96 459,29 4318305,68 

(182 ,60) 3 854,02 

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros __ _,_(1-'-4-'-0:......:..33.:..1-'-"'-'-4=3) ___ ..,_(5:..:2:....3.:..0:...4'-'-,2::..0:.i.) 
Deterioros 
Resultados por operaciones de la cartera interior 1 130,35 (14 936,87) 
Resultados por operaciones de la cartera exterior ( 141 461 , 78) (37 367,33) 
Resultados por operaciones con derivados 
Otros 

Resultado financiero 

Resultado antes de impuestos 
lmpuesto sabre beneficios 

RESULTADO DEL EJERCICIO 

508 280,90 

187 783,47 
(2 145,01) 

4 709 308,42 

4 386 339,32 
(36 000,33) 

185 638,46 ___ 4.;_::_35.:..0:..._3.:..3:...:82..:,9:...:9 

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de perdid as y ganancias 
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025. 



EDM Renta Variable Internacional, F.I. 

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anua l term inado el 31 de diciembre de 2025 
(Expresado en euros) 

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos 

Resultado de la cuenta de perdidas y ganancias 

31 de diciembre de 31 de diciembre de 
2025 2024 

185 638,46 4 350 338,99 

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas 
Total transferencias a la cuenta de perdidas y ganancias 

Total de ingresos y gastos reconocidos 

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto 

Saldos al 31 de diciembre de 2023 
Aj ustes por cambios de cri teria 
Aj ustes por errores 
Saldo a1ustado 

Total ingresos y gastos reconocidos 
Aplicaci6n del resultado del ejercicio 
Operaciones con participes 

Suscripciones 
Reembolsos 

Otras va riaciones de l patrimonio 

Saldos al 31 de diciembre de 2024 
Ajustes por cambios de criteria 
Ajustes por errores 
Saldo a1ustado 

Total ingresos y gastos reconocidos 
Aplicaci6n del resultado del ejercicio 
Operaciones con part icipes 

Suscripciones 
Reembolsos 

Otras variaciones del patrimonio 

Saldos al 31 de diciembre de 2025 

Participes 

24 777 031,47 

24 777 031 ,_47 

7 151 162,69 

1 844541,65 
(2 352 986,74) 

31 419 749,07 

31 419 749_,_07 

4 350 338,99 

1 210509,41 
(2 245 400,26) 

34 735 197,21 

Reservas 

20 789,90 

20 789,90 

20 789,90 

2_o 789,90 

20 789,90 

_____ 1_~_63_8~,4_6 4~3~H 

Resultados de 
ejercicios anteriores 

Resultado del 
ejercicio 

7 151162,69 

7 151162,69 

4 350 338,99 
(7 151 162,69) 

4 350 338,99 

4 350 338,99 

185 638,46 
(4 350 338,99) 

185 638,46 

Otro patrimonio 
atribuido Total 

-------- 31 948 984,06 

31 948 984,06 

4 350 338,99 

1 844541,65 
- (2 352 986,74) 

-------- 35 790 877,96 

-------- 35 790 877,96 

185 638,46 

1 210509,41 
- (2 245 400,26) 

-------- 34 941 625,57 

Las Notas 1 a 13, descri tas en la memori a adjunta, forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual termin ado 
el 31 de diciembre de 2025. 



EDM Renta Variable Internacional, F.I. 

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

1. Actividad y gesti6n del riesgo 

a) Actividad 

EDM Renta Variable Internacional, F.I. , en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Espana el 4 de abril 
de 201 3. Tiene su domici lio socia l en Paseo de la Castellana 78, Madrid, 28046 . 

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la Comision Nacional del 
Mercado de Valores (C.N .M.V.) desde el 17 de mayo de 2013 con el numero 4604, adqu iriendo, a 
efectos legales, la consideracion de Fondo de Inversion a partir de entonces. 

El Fondo se encuentra en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articu lo 
13 del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones. 

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

La gestion, administracion y representacion del Fondo esta encomendada a EDM Gestion , SAU, 
S.G.1.1.C. , sociedad participada al 100% por Mutuamad lr,versiones, SAU. , siendo la Entidad 
Depositaria del Fondo, Banco lnversis, S.A .. Dicha Entidad D&positaria debe desarrollar determinadas 
funciones de vigilancia , supervision , custod ia y administracion para el Fondo, de acuerdo con lo 
establecido en la normativa en vigor. 

La Sociedad Gestora delego sus funciones de auditoria interna a Mutua Madrilena Automovilista , 
S.S.P.F. desde el 1 de marzo de 2023. Asimismo, la Sociedad Gestora delego, desde el 1 de octubre 
de 2023, sus funciones de Cumplimiento Normativo a Mutuactivos, SAU , S.G.1.1.C. y sus funciones de 
Gestion de Riesgos a Serfiex, Servicios Financieros Experimentales, SA 

El Fondo esta sometido a la normativa legal especffica de los Fondos de Inversion , recogida 
principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones (en adelante 
"Real Decreto 1082/2012"), por el que se aprueba el Reg\amento de desarrol\o de la Ley 35/2003. Los 
principales aspectos de esta normativa que le son ap\icables son los siguientes: 

• El patrimonio minima debera situarse en 3.000.000 euros. 

• El numero de partfcipes de\ Fondo no podra ser inferior a 100. 

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la normativa en vigor, 
el patrimonio o el numero de partfcipes de un fondo , ode uno de sus compartimentos, descendieran 
de \os mfnimos establecidos en el Real Decreto 1082/2012, dichas lnstituciones gozaran de\ plazo 
de un ano, durante el cual podran continuar operando como tales. 

• Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse 
en garantia de ninguna c\ase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo rea\ice 
en los mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custod ia de las Entidades 
\ega \mente habilitadas para el ejercicio de esta funcion . 

• Para gestionar la \iquidez de\ Fondo, la Sociedad Gestora debera contar con sistemas internos de 
control de la profundidad de\ mercado de los va\ores en que invierte cons iderando la negociacion 
habitual y el volumen invertido, para procurar una \iquidacion ordenada de las posiciones de\ Fondo 
a !raves de los mecanismos normales de contratacion. Los documentos informativos de\ Fondo 
deberan contener una explicacion sobre la polftica adoptada a este respecto. 

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

• El Fondo se encuentra sujeto a unos If mites generales a la utilizacion de instrumentos derivados por 
riesgo de mercado, asf como a unos lfmites por riesgo de contraparte. 
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b) 

De acuerdo con el Folleto de! Fondo, la Sociedad Gestora percibira una comision anual en concepto de 
gastos de gestion que no excedera de! 2,25% sobre el patrimon io de! Fondo. En los ejercicios 2025 y 
2024 la comision de gesti6n ha sido del 0,70%. 

lgualmente, el Folleto de! Fondo establece una remuneraci6n de la Entidad Depositari a que no podra 
exceder de! 0,20% anual de! patrimonio custodiado. En los ejercicios 2025 y 2024 la comision de 
depositaria ha sido de! 0,07%. 

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

Gestion del riesgo 

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripci6n de los principa les riesgos asociados, se 
detall an en el fo lleto reg istrado y estan a dispos ici6n del publico en el reg istro correspondiente de la 
C.N.M.V. yen la Sociedad Gestora. 

Debido a la operativa en mercados financieros del Fonda, los principales riesgos a los que se encuentra 
expuesto son los sigu ientes: 

• Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurri r en perdidas debido a movimientos adversos en 
los precios de mercado de los activos financieros en los que opera el Fondo. Entre dichos riesgos , 
los mas significativos son los de tipo de interes, los de tipo de cambio y las cotizaciones de los titulos 
que el Fonda tenga en cartera. 

• Riesgo de cred ito : se trata de! riesgo de que puedan orig inarse perd idas potenciales debidas a 
cambios en la capacidad o intencion de la contraparte de cumplir sus obligaciones financieras con 
el Fondo. 

• Riesgo de liqu idez: se produce cuando existen dificultades en el momenta de realizar en el mercado 
los activos en cartera. 

• Riesgo operacional: aquel que puede provocar perdidas como resultado de errores hu manos , 
procesos internos inadecuados o defectuosos, fa llos en los sistemas o como consecuencia de 
acontecimientos exte rnos. 

• Riesgo de sosten ibilidad: El proceso de inversion de la Gestora tiene en cuenta los riesgos de 
sosten ibi lidad. Para ello la Gestora reali za un seguimiento cercano y continu a de las compan ias en 
las que invierte, verificando la creacion de valor a largo plazo para sus inversores y la alineacion de 
intereses con sus accionistas. Esto implica un seguimiento period ico tanto de aspectos economico­
financieros como de elementos ASG. La Gestora toma como referenda la informacion publicada por 
los emisores de los activos en los que invierte, pud iendo complementarla con informacion recabada 
de proveedores externos . El fondo esta expuesto a diferentes riesgos de sosten ibi lidad de las 
inversiones que dependeran, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su loca lizacion 
geografica. De este modo, las invers iones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden 
ocas ionar una disminucion del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente 
al valor liquidativo de la participacion en el fondo. Por el momenta la Gestora de este fondo no toma 
en consideracion las incidencias adversas sobre los factores de sostenibilidad, ya que esta pendiente 
de desarrollar politicas de diligencia debida adecuadas que le permitan evaluar dichas incidencias 
adversas. Podra encontrar la info rmacion sobre este punto en la web de la Gestora , www.edm .es. 

La Sociedad Gestora ti ene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la expos ici6n a los 
riesgos de mercado, cred ito y liquidez, as i como el referido al riesgo operacional. En este sentido, el 
control de los coeficien tes normativos mencionados en el apartado 1.a) anterior, limitan la expos icion a 
algunos de dichos riesgos. 
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2. 

a) 

b) 

c) 

d) 

Bases de presentaci6n de las cuentas anuales 

Imagen fiel 

Las cuentas anuales, formuladas por las Administradores de la Sociedad Gestora del Fonda, han sido 
preparadas a partir de las reg istros contables del Fonda, habiendose aplicado las disposiciones legales 
vigentes en materia contable que le son aplicables, con el objeto de mostrar la imagen fiel de su 
patrimonio, de su situaci6n financiera y de sus resultados. 

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pend ientes de aprobaci6n par el Consejo de 
Administraci6n de la Sociedad Gestora , si bien las Administradores estiman que seran aprobadas sin 
modificaciones significati vas. 

Principios contables 

Para la elaboraci6n de estcis cuentas anuales se han seguido las principios y criterios contables y de 
clasificaci6n recogidos, fundamentalmente , en la Circular 3/2008 de la C.N.M.V. y sucesivas 
modificaciones. Los principios mas significativos se describen en la Nata 3. No existe ningun principio 
contable de aplicaci6n obligatoria que, siendo significativo su efecto sabre estas cuentas anuales, se 
haya dejado de aplicar. 

Comparabilidad 

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

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

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la comparaci6n entre 
las cuentas anuales de las ejercicios 2025 y 2024. 

Estimaciones contables y correcci6n de errores 

En determinadas ocasiones las Administradores de la Sociedad Gestora han realizado estimaciones 
para obtener la valoraci6n de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran 
registrados en las cuentas anuales. Dichas estimaciones se refieren , principalmente , al valor razonable 
ya las posibles perdidas por deterioro de determinados activos financieros , si las hubiera. Aun cuando 
estas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la informaci6n existente en el 
momenta del calculo , acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente, de 
acuerdo con la normativa vigente. 

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fonda se vera afectado par las fluctuaciones de las precios 
del mercado y otros riesgos asociados a las inversion es financie ras. 

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

Las cifras conten idas en las documentos que componen estas cuentas anuales, el balance, la cuenta 
de perdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta memoria , estan expresadas 
en euros, excepto cuando se indique expresamente. 
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3. Resumen de los principios contables y normas de valoraci6n mas significativos 

a) 

b) 

c) 

d) 

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulaci6n de estas cuentas anuales han 
sido los siguientes: 

Principio de empresa en funcionamiento 

En la elaboraci6n de las cuentas anuales se ha considerado que la gesti6n del Fonda continuara en el 
futuro previsible. Por tanto , la aplicaci6n de las normas contables no esta encaminada a determinar el 
va lor del patrimonio a efectos de su transmisi6n global o parcial ni el importe resultante en caso de su 
liquidaci6n. 

Principio del devengo 

Los ingresos y gastos se reg istran contablemente en fun ci6n del periodo en que se devengan , con 
independencia de cuando se produce su cobra o pago efectivo . 

Deudores 

La valoraci6n inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de 
la transacci6n, que equiva le al valor razonable de la contraprestaci6n entregada mas los costes de 
transaccicir, que les sean directamente atribuibles. 

La valoraci6n posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la 
cuenta dP- perdidas y ganancias aplicando el metodo del tipo de interes efectivo. No obstante, aquellas 
partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su va lor 
nominal. 

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

Cartera de inversiones financieras 

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como activos financieros a 
valor razonable con cambios en la cuenta de perdidas y ganancias. Los principales productos financieros 
recog idos en la cartera, asi coma la determinaci6n de su valor razonable se describen a continuaci6n : 

• Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor y que devengan 
una remuneraci6n consistente en un interes establecido contractualmente. 

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina por los precios 
de cotizaci6n en un mercado, siempre y cuando este sea activo y los precios se obtengan de forma 
consistente. Cuando no esten disponibles precios de cotizaci6n el valor razonable se corresponde 
con el precio de la transacci6n mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en 
las circunstancias econ6micas desde el momenta de la transacci6n. 

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

• lnstrumentos de patrimonio: instrumentos fin ancieros emitidos por otras entidades, tales coma 
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor. 

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

• Dep6sitos en entidades de credito: dep6sitos que el Fondo mantiene en entidades de cred ito, a 
excepci6n de los saldos que se recogen en el epigrafe de Tesoreria. 
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e) 

f) 

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

• Acciones o participaciones de otras \nstituciones de Inversion Co\ectiva: su valor razonab \e se 
establece en funcion de\ valor liquidativo o valor de cotizacion de\ dia de referencia . En el caso de 
que para el dia de referencia nose ca\cu\ara un va lor \iquidativo , se util iza el ultimo va lor liquidativo 
disponible. Para las inversiones en lnstituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre, 
lnstituciones de Inversion Colectiva de lnstituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre e 
lnstituciones de Inversion Colectiva extranjeras simi lares, se utilizan, en su caso, va lores liquidativos 
estimados. 

• Derivados: incluye, entre otros , las diferencias de va lor en las contratos de futuros y forwards , las 
primas pagadas/cobradas par warrants y opciones compradas/emitidas , cobras o pagos asociados 
a las contratos de permuta financiera, asi coma las inversiones en productos estructurados. 

El valor de\ cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su va lor razonable. Para las no 
negociados en mercados organizados, la Sociedad Gestora establece un modelo de va loracion en 
funcion de las cond iciones especificas establecidas en la Circu lar 6/2010, de 21 de diciembre, de la 
C.N.M.V. , sabre operaciones con instrumentos derivados de las lnstituciones de Inversion Colectiva. 

Los activos en las que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su invers ion se daran de baja 
con cargo a la cuenta de perdidas y ganancias. 

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

Adquisicion y cesion temporal de activos 

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se contabi!izan par el 
importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean las instrumentos subyacentes, en la cuenta de 
activo correspondiente. 

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa coma ingreso en la cuenta de 
perdidas y ganancias utilizando el metodo de\ tipo de interes efectivo. 

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de perdidas y ganancias en el epigrafe de 
Va riacion de\ valor razonable en instrumentos financieros. 

La cesion en firme del activo adquirido tempora\mente se registra coma pasivo financiero a valor 
razonable con cambios en perdidas y ganancias. 

lnstrumentos de patrimonio 

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momenta de su contratacion par el valor 
razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo las castes de transaccion explicitos 
directamente atribuibles a la operacion. 

Las diferencias que surjan coma consecuencia de las cambios en el valor razonab\e de estos activos se 
reflejan en la cuenta de perdidas y ganancias de la sigu iente forma: las diferencias negativas o 
diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de Deterioro y resu ltado par enajenaciones de 
instrumentos financieros ode Variacion del va lor razonable en instrumentos financieros par operaciones 
de la cartera interior o exterior, segun las cambios se hayan liquidado o no, utilizando coma contrapartida 
la cuenta de \nstrumentos de patrimonio, de la cartera interior o exterior del activo del balance. 

g) Va lores representativos de deuda 

Los va lores representativos de deuda se registran en el momenta de su liquidacion par el valor razonable 
de la contraprestacion entregada, incluyendo las castes de transaccion explicitos directamente 
atribuibles a la operacion. 
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el va lor razonable de estos activos se 
reflejan en la cuenta de perd idas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o 
diferencias positivas se registran bajo el epfgrafe de Deterioro y resultado por enajenaciones de 
instrumentos financieros ode Variacion del valor razonable en instrumentos fin anc ieros por operaciones 
de la carte ra interior o exterior, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida 
la cuenta de Valores representa tivos de deuda, de la cartera interior o exterior del activo del balance. 

h) Operaciones de derivados 

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y hasta el momento de 
cierre de la pos icion o el vencimiento del contrato, en el epfgrafe correspond iente de cuentas de orden , 
por el importe nominal comprometido. 

Los fondos depositados en concepto de garantfa tienen la cons ideracion contable de deposito ced ido, 
registrandose en el capitu lo correspondiente del epigrafe de Deudores del activo en el balance. 

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

Las primas resultan tes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el epigrafe de Derivados 
del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de la operaci6n . 

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

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

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

i) Moneda extranjera 

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria , debitos y cred itos, las diferencias de cambio , 
tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de perdidas y ganancias bajo el ep igrafe de 
Diferencias de cambio. 

Para el resto de las partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera de inversiones 
fin ancie ras , las diferencias de cambio se tratan juntamente con las perdidas y ganancias derivadas de 
la va loracion. 

j) Valor liquidativo de las parti cipaciones 

k) 

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del calcu lo del valor liquidati vo de las 
correspondientes participaciones que lo componen se realiza de acuerdo con los criterios estab lecidos 
en la Circular 6/2008 , de 26 de noviembre, de la C.N.M.V., sobre la determinacion del va lor liquidativo y 
aspectos operativos de las lnstituciones de Inversion Colectiva. 

Suscripciones y reembolsos 

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe efectivamente suscrito 
o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al capitulo de "Partfcipes" de pas ivo del balance 
del Fondo. 
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I) 

De conformidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, el precio de las participaciones sera el va lor 
liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud del interesado, determinandose de este modo 
tanto el numero de participaciones suscritas o reembolsadas , como el efectivo a reembolsar en su caso. 
Durante el periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio de las 
participaciones , el importe solicitado se registra en el capitu lo de "Solicitudes de suscripcion pendientes 
de asignar participaciones" del pasivo del balance del Fondo. 

lmpuesto sobre beneficios 

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

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por impuestos 
diferidos solo se reconocen en la medida en que resu lte probable que la lnstitucion disponga de 
ganancias fi scales futuras que permitan la aplica..;ion de estos activos. 

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las perdidas fi scales no dan lugar al 
reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y solo se reconocen mediante la 
compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del calcu lo del valor liquidativo. Las perdidas 
fiscales que puedan compensarse se reg istran en el epigrafe de Cuentas de orden - Perdidas fiscales 
a compensar. 

4. Deudores 

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

2025 

Administraciones publicas deudoras 
Otros 

82 707,38 
7,75 

82 715,13 

2024 

109 011 ,37 
694,89 

109 706,26 

El capftulo de Administraciones publicas deudoras, recoge las retenciones sobre intereses y otros rendimientos 
de capital mobiliario pendientes de liquidar a cierre del ejercicio correspondiente. 

5. Acreedores 

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

2025 

Administraciones publicas acreedoras 
Otros 

2 145,01 
112 454,16 

114599,17 

El desglose del capitu lo Administraciones publicas acreedoras, es el siguiente: 

2025 

lmpuesto sobre beneficios 2 145,01 

2 145,01 

2024 

36 000,33 
25 732,63 

61 732,96 

2024 

36 000,33 

36 000,33 

El capitulo Acreedores - Otros recoge, principalmente, el importe de las comisiones de gestion y depositaria 
pendientes de pago, asi como importes pendientes de pago relacionados con suscripciones , reembolsos u 
otras liquidaciones al cierre del ejercicio correspondiente. 
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Durante los ejercicios 2025 y 2024, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos superiores 
a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los ejercicios 2025 y 2024 , el Fondo no ti ene saldo alguno 
pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo lega l establecido. 

6. Cartera de inversiones financieras 

El deta lle de la ca rtera de inversiones fin ancieras de! Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2025 y 
2024 se muestra en el balance adjunto. 

En los Anexos I y II adjuntos , se detalla la cartera de inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de 
2025 y 2024 , respectivamente. 

Los Anexos adjuntos son parte integrante de esta memoria. 

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 todos los tftulos recogidos dentro de la ca rtera de inversiones financieras 
se encuentran depositados en Banco ,nversis, S.A. 

7. Tesoreria 

El deta lle de la tesoreria al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se muestra a continuaci6n: 

2025 

Cuentas en el Depositario 
Cuentas en euros 1019140,74 

1019140,74 

2024 

292 404,40 

292 404,40 

Durante los ejercicios 2025 y 2024 el tipo de interes de remuneraci6n de las cuentas en la Entidad Depositaria 
ha sido un tipo de interes de mercado. 

8. Patrimonio atribuido a participes 

El movimiento de! patrimon10 atribuido a partfcipes durante los ejercicios 2025 y 2024, se detalla en el Estado 
de cambios en el patrimonio neto. 

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

El valor liquidativo de las parti cipaciones al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se ha obtenido de la siguiente 
forma: 

2025 2024 

Patrimonio atribuido a partfcipes 34 941 625,57 35 790 877 ,96 

Nl'.1mero de participaciones 1 363 174,48 1 402 577,80 

Valor liquidativo por participaci6n 25,63 25,52 

Numero de partici pes 167 168 

El resultado de! ejercicio, una vez cons iderado el lmpuesto sobre beneficios, se distribuira en la cuenta de 
"Participes" de! Fondo. 

De acuerdo con el artfcu lo 31 del Real Decreto 1082/2012, se cons idera participaci6n significativa aquella que 
supera el 20% de! Patrimonio atribuido a partfcipes del Fondo. 
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Al cierre de los ejercicios 2025 y 2024 , 1 participe poseia participaciones que representaban el 24,78% y el 
24,08% de la cifra de Patrimonio atribuido a participes, respectivamente. 

Al ser el participe con participaci6n significativa una persona juridica , se incluye el detall e de este: 

Participes 
Cenval S.L. 

9. Cuentas de compromiso 

2025 

24,78% 
24,78% 

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 , el Fondo no tiene inversiones en derivados. 

10. Otras cuentas de orden 

2024 

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2025 y 2024 , se muestra en el balance adjunto. 

11. Administraciones publicas y situaci6n fiscal 

24,08% 
24,08% 

Durante el ejercicio 2025, el regimen fi scal del Fondo ha estado regulado por la Ley 27/2014 , de 27 de 
noviembre , del lmpuesto sobre Sociedades, encontrandose sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen 
del 1 %, siempre que el numero de participes requerido sea como minimo el previsto en el artfculo noveno de 
la Ley 35/2003 . Adicionalmente , el articulo 26 de la Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2025 una limitaci6n 
del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, en funcion de la situacion 
del Fondo respecto a las mismas. 

El capitulo Acreedores - Administraciones publicas recoge el lmpuesto sobre beneficios devengado en el 
ejercicio, que se obtiene, principalmente , de aplicar el tipo impositivo correspondiente al resultado contable 
antes de impuestos. 

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

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los ultimas cuatro ejercicios. 

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

12. Otra informaci6n 

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

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

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nola de Tesoreria se indican las cuentas que 
mantiene el Fondo con este al 31 de diciembre de 2025 y 2024. 

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y que por su 
naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de lnstituciones de Inversion Colectiva, los temas 
relativos a la proteccion del medio ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a 
dicha Sociedad Gestora. 
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 
de diciembre de 2025 
(Expresada en euros) 

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores , S.L. , por servicios de auditoria de cuentas 
anuales de los ejercicios 2025 y 2024, ascienden a 5 mi les de euros, no habiendose prestado otros servicios 
en el ejercicio por la citada firma. Ninguna otra entidad del entorno de PricewaterhouseCoopers ha prestado 
otros servicios al Fondo durante los mencionados ejercicios. 

13. Acontecimientos posteriores 

Con fecha 1 de enero de 2026, la Sociedad Gestora del Fondo ha delegado la funci6n de gesti6n de riesgos, 
que hasta el 31 de diciembre de 2025 estaba encomendada a Serfiex, S.A. , en Mutuactivos, S.A.U. , S.G.1.1. C. 

Madrid , 18 de marzo de 2026 
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Anexo II. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2025 
(Expresado en euros) 

Cartera Interior Divisa Valoraci6n inicial lntereses 

Acciones admitidas cotizaci6n. 
ACCIONES AMADEUS IT GROUP SA EUR 417 809,34 
ACCIONES IBERDROLA SA EUR 364 524,31 
ACCIONES INDUSTRIA DE DISENO EUR 537 721 ,95 
ACC IONES VISCOFAN SA EUR 436 87:3 ,20 

TOTALES Acciones admitidas cotizaci6n. 1 756 928,80 

TOT AL Cartera Interior 1 756 928,80 

Valor razonable 
(Minusvalfa) / 

ISIN 
Plusvalfa 

420 462,44 2 653,10 ES0109067019 
427 667,87 63 143,56 ES0144580Y14 
653 262 ,30 115 540,35 ES0148396007 
436 331,40 (541 ,80) ES0184262212 

1 937 724,01 180 795,21 

1 937 724,01 180 795,21 



EDM Renta Variable Internacional, F.I. 

Anexo II. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2025 
(Expresado en euros) 

Cartera Exterior Divisa Valoraci6n inicial lntereses Valor razonable 
(Minusvalfa) / 

ISIN Plusvalia 
Acc iones admitidas cotizaci6n 

ACCIONES AIRBUS GROUP SE EUR 349 041 ,93 690 828,80 341 786,87 NL0000235190 
ACC IONES ALPHABET INC USO 1 220 275,53 1 899 424,49 679 148,96 US02079K3059 
ACC IONES AMAZON .COM INC USO 297 595,29 736517,42 438 922,13 US0231351067 
ACCIONES ASML HOLDING NV EUR 550 522,48 949 963,40 399 440,92 NL0010273215 
ACC IONES ASSA ABLOY AB SEK 540 767,80 655116 ,76 114 348,96 SE0007100581 
ACCIONES BOSTON SCIENTIFIC CO USO 950 031 ,56 883 688,15 (66 343,41) US1011371077 
ACC IONES BROADCOM INC USO 883476,15 1 167 417,16 283 941,01 US111 35F1012 
ACC IONES CIE FINANCIERE RICHE CHF 758 220 ,08 805 930,09 47 710,01 C H021 0483332 
ACCIONES COMPASS GROUP PLC GBP 707 456,88 706 249,17 (1 207,71) GB00BD6K4575 
ACCION ES CRH PLC USO 438 478,77 487 151,37 48 672 ,60 IE0001827041 
ACCIONES DSV A/S DKK 91546~.38 1 603 539,97 688 077,59 DK0060079531 
ACCIONES ELI LILLY & CO USO 507 669,83 525171,40 17501 ,57 US5324571083 
ACCIONES ESSILOR INTERNATIONA EUR 209 467,18 381 908,50 172441 ,32 FR0000121667 
ACCIONES EXPERIAN PLC GBP 464 504,41 477911,97 13407,56 GB00B19NLV48 
ACCIONES FERRARI NV EUR 555 575,64 466 576,80 (88 998,84) NL0011585146 
ACCIONES INTUIT INC USO 464 094,10 769 232,83 305 138,73 US4612021034 
ACCIONES INTUITIVE SURGICAL I USO 673 710,24 1 108 514,93 434 804 ,69 US46120E6023 
ACC IONES L'OREAL SA EUR 849 020,58 766 560,60 (82 459,98) FR0000120321 
ACC IONES LINDE PLC USO 976 803,77 897 720,48 (79 083,29) IE000S9YS762 
ACCIONES LONDON STOCK EXCHANG GBP 780 485,39 801 999,38 21 513,99 GB00B0SWJX34 
ACC IONES LVM H MOET HENNESSY L EUR 976 691 ,57 1 170 675,00 193 983,43 FR0000121014 
ACC IONES NETFLIX INC USO 930 550,42 812 437,66 (118112,76) US64110L 1061 
ACCIONES NOVO NORDISK A/S DKK 1 126 551,35 1 039 763,59 (86 787,76) DK0062498333 
ACCIONES NVIDIA CORP USO 232 326 , 10 1 736 072,71 1 503 746,61 US67066G 1040 
ACCIONES RHEINMETALL AG EUR 712 413,00 664 986,00 (47 427,00) DE0007030009 
ACCIONES S&P GLOBAL INC USO 1 090 023,72 1 108 712,99 18689,27 US78409V1044 
ACCIONES SAFRAN SA EUR 192897,15 478 219,20 285 322,05 FR0000073272 
ACCIONES SCHNEIDER ELECTRIC S EUR 311 476,59 544 968,00 233 491 ,41 FR0000121972 
ACCIONES SERVICE CORP INTERNA USO 560 209,56 536 417,14 (23 792,42) US8175651046 
ACCIONES SERVICENOW INC USO 910 630,80 783 165,29 (127 465,51) US81762P1021 
ACCIONES SHOPIFY INC USO 823 120,15 1 022 199,24 199 079,09 CA82509L 1076 
ACCIONES SPOTIFY TECHNOLOGY S USO 1 043 500,51 1 024 869,60 (18630,91) LU1778762911 
ACCIONES SYNOPSYS INC USO 1 164 690,48 914 166,46 (250 524,02) US8716071076 
ACCIONES TENCENT HOLDINGS LTD HKD 933 740 ,07 1 147 245,84 213505,77 KYG875721634 
ACCIONES TRANSUNION USO 417 005,92 427 800,95 10 795,03 US89400J 1079 
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EDM Renta Variable Internacional, F.1. 

Anexo II. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2025 
(Expresado en euros) 

ACCIONES VERTEX PHARMACEUTICA 
ACC IONES VISA INC 

TOT ALES Acciones admitidas cotizaci6n 

TOTAL Cartera Exterior 

USD 
USD 

770 876,84 
513200,95 

25 802 565, 17 

25 802 565, 17 

724 079,14 
1 109 815,32 

32 027 017,80 

32 027 017,80 

(46 797,70) 
596 614,37 

6 224 452,63 

6 224 452,63 

US92532F1003 
US92826C8394 
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Anexo II. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2024 
(Expresado en euros) 

Cartera Interior Divisa Valoraci6n inicial lntereses 

Acciones admitidas cotizaci6n 
ACC IONES CELLNEX TELECOM EUR 478 601 ,56 

TOTALES Acciones admitidas cotizaci6n 478 601,56 

TOTAL Cartera Interior 478 601,56 

Valor razonable 
(Minusvalia) / 

ISIN 
Plusvalia 

390 528,00 (88 073,56) ES0105066007 
390 528,00 (88 073,56) 

390 528,00 (88 073,56) 
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Anexo II. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2024 
(Expresado en euros) 

Cartera Exterior Divisa Valoraci6n inicial lntereses 

Acciones admitidas cotizaci6n 
ACCIONES ADOBE SYSTEMS INC USO 1 171 636,31 
ACC IONES AIRBNB INC USO 770 380,32 
ACC IONES AIRBUS GROUP SE EUR 839 072,20 
ACCIONES ALPHABET INC USO 733 205,88 
ACC IONES AMAZON COM INC USO 522 340 ,70 
ACCIONES ASM INTERNATIONAL NV EUR 292 855 ,97 
ACCIONES ASML HOLDING NV EUR 1 184 878,17 
ACCIONES ASSA ABLOY AB SEK 524 480,26 
ACCIONES BLACKSTONE INC USO 368 497,63 
ACCIONES COMPASS GROUP PLC GBP 369837,14 
ACCIONES DANAHER CORP USO 567 789,32 
ACCIONES DSV A/S DKK 983 677,91 
ACCIONES ESS ILOR INTERNATIONA EUR 690 364,05 
ACCIONES INTUIT INC USO 882 338,57 
ACCIONES INTUITIVE SURGICAL I USO 838 108,43 
ACCIONES L'OREAL SA EUR 707831 ,75 
ACCIONES LINDE PLC USO 961 166,60 
ACCIONES LVMH MOET HENNESSY L EUR 1 341 592 ,66 
ACCIONES MEITUAN HKD 739 172,76 
ACCIONES MICROSOFT CORP USO 772 998 ,62 
ACCIONES MSC! INC USO 867 250 ,24 
ACCIONES NOVO NORDI SK A/S DKK 546 082,74 
ACCIONES NVIDIA CORP USO 373 426,28 
ACCIONES SAFRAN SA EUR 563 816 ,30 
ACCIONES SCHNEIDER ELECTRIC S EUR 453 232,98 
ACCIONES SIKA AG CHF 681 892,78 
ACCIONES SYNOPSYS INC USO 1115215,97 
ACC!ONES TENCENT HOLDINGS LTD HKD 683 937,47 
ACCIONES TRADE DESK INC/THE USO 695 070, 17 
ACCIONES UBER TECHNOLOGIES IN USO 1 420 825,06 
ACCIONES VISA INC USO 758 572,51 

TOTALES Acciones admitidas cotizaci6n 23 421 54,' ,75 

TOTAL Cartera Exterior 23 421 547,75 

Valor razonable (Minusvalia) / 
ISIN Plusvalia 

1 460 220,21 288 583,90 US00724F1012 
833 337,90 62 957,58 US0090661010 

1 341 942,60 502 870,40 NL0000235190 
841 008,31 107 802,43 US02079K3059 

1 565 860,63 1 043 519 ,93 US0231351067 
558 800,00 265 944,03 NL0000334118 

1 506 035,30 321157,13 NL0010273215 
561 165,67 36 685,41 SE0007100581 
335 547,90 (32 949,73) US09260O1072 
445 829,53 75 992 ,39 GB00BD6K4575 
687 275,45 119 486, 13 US2358511028 

1 757 732,86 774 054,95 DK0060079531 
1213340,00 522 975,95 FR0000121667 
1 608 581 ,23 726 242,66 US4612021034 
1 441 767,05 603 658,62 US46120E6023 

535 678 ,95 (172 152,80) FR0000120321 
1 132 196,25 171 029,65 IE000S9YS762 
1 604 002,00 262 409,34 FR0000121014 

644 638,71 (94 534 ,05) KYG596691041 
1 758 624 ,69 985 626,07 US5949181045 
1096406,14 229 155,90 US55354G 1004 
1188067,53 641 984,79 DK0062498333 
2 866 340,55 2 492 914,27 US67066G1040 

996 870,00 433 053,70 FR0000073272 
814 242,00 361 009,02 FR0000121972 
712021 ,71 30 128,93 CH0418792922 
992 376,98 (122 838,99) US8716071076 
692 181,23 8 243,76 KYG875721634 
802 981 ,67 107 911,50 US88339J1051 

1 236 519,22 (184 305,84) US90353T1007 
1 830 492 ,45 1 071 919,94 US92826C8394 

35 062 084,72 11 640 536,97 

35 062 084,72 11 640 536,97 
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lnforme de gesti6n del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

Mercados 

El ario 2025 cierra con un comportamiento positivo de los mercados, aunque con una foto distinta a la de afios 
previos. Las bolsas globales avanzan en el entorno del 8% en euros, pero el liderazgo cambia: a pesar de que 
las "Siete Magnificas" vuelven a concentrar atencion, el deterioro del dolar (-12% frente al euro en el ario) resta 
traccion a la renta vari able estadounidense. El S&P 500 sube un 18% en dolares, que se queda por debajo del 
4% medido en euros. Europa destaca con alzas proximas al 21 % de media , liderada por un IBEX 35 excepcional 
(+55%), impulsado por el sector financiero. Entre los desarrol lados, solo el Kospi coreano bate al selectivo 
espariol gracias al fuerte peso de fabricantes de semiconductores. 

En renta fija , el balance es mas modesto. Los indices globales terminan el ario en torno al +2,5%, apoyados 
por la deuda publica estadounidense tras los recortes de la Fed, mientras queen la zona euro pesa el repunte 
de los tramos intermedios y largos al descontarse el nuevo plan fiscal aleman; el agregado en euros cierra 
alrededor del +1,3%. El cred ito privado ayuda con compresion de diferenciales y rentabilidades entre el 2,5% 
y el 5% seg(in riesgo. Emergentes se benefician de tipos mas bajos en EE. UU. y la debilidad del dolar. 

En divisas, el movimiento relevante es la depreciacion del dolar frente al euro, con contagio a varias divisas 
asiaticas como el yen y el yuan. En materias primas, destaca la divergencia: pGtroleo muy deprimido (- 20% 
anual) por exceso de oferta frente a metales preciosos en ebullicion (oro +65%, plata +148%). El bitcoin rompe 
su correlacion reciente con el oro y cierra el ario con -6%, tras un cuarto trimestre debil. 

A nivel macro, EE. UU. mantiene un crecimiento en torno al 2% sustentado por el consumo y, sobre todo, por 
la inversion en infraestructuras ligadas a la inteligencia artificial, que explica buena parte del avance del ario. 
La inflacion permanece cerca del 3%, todavia por encima del objetivo. En Europa , e! crecimiento sigue positivo, 
alrededor del +1 ,4% para 2025, lastrado por Alemania y Francia, con Espana destacando cerca del 3%, 
mientras la inflacion tiende a niveles del 2%. 

Evoluci6n Previsible 

El arranque de 2026 hereda una coyuntura constructiva: riesgos acotados, politica monetaria todavia 
acomodaticia y beneficios empresariales apoyados por la inversion en IA y la normalizacion de costes 
energeticos. No obstante, tras tres ejercicios especialmente favorables para activos de riesgo, las primas de 
riesgo comprimidas y unos tipos de la deuda publica europea por debajo del 2,5% hasta el quinto afio obligan 
a moderar expectativas: la TIR es hoy el mejor proxy de retorno futuro en carteras conservadoras de renta fija. 

En renta variable seguimos viendo oportunidades, pero con indices en zonas de valoracion exigentes la 
seleccion sera clave. Una de las cuestiones estrategicas de los proximos trimestres sera la sostenibilidad 
econ6mica del despliegue de inversion en IA (financiacion, disponibilidad energetica y capacidad de 
monetizacion). A corto plazo, el capex tecnologico sostiene el crecimiento y margenes en varios eslabones de 
la cadena; a medio plazo, su rentabilidad dependera de la evolucion competitiva de modelos y precios, asi 
como de cuellos de botella energeti cos e industriales. 

En politica monetaria, EE. UU. mantiene el debate entre priorizar crecimiento o inflacion en un contexto de IPC 
aun cercano al 3% y una Reserva Federal dividida; en la eurozona, con inflacion anclandose en torno al 2% y 
crecimiento contenido, el mercado descuenta continuidad de un sesgo acomodaticio, si bien no puede 
descartarse un ajuste mas adelante si el impulso fiscal aleman gana traccion y presiona los tramos largos. 

Posicionamiento de cara a 2026 

Entramos en 2026 con un sesgo de prudencia tactica, preservando la capacidad de maniobra ante eventuales 
repuntes de volatilidad. 

En Renta Fija mantenemos una exposicion neutral en duracion y una mayor ponderacion en credito de elevada 
calidad. 

Reducimos de forma sustancial el riesgo de credito (menor peso en High Yield) en un contexto de diferenciales 
muy estrechos (IG -50 p. b. , crossover -243 p. b.). Mantenemos algo de liquidez para poder invertir en caso 
de una ampliacion de diferenciales. 

En Bolsa nuestra vision es estructuralmente positiva, y como siempre, seremos se lectivos a la hora de invertir 
en compariias. Mantenemos un peso elevado en Europa por mejor valoracion que en EE.UU. y menor 
exposicion al d6Iar. Tacticamente seguimos viendo va lor en las small caps en Europa. 
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lnforme de gesti6n del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

Gastos de l+D y Medioambiente 

A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigaci6n y desarrol lo. 

En la contabi lidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2025 no existe ninguna 
partida que deba ser incluida en el documento aparte de informaci6n medioambiental previsto en la Orden del 
Ministerio de Justicia de 8 de octubre de 2001. 

Periodo medio de pago a proveedores 

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad no tenfa sa ldo significativo pendiente de pago a proveedores 
en operaciones comerciales que acumularan un aplazamiento superior al plazo lega l establecido. Por otro lado, 
durante los ejercicios 2025 y 2024, la Sociedad no ha realizado pagos sign ificativos a proveedores en 
operaciones comerciales que acumularan aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. 

Acciones propias 

Al fondo no le aplica lo referente a acciones propias. 

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2025 

Con posterioridad el cierre del ejercicio de 2025, nose ha producido ningun otro hecho significativo no descrito 
en las restantes notas de esta memoria. 

No existen otros hechos posteriores relevantes a excepci6n de ios descritos anteriormente. 

Madrid , 18 de marzo de 2026 
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