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Informe de auditoria de cuentas anuales

emitido por un auditor independiente

A los participes de Spanish Direct L.easing Fund Il, F.I.L. por encargo de los administradores de
Solventis S.G.I.1.C., S.A. (la Sociedad gestora):

Opinién
Hemos auditado las cuentas anuales de Spanish Direct Leasing Fund Il, F.I.L. (el Fondo), que

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

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

Fundamento de la opinién

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

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Esparia 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.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

De conformidad con la legislacién vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva 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
funcidn de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio Neto del Fondo, esta
fundamentalmente invertido en instrumentos
financieros. La politica contable aplicable a la
cartera de inversiones financieras del Fondo, 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.

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

El Fondo mantiene un contrato de gestién con
Solventis S.G.I.I1.C., S.A., como Sociedad gestora.
Hemos obtenido un entendimiento de los
procedimientos y criterios empleados por la
Sociedad gestora, en la determinacién de la
valoracién de las inversiones financieras del
Fondo.

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

Comprobacién de la existencia y cumplimiento de
los contratos firmados

Comprobamos la existencia de la totalidad de los
contratos firmados con clientes a 31 de diciembre
de 2025, asi como el cumplimiento de las
condiciones de los mismos.

Valoracion de la cartera de inversiones financieras

Comprobamos la valoracion de una muestra de
contratos con clientes que se encuentran en la
cartera del Fondo a 31 de diciembre de 2025, asi
como las contabilizaciones de los intereses
devengados mediante la re-ejecucién de los
calculos realizados por la Sociedad gestora.

Adicionalmente comprobamos el cobro de una
muestra de las cuotas adeudadas al 31 de
diciembre de 2025 asi como la recuperabilidad de
las financiaciones realizadas.

Como resultado de los procedimientos anteriores
no se han identificado diferencias significativas.

Otra informacion: Informe de gestion

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

integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. 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 del informe
de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacion de
la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del
informe de 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 ello.
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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 relacién con las
cuentas anuales

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

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

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

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

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

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

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

. 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 informacién revelada por los administradores de la

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

significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

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

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

PricewaterhpuseCoopers Auditores, S.L. (50242)

PRICEWATERHOUSECOOQPERS
AUDITORES, S.L.

Raul Luiio Biarge (21641)
2026 Num. 20/26/10766

28 de abril de 2026 SELLO CORPORATIVO:  96.00 EUR

Informe de auditoria de cuentas sujelc
a la normativa de auditoria de cuentas
espafiala o internacional
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Spanish Direct Leasing Fund Il, F.I.L.

Cuentas anuales al 31 de diciembre de 2025 e
Informe de gestion del ejercicio 2025



CLASE 87

Spanish Direct Leasing Fund I, F.1.L.

Balance al 31 de diciembre de 2025

(Expresado en euros)
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ACTIVO

2025

2024

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién Colectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito

21 500 666,45
1039 279,71

18 328 608,93

29 329 596,74
893 382,86

28 302 342,78

11 658 489,88

26 987 099,19

11 658 489,88

1999 840,59

24 987 258,60

Derivados - -
Otros - -
Intereses de la cartera de inversion 53 610,61 86 354,75
Inversiones morosas, dudosas o en litigio 6 616 508,44 1228 888,84
Periodificaciones 5 895,99 7 950,12
Tesoreria 2126 881,90 125 920,98
TOTAL ACTIVO 21 500 666,53 29 329 596,74

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2025.
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CLASE 87
Spanish Direct Leasing Fund I, F.1.L.
Balance al 31 de diciembre de 2025
(Expresado en euros)
PATRIMONIO Y PASIVO 2025 2024
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 18 864 754,61 26 678 644,83

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emision
Reservas
(Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio
Otro patrimonio atribuido

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

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

18 864 754,61

26 678 644,83

19 052 262,56

(187 507,95)

2635 911,92

2267 872,47

368 039,45

25091 014,46

1587 630,37

2650 951,91

16 036,67
2 383 329,58

251 585,66

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

21 500 666,53

29 329 596,74

CUENTAS DE ORDEN

2025

2024

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 lIC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2025.



CLASE 87

Spanish Direct Leasing Fund Il, F.I.L.

Cuenta de pérdidas 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 Institucion de Inversion Colectiva
Gastos de personal

Otros gastos de explotacion
Comision de gestion
Comision de depositario
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Otros

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

Resultado de explotacién

Ingresos financieros
Gastos financieros

Variacion 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

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera interior

2025

2024

(284 489,59)

(441 056,11)

(208 668,40)
(16 497,53)

(59 323,66)

(284 489,59)

(308 773,54)
(22 753,19)

(109 529,38)

(441 056,11)

2 255 285,68

1 462 984,01
(82,66) (16 369,65)
72,43 -
72,43 -

(1365 992,14)

(194 192,88)

(1227 316,14)

61798,55

(257 383,47)

Resultados por operaciones de la cartera exterior -
Resultados por operaciones con derivados - -
Otros (200 474,55) 63 190,59
Resultado financiero 96 981,64 2 044 723,15
Resultado antes de impuestos (187 507,95) 1603 667,04
impuesto sobre beneficios - (16 036,67)
RESULTADO DEL EJERCICIO (187 507,95) 1 587 630,37

Las Notas 1 a 12, 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 87

Spanish Direct Leasing Fund Il, F.I.L.

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

Actividad y gestion del riesgo

Actividad

Spanish Direct Leasing Fund Il, FIL (Fondo de Inversion Libre), en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en
Barcelona el 24 de noviembre de 2020. Tiene su domicilio social en Paseo de la Castellana 60 42 planta
derecha, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversidon de la Comision Nacional del Mercado
de Valores (C.N.M.V.) desde el 15 de enero de 2021 con el nimero 89, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Fondo de Inversion Libre a partir de entonces.

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

El objetivo del Fondo es otorgar financiacion a medio/largo plazo a empresas de mediano tamafo (ME)
mediante contratos de arrendamiento de maquinaria fundamental para su actividad.

La financiacion a ME se realizara principalmente mediante operaciones de sale & lease-back y de forma
minoritaria mediante compra de nueva maquinaria y posterior arrendamiento financiero a la empresa. Asi,
los activos financieros del FIL seran (i) préstamos con colateral (la maquina objeto de arrendamiento) por
los que la empresa pagara cuotas periddicas y (i) el resto seré la liquidez que se invertira en instrumentos
del mercado monetario, cotizados o no, de emisores y mercados de la UE y en depdsitos a la vista o con
vencimiento no superior a 1 afio de entidades de crédito de la UE, con al menos media calidad crediticia
(minimo BBB-) y duracién media inferior a 1 afio.

El Loan to Value (LTV) -porcentaje del precio de la maquinaria que se financia- estara alrededor del 80%
para las operaciones de sale & lease-back y del 100% para maquinaria nueva. En caso de insolvencia de!
arrendatario y de que no se cobrasen las cuotas, el FIL recuperara la maquina por su valor residual y
procedera a su venta.

Se realizaran entre 50 y 60 contratos de arrendamiento de maquinaria, pudiendo una misma ME ser
arrendataria de varios contratos diferentes. Si bien dependera del patrimonio finalmente comprometido, el
importe promedio aproximado de cada contrato se situara entre 1y 2 millones de euros y el nimero total
de ME financiadas entre 12 y 20. El plazo maximo de las operaciones sera de 5-7 afios.

El universo inversor del FIL estd fundamentalmente formado por empresas espafiolas (minimo del 85%) y
minoritariamente portuguesas (maximo 15%) del sector industrial sin calificacién otorgada por una agencia
de rating. Se seleccionaran empresas con una cifra de ventas a partir de 10 millones € anuales o un Ebitda
de al menos 1 millén € anuales, excluidos los sectores inmobiliario y financiero y los Restringidos. La
exposicion individual maxima por sector y empresa estara limitada al 30% y al 10%, respectivamente, sobre
el patrimonio total desembolsado del Fondo al inicio del Periodo de Desinversion.

La originacion de las operaciones, se realizara por el propio equipo gestor, apoyado por el equipo originador
del Grupo Solventis asi como por diversas empresas espafiolas de reconocido prestigio, especializadas en
operaciones de leasing; estas empresas en ningln caso haran la valoracion de la maquinaria que sera
realizada al inicio por un tercero independiente especializado (Accode Business Influencers S.L.) y si las
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caracteristicas y complejidad de la maquinaria lo aconsejaran podrian utilizarse otros expertos (como
Valtecsa, Tecnitasa o Amperits) o solicitar dos valoraciones simultéaneas para contrastar el resultado.

La gestion, administracion y representacion del Fondo estd encomendada a Solventis S.G.LI.C., S.A,,
sociedad participada al 100% por Solventis S.V., S.A., siendo la Entidad Depositaria del fondo CACEIS
Bank Spain, S.A.U. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién para la Sociedad, de acuerdo a lo establecido en la normativa
actualmente en vigor.

Desde la creacion del Fondo, la Sociedad Gestora procedié a crear clases de series de participaciones en
las que se divide el Patrimonio atribuido a participes del Fondo:

»  Clase BP: Establece una inversién minima inicial y una inversién minima a mantener de 100.000 euros,
excepto para participes categorizados como profesionales segun la Ley del Mercado de Valores. Se
establece también, un compromiso de inversion minimo de 100.000 euros (excepto en caso de
agregacion).

« Clase Institucional: Establece una inversién minima inicial y una inversién minima a mantener de
100.000 euros, excepto para participes categorizados como profesionales segin la Ley del Mercado
de Valores. Se establece también, un compromiso de inversion minimo de 1.000.000 euros (excepto
en caso de agregacion).

. Clase PC: Establece una inversidon minima inicial y una inversion minima a mantener de 100.000 euros,
excepto para participes categorizados como profesionales segln la Ley del Mercado de Valores. Se
establece también, un compromiso de inversion minimo de 1.000.000 euros (excepto en caso de
agregacion).

En los supuestos en los que como consecuencia de la orden de reembolso de un participe su posicion en
el Fondo descienda por debajo de la inversién minima a mantener establecida en el folleto, la Sociedad
Gestora procedera a retener la orden de reembolso si bien, debera informarle con la maxima celeridad de
esta circunstancia a fin de recabar sus instrucciones al respecto.

Al tratarse de un Fondo de inversidn libre no esta sujeto a los limites establecidos para las IIC ordinarias.
La concentracion de la inversion en cada valor sera libre y razonada en funcién de la vision de mercado de
este modelo de gestién concentrada.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversién, recogida principaimente
por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrolio de la Ley
35/2003 y sucesivas modificaciones, de instituciones de Inversién Colectiva. Los principales aspectos de
esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

e El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros. No obstante, podra constituirse con un
patrimonio inferior, que no sera menor de 300.000 euros, y en el caso de los compartimentos no sera
menor de 60.000 euros, disponiendo de un plazo de seis meses, contados a partir de la fecha de su
inscripcion en el registro de la C.N.M.V., para alcanzar el patrimonio minimo mencionado.

¢ Elnumero de participes del Fondo no podra ser inferior a 25. Disponiendo del plazo de un afio, contado
a partir de su inscripcion en el correspondiente Registro administrativo, para alcanzar dicho nimero.
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Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la normativa en vigor, el
patrimonio o el nimero de participes de un fondo, o de uno de sus compartimentos, descendieran de
los minimos establecidos en el Real Decreto 816/2023, de 8 de noviembre, dichas Instituciones gozaran
del plazo de un afio, durante el cual podran continuar operando como tales.

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

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

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

Por tratarse de un Fondo de acumulacion, y de conformidad con el Reglamento de Gestién del Fondo, el
resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre Sociedades devengado, permanecera en el
patrimonio del Fondo.

Durante el ejercicio 2025 y 2024 el fondo aplica las siguientes comisiones:

BP Institucional PC Base de calculo
Comision de Gestion 1,20% 0,80% 0,80% Patrimonio
Comision de Gestion 0,60% 0,40% 0,40% Compromiso no
desembolsado
Comision de Gestion 10% 10% 10% Resultados (1)
Comision de Depositario 0,07% 0,07% 0,07% Patrimonio

(1) Resultados siempre que la rentabilidad acumulada al final de cada afio natural supere el 4,5% anual.

Al 31 de diciembre 2025 y 2024, la Sociedad Gestora no aplica a los participes del Fondo comision sobre
el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el importe de las participaciones reembolsadas, a
excepcion del descuento de suscripcion que se aplica a compromisos de inversion posteriores a la fecha
de primer cierre tanto en el caso de participes que realicen su primer compromiso de suscripcion como para
aquellos que habiendo suscrito sus compromiso de suscripcion en el periodo inicial de compromiso hayan
decidido incrementarios con posterioridad a la fecha de primer cierre (en este caso, deberd abonar el
descuento de suscripcion que le sea aplicable sobre el importe del aumento de su respectivo compromiso).

Ademas el Fondo no soportara los gastos de tasacion de la maquinaria, due diligence, originacion,
estructuracion y seguimiento de las operaciones.

Adicionalmente, durante los ejercicios 2025 y 2024, Solventis SGIIC SA, ha percibido del Fondo una
comision anual del 0,07% sobre el patrimonio del mismo en concepto de gasto de administracion.
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b)

Durante los ejercicios 2025 y 2024, el Fondo no ha percibido comisiones retrocedidas de otras Sociedades
Gestoras.

Gestidn del riesgo

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

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

¢ Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas 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 tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el Fondo
tenga en cartera.

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

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

e Riesqgo operacional: aguel que puede provocar pérdidas como resultado de errores humanos, procesos
internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas 0 como consecuencia de acontecimientos
externos.

e Riesgo de falta de inversiones: el Fondo puede verse afectado porque no exista demanda suficiente por
parte de las empresas interesadas en este tipo de financiacion.

» Riesgo de dependencia de la gestora, Comité de inversiones y originador: el éxito del Fondo depende
en gran medida de la habilidad de la gestora para seleccionar las oportunidades presentadas por el
originador, asignar los ratings y de que el Comité de Inversiones seleccione adecuadamente las
operaciones y fije correctamente los pardmetros.

e Riesgo de imposibilidad de realizar reembolsos: Los reembolsos del fondo seran de caracter obligatorio
definidos por la Sociedad Gestora y serdn comunicados con un mes de antelacion a los
correspondientes participes. El Fondo no aceptara reembolsos voluntarios durante un periodo de 8 afios
y 10 meses prorrogable a 10 afios y 7 meses desde la inscripcion del Fondo.

e Riesgo de valoracién: la valoracion de la maquina por LB Oprent y el tercero independiente
especializado que dependera del tipo de maguinaria determinara el éxito de las operaciones.

+ Riesgo de sostenibilidad: la Sociedad Gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad
en las decisiones de inversion. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependerd, entre otros, del
tipo de emisor, el sector de actividad o su localizacion geografica. De este modo, las inversiones que
presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminucion del precio de los activos
subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor liquidativo del Fondo. La sociedad gestora no
toma en consideracion las incidencias adversas sobre los factores de sostenibilidad.
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o Otros Riesgos: Riesgo Regulatorio (cambios en la normativa), Riesgo fiscal, Riesgo de incertidumbre
econdmica y politica, Riesgo de fraude.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a los
riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el control de los coeficientes normativos mencionados en el
apartado 1.a), anterior, limitan la exposicion a dichos riesgos.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, han sido
preparadas a partir de los registros contables del Fondo, habiéndose 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 situacién financiera y de sus resuitados.

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

Principios contables

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

Comparabilidad

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

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

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

Estimaciones contables y correccion de errores

En la preparacion de las cuentas anuales se han utilizado estimaciones de acuerdo a la normativa vigente.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun cuando éstas se consideren las mejores
estimaciones posibles, en base a la informacién existente en el momento del calculo, acontecimientos
futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente. Se considera
que la posibilidad de que se materialicen modificaciones en las estimaciones derivadas de interpretaciones
diferentes de las aplicadas es remota, y en cualquier caso no afectaria significativamente a las cuentas
anuales.
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3.

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

Normas de registro y valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2025 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion:

a)

b)

Empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion del Fondo continuara en el futuro
previsible. Por tanto, la aplicacién de tas normas contables no est4d encaminada a determinar el valor del
patrimonio a efectos de su transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

Clasificacion, reqistro v valoracion de los instrumentos financieros

Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en el siguiente epigrafe
del balance:

— Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por el Fondo. Asimismo, se incluye
en su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion
financiera para poder desarrollar su actividad y las garantias aportadas, en su caso, al Fondo.

Arrendamiento financiero

El arrendamiento financiero corresponde principaimente a la inversion en activos destinados a su
alquiler que por su naturaleza econdmica han sido considerados como operaciones de arrendamiento
financiero.

Se considera arrendamiento financiero cuando basicamente el contrato cumple entre otros, la mayor
parte de los siguientes casos:

i) Que la propiedad se transfiera al arrendatario al finalizar el plazo de alquiler.
iy  Que el plazo del contrato sea equivalente a la vida econdémica estimada del equipo arrendado.

i)  Que el valor actualizado de las cantidades a pagar, suponga la préactica totalidad del valor
razonable del activo arrendado.

iv) Los activos arrendados son de naturaleza tan especializada que s6lo pueden ser usados por
un arrendatario concreto si no se realizan en ellos modificaciones importantes.

v)  El arrendatario puede cancelar el contrato de arrendamiento y las pérdidas sufridas por el
arrendador a causa de tal cancelacion fueran asumidas por el arrendatario.
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vi) Los resultados derivados de las fluctuaciones en el valor razonable del importe residual
recaen sobre el arrendatario.

vii) El arrendatario tiene la posibilidad de prorrogar el arrendamiento durante un segundo periodo,
con unos pagos por arrendamiento que sean sustancialmente inferiores a los habituales del
mercado.

Las normas de valoracion y criterios de contabilizacion utilizados por el Fondo para las operaciones
de arrendamiento financiero son las detalladas a continuacién:

Cuando el Fondo es €l arrendador:

Cuando los activos son arrendados bajo arrendamiento financiero, el valor actual de los pagos por
arrendamiento descontados al tipo de interés implicito del contrato se reconoce en “Otros” dentro de
la Cartera de inversiones financieras (Nota 6). La diferencia entre el importe bruto a cobrary el valor
actual de dicho importe, correspondiente a intereses no devengados, se imputa a la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio en que dichos intereses se devengan, de acuerdo con el método
del tipo de interés efectivo.

Los importes activados, a coste de adquisicién, corresponden a la inversion efectuada en estos
activos, ya se trate de bienes alquilados o en construccién. Todos los costes necesarios para su
puesta en funcionamiento, se capitalizan como mayor coste de los correspondientes bienes. Los
gastos financieros directamente relacionados con el arrendamiento financiero y devengados antes
de su puesta en funcionamiento son igualmente capitalizados o facturados.

Los ingresos financieros se llevan a resultados en funcién de la duracion del contrato y de acuerdo
con un criterio financiero.

iii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién 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 como 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 depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion
como “Débitos y partidas a pagar”.
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c)

Reconocimiento y valoracion de los activos v pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Deudores”, 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 transaccion), 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. Las pérdidas por deterioro del valor de las
partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados
al tipo de interés efectivo calculado en el momento del reconocimiento.

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

— Depbésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se
calcula de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de
mercado vigentes en cada momento y considerando el riesgo de crédito de la Entidad.

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

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar’, se
valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la
transaccién) integrando los costes de transaccién 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 recibir en un plazo inferior a un afio se podran valorar a su valor nominal.

Baja del balance de los activos vy pasivos financieros

Los activos financieros solo 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 sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
las obligaciones que generan o cuando un fercero lo adquiere.

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.
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f)

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicidn se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método
del tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones dudosas,
morosas 0 en litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los
intereses provenientes de la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras - Intereses de la Cartera de Inversién” del activo del balance. La contrapartida
de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas”.

Las comisiones de gestién y de depdsito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que el
Fondo realice su actividad, se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de
explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el criterio de devengo.

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

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

. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre Beneficios

Elimpuesto 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.

E! impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones, otras
ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las perdidas
fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.
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h)

4.

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 ninguin caso y sélo se reconoceran mediante
la compensacién del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; los activos por impuesto diferido solo
se reconocen si existe probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién de estos
activos. La cuantificacion de dichos activos y pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen
esperados en el momento de su reversidon. En caso de maodificaciones en las normas tributarias, se
produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Valor liquidativo de |las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor liquidativo de las
correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de acuerdo con los criterios establecidos en
la Circular 6/2008, de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones.

Suscripciones y reembolsos

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

De conformidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, el precio de las participaciones sera el valor
liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud del interesado, determinandose de este modo tanto
el nimero de participaciones suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso.

Asimismo, la Sociedad Gestora establecera un plan de reembolsos obligatorios a los que se les aplicara el
primer valor liquidativo que se calcule tras la notificacion de reembolso con una antelacién de un mes.

Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, es el siguiente:

2025 2024
Administraciones Publicas deudoras 478 039,61 855 667,43
Operaciones pendientes de liquidar 503 719,38 -
Otros 57 520,72 37 715,43

1039 279,71 893 382,86
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Spanish Direct Leasing Fund 11, F.I.L.

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

El capitulo de Administraciones Publicas deudoras al 31 de diciembre de 2025 y 2024 recoge, principaimente, el
importe deudor al cierre del ejercicio en concepto de IVA soportado.

E! capitulo de Deudores — Operaciones pendientes de liquidar al 31 de diciembre de 2025 recoge, principalmente,
las cuotas de los arrendamientos devengadas pendientes de cobro. Del total de estos importes, se ha cobrado a
inicios del ejercicio 2026 Gnicamente una parte por importe de 93.216,39 euros. El importe pendiente de cobro a
cierre del ejercicio de las cuotas pendientes de pago se ha tenido en cuenta en el célculo de la provision por
deterioro de la cartera de inversion.

El capitulo de Deudores - Otros al 31 de diciembre de 2025 y 2024 recoge, principalmente, el importe de las
comisiones de mediacidon pendientes de liquidar y otros deudores varios.

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, es el siguiente:

2025 2024
Administraciones Publicas acreedoras 542 740,42 370 157,02
Operaciones pendientes de liquidar 1699 999,94 1976 539,60
Oftros 25 132,11 36 632,96

2 267 872,47 2 383 329,58

E! capitulo de Administraciones Publicas acreedoras al 31 de diciembre de 2025 recoge, principalmente, los saldos
acreedores en concepto de IVA repercutido. Al 31 de diciembre de 2024 recoge, principalmente, los saldos
acreedores en concepto de IVA repercutido, asi como el impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio
correspondiente. .

El capitulo de Operaciones pendientes de liquidar al 31 de diciembre de 2025 y 2024 recoge, principalmente los
importes referentes a operaciones con participes pendientes de liquidar.

E| capitulo de Acreedores - Otros al 31 de diciembre de 2025 y 2024 recoge, principalmente, el importe de las

comisiones de gestion, depositaria y administracién, asi como los gastos de auditoria pendientes de pago
pendientes de liquidar al cierre del ejercicio correspondiente.

11



CLASE 87
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de

diciembre de 2025
(Expresada en euros)

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al cierre del gjercicio 2025 y 2024 se muestra a

continuacion:

2025
Valores representativos de deuda
Adquisicién temporal de activos -
Otros
Créditos por arrendamiento financiero a corto plazo 8 565 518,38
Créditos por arrendamiento financiero a largo plazo 3092 971,50
Inversiones morosas, dudosas o en litigio 8 101 208,05

Correccion valorativa por deterioro (1484 699,61)

2024

1999 840,59

6 326 331,78
18 660 926,82
1486 272,31
(257 383,47)

Total Otros 18 274 998,32

28 215 988,03

E! capitulo de “Otros” al 31 de diciembre de 2025, corresponde a treinta y ocho arrendamientos financieros
concedidos por el Fondo a terceros, los cuales se distinguen entre arrendamientos financieros e inversiones
morosas, dudosas o en litigio, con el siguiente detalle:

Acr;g::::.lztr?ﬂseﬂet}o Fe.cha_ ) F(_acI?a Importe Importe Yaloracién a
financiero constitucién vencimiento otorgado cierre
Arrendamientos en Situacion Normal

SDLFI006 08/06/2022 08/06/2027 363 270,00 120 744,34
SDLFII008 01/07/2022 01/07/2027 165 548,00 58 629,41
SDLFII009 26/07/2022 26/07/2027 217 736,00 75 914,29
SDLFII010 10/08/2022 10/08/2027 178 530,00 65 549,26
SDLFIi011 06/10/2022s 06/11/2027 2 000 000,00 880 566,35
SDLFII012 25/10/2022 25/10/2027 293 175,00 124 193,18
SDLFII013 22/11/2022 23/10/2027 345.185,00 149 928,58
SDLFII014 20/12/2022 20/12/2027 413 948,00 186 777,89
SDLFII015 09/02/2023 09/02/2028 243 443,70 114 747,25
SDLFII016 31/03/2023 31/03/2028 312 727,50 151 897,77
SDLFII017 05/04/2023 05/04/2028 570 500,00 267 949,48
SDLFI1018 13/04/2023 13/04/2028 1431 500,00 746 292,93
SDLFI1022 14/06/2023 14/06/2028 210 000,00 114 167,19
SDLF11023 03/07/2023 03/07/2028 2 000 000,00 1067 721,02
SDLF11024 29/06/2023 29/06/2028 426 400,00 228 466,71
SDLFI025 11/07/2023 11/02/2029 1176 000,00 783 198,06
SDLFI1026 28/07/2023 28/08/2028 1948 000,00 1154 495,59
SDLFII027 28/07/2023 28/08/2028 1 564 000,00 978 500,85
SDLFII030 01/08/2023 01/08/2028 536 900,00 294 895,31
SDLFII031 11/10/2023 11/10/2028 426 400,00 263 381,03
SDLFII036 22/12/2023 22/12/2028 1792787,72 1 087 758,84
SDLFII038 09/02/2024 09/02/2029 1 000 000,00 667 484,22
SDLFII039 05/02/2024 05/02/2029 226 718,00 151 439,63
SDLFI1041 28/02/2024 28/02/2029 207 212,28 137 960,49
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de

diciembre de 2

025

(Expresada en euros)

SDLFII044 12/07/2024 12/07/2029 501 500,00 380 004,68
SDLFII045 14/10/2024 14/10/2029 1 100 000,00 883 447,80
SDLFII046 10/10/2024 10/10/2029 650 000,00 522 377,72
Total Arrendamientos en Situacion Normal 11 658 489,88
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
SDLFII004 27/04/2022 27/04/2027 185 900,00 109 882,20
SDLFII005 16/06/2022 16/06/2027 212 000,00 107 649,79
SDLFI1028 03/08/2023 03/08/2028 1 500 000,00 969 023,66
SDLFII029 03/08/2023 03/08/2028 500 000,00 299 540,19
SDLFII032 13/11/2023 13/11/2028 1100 000,00 693 434,38
SDLFII033 29/12/2023 29/12/2028 1100 000,00 614 253,47
SDLF034 21/12/2023 21/12/2028 600 000,00 357 790,70
SDLFIi037 09/02/2024 09/02/2029 1451 492,00 817 153,38
SDLFII040 20/02/2024 20/03/2029 2 500 000,00 1621 383,21
SDLFI1042 03/04/2024 03/04/2029 500 000,00 327 719,62
SDLFII043 27/06/2024 27/06/2029 975 000,00 698 677,84
Total Inversiones morosas, dudosas o en litigio 6 616 508,44
TOTAL 18 274 998,32

El capitulo de “Otros” al 31 de diciembre de 2024, corresponde a cuarenta y uno arrendamientos financieros

concedidos por el Fondo a terceros, con el siguiente detalle:

AContrato§ de Fecha Fecha Importe Importe valoracion a

rrendamiento L, .. .

financiero constitucion vencimiento otorgado cierre

Arrendamientos en Situacién Normal
SDLFII001 22/02/2022 22/02/2027 500 000,00 240 879,62
SDLFII006 08/06/2022 08/06/2027 363 270,00 193 404,77
SDLFII008 01/07/2022 01/07/2027 165 548,00 91 234,87
SDLFI11009 26/07/2022 26/07/2027 217 736,00 119 443,12
SDLF{I010 10/08/2022 10/08/2027 178 530,00 100 796,10
SDLFHO11 06/10/2022 06/11/2027 2 000 000,00 1 337 480,11
SDLFIi012 25/10/2022 25/10/2027 293 175,00 181 683,36
SDLFIi013 22/11/2022 23/10/2027 345185 216 678,33
SDLFII014 20/12/2022 20/12/2027 413 948,00 266 273,53
SDLFII015 09/02/2023 09/02/2028 243 443,70 161 032,21
SDLFII016 31/03/2023 31/03/2028 312 727,50 211 477,46
SDLFII017 05/04/2023 05/04/2028 570 500,00 394 443,22
SDLFH018 13/04/2023 13/04/2028 1431 500,00 991 075,89
SDLFH0O19 26/04/2023 26/05/2028 1099 959,86 815 347,88
SDLFIi020 26/04/2023 26/05/2028 900 040,15 667 156,92
SDLFII022 14/06/2023 14/06/2028 210 000,00 152 508,31
SDLFIi023 03/07/2023 03/07/2028 2 000 000,00 1474 919,81
SDLFII024 29/06/2023 29/06/2028 426 400,00 307 997,41
SDLFII025 11/07/2023 11/02/2029 1176 000,00 986 195,42
SDLFI11026 28/07/2023 28/08/2028 1948 000,00 1613472,03
SDLFH027 28/07/2023 28/08/2028 1 564 000,00 1295 415,94
SDLF028 03/08/2023 03/08/2028 1 500 000,00 1284 911,44
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Spanish Direct Leasing Fund I, F.L.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de

diciembre de 2025
(Expresada en euros)

SDLFI11029 03/08/2023 03/08/2028 500 000,00 396 066,74
SDLFI1030 01/08/2023 01/08/2028 536 900,00 394 590,95
SDLF1031 11/10/2023 11/10/2028 426 400,00 339 381,64
SDLF11032 13/11/2023 13/11/2028 1100 000,00 876 653,92
SDLFIi033 29/12/2023 29/12/2028 1100 000,00 892 737,24
SDLFI1034 21/12/2023 21/12/2028 600 000,00 486 854,18
SDLFI036 22/12/2023 22/12/2028 1792787,72 1463 652,97
SDLF11038 09/02/2024 09/02/2029 1 000 000,00 840 491,37
SDLF1I039 05/02/2024 05/02/2029 226 718,00 190 678,98
SDLF11040 20/02/2024 20/03/2029 2 500 000,00 2 351344,79
SDLFI1041 28/02/2024 28/02/2029 207 212,28 174 854,66
SDLF11042 03/04/2024 03/04/2029 500 000,00 437 939,33
SDLF1043 27/06/2024 27/06/2029 975 000,00 888 007,48
SDLF1i044 12/07/2024 12/07/2029 501 500,00 463 199,44
SDLF11045 14/10/2024 14/10/2029 1100 000,00 1060 399,07
SDLFIi046 10/10/2024 10/10/2029 650 000,00 626 578,09
Total Arrendamientos en Situaciéon Normal 24 987 258,60

Total Inversiones morosas, dudosas o en litigio
SDLF11004 27/04/2022 27/04/2027 185 900,00 101 598,64
SDLFI11005 16/06/2022 16/06/2027 212 000,00 119 969,40
SDLFI11037 09/02/2024 09/02/2029 1451492,00 1007 320,80
Total Inversiones morosas, dudosas o en litigio 1228 888,84
] TOTAL 26 216 147,44

El detalle del movimiento del ejercicio 2025 por los créditos por arrendamiento financiero y las inversiones morosas,
dudosas o en litigio se muestran a continuacion:

Créditos por
arrendamiento financiero
Correccion valorativa por
deterioro

Total

Inversiones morosas,
dudosas o en litigio
Correccidn valorativa por
deterioro

Total

Importe a Altas Bajas/ Importe a
31.12.2024 amortizaciones 31.12.2025
24 987 258,60 - (13 328 768,72) 11 658 489,88
24 987 258,60 - (13 328 768,72) 11 658 489,88

Importe a Altas Bajas/ Importe a
31.12.2024 amortizaciones 31.12.2025

1486 272,31 6 614 935,74 - 8 101 208,05

(257 383,47)

(1227 316,14)

(1484 699,61)

1228 888,

84 5387 619,60

6 616 508,44
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de

diciembre de 2025
(Expresada en euros)

El detalle del movimiento del ejercicio 2024 por los créditos por arrendamiento financiero y las inversiones morosas,

dudosas o en litigio se muestran a continuacion:

Créditos por
arrendamiento financiero
Correccion valorativa por
deterioro

Total

Inversiones morosas,
dudosas o en litigio
Correccion valorativa por
deterioro

Total

Importe a Altas Bajas/ Importe a
31.12.2023 amortizaciones 31.12.2024
24 293 374,27 7 629 237,68 (6 935 353,35) 24 987 258,60
24 293 374,27 7 629 237,68 (6 935 353,35) 24 987 258,60

Importe a Altas Bajas/ Importe a
31.12.2023 amortizaciones 31.12.2024

- 1486 272,31 - 1486 272,31

(257 383,47)

(257 383,47)

1228 888,84

1228 888,84

E! mantenimiento y el seguro de los bienes arrendados por el Fondo, son responsabilidad del Arrendatario, tal y
como se estipulan en los contratos anteriormente mencionados.

Durante el gjercicio 2025 y 2024 se han producido correcciones de valor por deterioro de activos de la cartera de
inversiones financieras por importe de 1.227.316,14 euros y 257.383,47 euros, respectivamente, registradas en el
epigrafe Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros de la cuenta de pérdidas y ganancias,
correspondientes a once y un contratos de arrendamiento, respectivamente. Adicionalmente, se han contabilizado
gastos en concepto de amortizacion anticipada de los contratos por importe de 200.474,55 euros.

7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, se muestra a continuacion:

Cuentas en el Depositario

Cuentas en euros

2025 2024
2 126 881,90 125 920,98
2 126 881,90 125 920,98

Durante los ejercicios 2025 y 2024 el tipo de interés de remuneracion de las cuentas en el Depositario ha sido un

tipo de interes de mercado.
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CLASE 87

Spanish Direct Leasing Fund II, F.I.L.

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

8. Patrimonio atribuido a participes

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

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

Clase BP 2025 2024

Patrimonio atribuido a participes 4 025 980,64 5732 629,31
Numero de participaciones emitidas 3754,62 5 286,60
Valor liquidativo por participacion 1072,27 1 084,37
Numero de participes 54 54
Clase PC 2025 2024

Patrimonio atribuido a participes 10 281 955,49 14 513 732,69
Numero de participaciones emitidas 9423,59 13 206,42
Valor liquidativo por participacién 1 091,08 1 098,62
Numero de participes 7 7
Clase Institucional 2025 2024

Patrimonio atribuido a participes 4 556 818,48 6 432 282,83
Numero de participaciones emitidas 4 174,02 5 849,56
Valor liquidativo por participacion 1 091,71 1 099,62

Numero de participes

1

1

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

El resultado del ejercicio 2025, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira en la cuenta de
"Participes" del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, existen participes, personas juridicas, con un porcentaje de participacion
individualmente superior al 20%, representando el 24,16% (24,11% al 31 de diciembre de 2024}y 40,20%, (40,13%
al 31 de diciembre de 2024) respectivamente, de la cifra de patrimonio del Fondo, por lo que se considera
participacion significativa de acuerdo con el 31 del Real Decreto 816/2023, de 8 de noviembre de Instituciones de
Inversién Colectiva.
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Spanish Direct Leasing Fund I, F.I.L.

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

Al ser los participes con participacion significativa personas juridicas, se incluye el detalle de los mismos:

2025 2024
Participes
Fondo ICopyMe FCR 24,16% 24,11%
European Investment Fund 40,20% 40,13%
9. Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2025, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley 27/2014, de 27 de noviembre,
del Impuesto sobre Sociedades, y sucesivas modificaciones encontrandose sujeto en dicho impuesto a un tipo de
gravamen del 1 por 100, siempre que el niumero de participes requerido sea como minimo el previsto en el articulo
noveno de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva. Adicionalmente, el articulo
26 de la Ley 27/2014 establece una limitacién del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios
anteriores a compensar, admitiéndose la compensacion de la totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a
un milién de euros.

La base imponible del Impuesto sobre beneficios del ejercicio se incorporara al importe de las bases imponibles
negativas pendientes de compensar de ejercicios anteriores, en el epigrafe Perdidas fiscales a compensar en
Cuentas de orden, en el momento en que sea presentada la correspondiente declaracion del Impuesto sobre
beneficios.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del gjercicio y la base imponible
del Impuesto sobre beneficios.

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

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto desde su constitucion.
No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisién por las autoridades fiscales.

10. Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. “Deber
de informacion” de la Ley 15/2010, de § de julio

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el Fondo no tenia saldo algunc pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales que acumularan un aplazamiento superior al plazo legal establecido. Por otro lado,
durante los ejercicios 2025 y 2024, el Fondo no ha realizado pagos significativos a proveedores en operaciones
comerciales que acumularan aplazamientos superiores a los legalmente establecidos.

1. Otra informacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la
Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo 139 del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas
modificaciones. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exciusivo del Fondo y a precios de mercado.
Los informes periddicos incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas
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CLASE 87

Spanish Direct Leasing Fund Il, F.L.L.

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

modificaciones, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen las posibles
operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con la Sociedad Gestora o con personas o entidades
vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican las cuentas que
mantiene el Fondo con éste.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y que por su naturaleza
debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, los temas relativos a la

proteccién del medio ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de auditoria de cuentas
anuales del ejercicio 2025 y 2024, ascienden a 4 miles de euros en ambos ejercicios.

12. Hechos posteriores

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2025 hasta la fecha de formulacion de las cuentas anuales, no
se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no hayan sido mencionados con anterioridad.
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CLASE 87

Spanish Direct Leasing Fund Il, F.I.L.

Informe de gestidn del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025

1. Situacion de los Mercados.

El segundo semestre de 2025 estuvo marcado por una transicién desde el shock inicial hacia un escenario mas
normalizado, en el que los mercados pasron de reaccionar a titulares, a discriminar mas entre datos y politicas. Si
el primer semestre estuvo dominado por la incertidumbre arancelaria y el deterioro de la confianza, la segunda
mitad del afio sirvié para confirmar que, aunque el cambio de régimen comercial ha llegado para quedarse, su
impacto inmediato sobre la inflacion y el ciclo ha sido bastante mas contenidos de lo que se temia.

Tras el Liberation Day y la bateria de medidas anunciadas en primavera, la politica comercial de Donald Trump
entré en una fase mas pragmatica. Los aranceles se consolidaron como un elemento estructural de la estrategia
econdmica, pero la dindmica evoluciond hacia un marco mas negociador, con excepciones, matices y acuerdos
parciales que redujeron el nivel de incertidumbre. Esta normalizacion, sin eliminar el riesgo, permitié a empresas y
consumidores adaptarse mejor al nuevo entorno, eliminando el miedo que se habia instalado en los mercados
durante los meses previos.

Uno de los puntos mas relevantes del segundo semestre fue comprobar que los aranceles apenas generaron el
repunte inflacionario que muchos analistas descontaban en abril. La transmision a precios finales fue limitada, en
parte por la capacidad de absorcidon de margenes, por la diversificacion de cadenas de suministro y por un consumo
gue, aunque resiliente, empiezé a mostrar sefiales de moderacion. Esto fue clave para que el foco del mercado
pasara de inflacién importada a enfriamiento gradual de la actividad, especialmente en Estados Unidos.

En este contexto, la Reserva Federal tuvo margen para continuar con el proceso de bajadas de tipos, apoyandose
en una inflacion mas estable y en una economia que perdia algo de traccion. El mensaje de la Fed fue claro: no
se trata de un giro agresivo, sino de un ajuste preventivo para evitar un endurecimiento excesivo de las condiciones
financieras en un entorno de crecimiento mas fragil. Aun asi, el hecho de volver a ver recortes (donde ya se
acumula un 1,75% de bajada) cambio el tono del mercado, reactivando el apetito por riesgo y dando soporte a los
activos mas sensibles a tipos.

La otra gran pieza del puzle fue el empleo americano. Sin mostrar un deterioro abrupto, si se consolidé una
debilidad moderada pero persistente, con sefiales de menor dinamismo en creacion de puestos de trabajo y un
dato de paro que ascendi6 al 4,4% de forma estable. Esta evolucién ha reforzado la idea de que Estados Unidos
estd entrando en una fase mas madura del ciclo, donde el crecimiento se normaliza y el mercado laboral deja de
ser un motor tan sélido como en trimestres anteriores.

Todo esto coincidid con un comportamiento de mercado claramente antiestadounidense, al menos en términos
relativos. La segunda mitad del afio estuvo caracterizada por una rotacion hacia activos fuera de Estados Unidos,
favorecida por la percepcidn de que el excepcionalismo americano se esta moderando, por valoraciones mas
exigentes en renta variable USA y por un entorno politico-fiscal que sigue generando dudas. Europa, por el
contrario, ha mantenido un tono mas constructivo, apoyada por el impulso fiscal aleman y por una narrativa de
mayor autonomia estratégica, especialmente en sectores ligados a defensa e inversion publica.

En renta variable, el segundo semestre de 2025 fue menos cadtico que el anterior, pero no exento de episodios de
volatilidad. La diferencia estuvo en que, en esta ocasion, los movimientos respondieron mas a datos macro y a
expectativas de tipos que a un Unico catalizador politico. Las bolsas encontraron soporte en las bajadas de tipos y
en la ausencia de sorpresas inflacionarias, mientras que el liderazgo relativo tendio a desplazarse desde Estados
Unidos hacia otras regiones y estilos mas favorecidos por la rotacion global.
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En renta fija, el comportamiento estuvo mucho mas condicionado por la politica monetaria. En Estados Unidos, los
recortes de la Fed dieron apoyo a la parte media de la curva, mientras que el largo plazo siguié reflejando cierta
prima de riesgo asociada al ruido fiscal y a la confianza en la sostenibilidad de las cuentas publicas. En Europa, el
mercado continué ajustandose al nuevo equilibrio que implica el mayor gasto aleman, con curvas mas empinadas
y una dindmica de tipos que, aunque mas estable, no fue tan favorable en los tramos largos.

Por ultimo, el crédito ha mantenido una evolucién constructiva, apoyado por la mejora del sentimiento general y
por la ausencia de un deterioro brusco del ciclo. Los spreads han tendido a estabilizarse y a comprimirse
gradualmente, aunque con sensibilidad a cualquier repunte puntual de volatilidad. En conjunto, el segundo
semestre ha sido un periodo de ajuste y reordenacion: menos dominado por el shock inicial y mas por la
consolidacion de tendencias, con un mercado que empieza a mirar mas alla de Estados Unidos y a construir
escenarios de crecimiento mas equilibrados a nivel global.

2. Rentabilidad, Patrimonio y Participes del Fondo.

La rentabilidad obtenida por la IIC para la Clase BP en el gjercicio 2025 ha sido de un -1,12%. El valor liquidativo
a cierre del ejercicio 2024 era de 1084,37 euros/accion, siendo a cierre del ejercicio 2025 de 1072,27 euros/accion.

La rentabilidad obtenida por la IIC para la Clase PC en el ejercicio 2025 ha sido de un -0,72%. El valor fiquidativo
a cierre del ejercicio 2024 era de 1098,99 euros/accion, siendo a cierre del ejercicio 2025 de 1091,09 euros/accion.

La rentabilidad obtenida por la lIC para la Clase Institucional en el ejercicio 2025 ha sido de un -0,72%. El valor
liquidativo a cierre del ejercicio 2024 era de 1099,62 euros/accion, siendo a cierre del ejercicio 2025 de 1091,71
euros/accion.

El patrimonio de la IIC para la Clase BP ha disminuido en un 29,77%, pasando de 5.732.629,31 euros a 31 de
diciembre de 2024 a 4.025.980,64 euros a 31 de diciembre de 2025.

E! patrimonio de la IIC para la Clase PC ha disminuido en un 29,16%, pasando de 14.513.732,69 euros a 31 de
diciembre de 2024 a 10.281.955,49 euros a 31 de diciembre de 2025.

El patrimonio de la IIC para la Clase Institucional ha disminuido en un 29,16%, pasando de 6.432.282,83 eurcs a
31 de diciembre de 2024 a 4.556.818,48 euros a 31 de diciembre de 2025.

La IIC para la Clase BP ha cerrado el afio 2025 con 54 participes titulares de 3.754,62 participaciones. El nimero
de participes no ha variado con respecto al gjercicio anterior.

La lIC para la Clase PC ha cerrado el afic 2025 con 7 participes titulares de 9.423,59 participaciones. El nimero
de participes no ha variado con respecto al ejercicio anterior.

La IIC para la Clase Institucional ha cerrado el afio 2025 con 1 participe titular de 4.174,02 participaciones. El
namero de participes no ha variado con respecto al ejercicio anterior.
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3. Inversiones/Cambios Realizados en la Cartera.

El Fondo finalizé sus inversiones en octubre de 2024, por lo gue desde entonces se halla en periodo de
desinversion, generando reembolisos a los participes seglin se van materializando los pagos de las cuotas de los
arrendamientos, asi como las cancelaciones anticipadas que se puedan dar. A diciembre de 2025 el fondo ha
devuelto el 56% del importe que finalmente se invirtio.

3.1. Renta Variable: N/A

3.2. Renta Fija: N/A

3.3. Inversidn en otras lIC: N/A

3.4. Derivados: N/A

4, Posicionamiento/Riesqgo Actual.

El fondo invirtid el 87% de los compromisos totales a una TIR media del 8,2% y un plazo medio de 5 afios. Se han
financiado un total de 23 empresas de 16 sectores econdmicos diferentes, de los que el 51% son de caracter ciclico
y el 49% menos dependientes del ciclo econdmico. Se considera, por tanto, que el portfolio alcanzé un grado de
diversificacién elevado.

A lo largo del ejercicio destacan los siguientes acontecimientos:

- La empresa Optral S.A., objeto de dos arrendamientos financieros por parte del fondo, que se hallaban
resueltos por impago, ha resuelto su concurso de acreedores con la venta de su Unidad Productiva, y el
comprador, Cables Especiales de Fibra S.L.U., se ha subrogado en dichos contratos de arrendamiento.
En consecuencia, la posicion abandona el default y entra en situacion de normalidad.

- Venta de dos maquinas en el proceso de recuperacion de la deuda de Microdeco a un precio similar a la
deuda pendiente sobre las mismas.

- Cancelacién anticipada de los contratos de arrendamiento de Horgrupan S.L.

- Novacién de los arrendamientos financieros a la empresa Ruffini, modificando lfas condiciones en las
cuotas (estructura creciente, manteniendo plazo) para adaptarlas mejor a la generacion de caja de la
compafia

- Impago en noviembre por parte de la compafia CERPA. Se ha procedido a la resolucién del contrato y la
correspondiente solicitud de la recuperacion de los activos. La empresa esta tratando de evitar la
reestructuracion forzada o el concurso buscando nueva financiacion. No se ha deteriorado en la medida
en que la exposicidn actual presenta un LTV por debajo del 50% vy el resultado de dicha financiacion.

En la actualidad las provisiones contabilizadas en el Fondo ascienden a 1.581.744,09 euros, un 24% de la deuda
pendiente en las empresas en situacion de default.

5. Resumen Perspectivas de Mercados y su Evolucidn previsible.

En los proximos meses seguiremos con atencion el comportamiento de todas las empresas financiadas por el
fondo, actualizando sus datos financieros y, especialmente en el caso de las empresas en situacion de default,
c6mo evoluciona la expectativa de recuperacion, ya sea a través de la venta de los activos o a la consecucion de
propuestas de restructuracion razonables.
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Como es muy importante, en los casos de impago, el fondo ha presentado demandas judiciales, reclamando la
reposesion de las maquinas cuando la empresa no ha interpuesto ningun plan de reestructuracion con anterioridad,
lo que nos abre el abanico en las posibilidades de gestionar la venta de la maquinaria.

6. Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo, tal y como se describe en la memoria adjunta,
esta destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos
de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva y desarrollados por el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas medificaciones, por el que se reglamenta dicha Ley y las correspondientes
Circulares emitidas por la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las
actividades econdmicas medioambientaimente sostenibles.

7. Gastos de |+D y Medioambiente

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

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

8. Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2025, la IIC no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos superiores a los legalmente
establecidos diferentes a los descritos en la memoria de las Cuentas Anuales. Asimismo, al cierre del ejercicio
2025, la 1IC no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal
establecido.

9. Acciones propias

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

10. Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2025

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



GLASE 87

Spanish Direct Leasing Fund I, F.I.L.

Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Solventis S.G.I.I.C., S.A., en fecha 27 de marzo de 2026, y en cumplimiento de
la legislacion vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de gestidn del ejercicio 2025 de Spanish
Direct Leasing Fund IlI, F.l.L., las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este
escrito, los cuales han sido extendidos en papel timbrado del Estado, con numeracién correlativa e impresos por
una cara, conforme a continuacion se detalla:

a) Balance al 31 de diciembre de 2025, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de cambios en el patrimonio
neto correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025.

b) Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025.
c) Informe de gestién del ejercicio 2025.
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