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VARIANZA ALTUM FAITH-CONSISTENT, F.1

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Expresado en euros)

ACTIVO

Notas a la Memoria

31/12/2025

31/12/2024

ACTIVO NO CORRIENTE
I. Inmovilizado intangible

I1. Inmovilizado material

1. Bienes inmuebles de uso propio

2. Mobiliario y enseres

111. Activos por impuesto diferido

ACTIVO CORRIENTE

I. Deudores

Nota4y9

I1. Cartera de inversiones financieras Nota 5

1. Cartera interior

1.1. Valores representativos de deuda
1.2. Instrumentos de patrimonio
1.3. Instituciones de inversion colectiva

1.4. Depdsitos en EECC
1.5. Derivados
1.6. Otros

2. Cartera exterior

2.1. Valores representativos de deuda
2.2. Instrumentos de patrimonio
2.3. Instituciones de inversion colectiva

2.4. Depositos en EECC
2.5. Derivados
2.6. Otros

3. Intereses de la cartera de inversion

4. Inversiones morosas, dudosas o en litigio

I11. Periodificacién

IV. Tesoreria

Nota 6

19.975.620,92 |
122.211,83
16.259.282,40

1.621.749,44
487.750,68
1.133.998,76

14.449.879,98
5.695.465,93
8.754.414,05

187.652,98

3.594.126,69

15.765.055,41
91.610,52
14.321.272,53

650.885,12
321.529,67
329.355,45

13.532.623,14
6.710.368,36
6.822.254,78

137.764,27

1.352.172,36

TOTAL ACTIVO

19.975.620,92

15.765.055,41

Las Cuentas Anuales del Fondo de Inversion, que forman una sola unidad, comprenden este Balance, la Cuentas de Pérdidas
y Ganancias, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y la Memoria Anual adjunta que consta de 17 Nota
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VARIANZA ALTUM FAITH-CONSISTENT, F.1I

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Expresados en euros)

PASIVO

Notas a la
Memoria

31/12/2025

31/12/2024

I. Capital

11. Participes

A. PATRIMONIO ATRIBUIDO A ACCIONISTAS

A.1. Fondos reembolsables atribuidos a accionistas Nota 7

19.893.495,19

19.893.495,19

17.900.463,16

15.697.267,32

15.697.267,32

15.935.390,00

I11. Prima de emision - -
IV. Reservas - -

V. (Acciones propias) (9,00) -

V1. Resultados de ejercicios anteriores - -
VII. Otras aportaciones de socios - -
VIII. Resultado del ejercicio 1.993.041,03 (238.122,68)
A.2. Ajustes por cambio de valor en inmovilizado material de uso propio - -
A.3. Otro patrimonio atribuido - -
B. PASIVO NO CORRIENTE - -
I. Provisiones a largo plazo - -
11. Deudas a largo plazo - -
111. Pasivos por impuesto diferido - -
C. PASIVO CORRIENTE 82.125,73 67.788,09
I. Provisiones a corto plazo - -
11. Deudas a corto plazo - -
I11. Acreedores Nota 8 80.406,97 58.039,55

V. Pasivos financieros - -

V. Derivados 1.718,76 9.748,54
V1. Periodificaciones - -

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 19.975.620,92  15.765.055,41

Las Cuentas Anuales del Fondo de Inversién, que forman una sola unidad, comprenden este Balance, la Cuentas de Pérdidas
y Ganancias, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y la Memoria Anual adjunta que consta de 17 Notas
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VARIANZA ALTUM FAITH-CONSISTENT, F.1
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Expresados en euros)

Notas a la

CUENTAS DE ORDEN Memoria 31/12/2025 31/12/2024

1. CUENTAS DE COMPROMISO 2.384.633,05 2.416.881,90
1.1. Compromisos por operaciones largas de derivados 2.384.633,05 2.416.881,90
1.2. Compromisos por operaciones cortas de derivados - -
2. OTRAS CUENTAS DE ORDEN 10.991,25 238.122,68
2.1. Valores cedidos en préstamos por la 11C - -
2.2. Valores aportados como garantia por la 11C - -
2.3. Valores recibidos en garantia por la 11C - -
2.4. Capital no suscrito, ni en circulacién - -
2.5. Pérdidas fiscales para compensar 10.991,25 238.122,68
2.6. Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 2.395.624,30 2.655.004,58

Las Cuentas Anuales del Fondo de Inversion, que forman una sola unidad, comprenden esta Cuentas de Pérdidas y
Ganancias, el Balance, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y la Memoria Anual adjunta que consta de 17 Notas
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VARIANZA ALTUM FAITH-CONSISTENT, F.1

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS 2025 Y 2024

(Expresadas en euros)

Notas a la
Memoria 2025 2024
1. Comisidn de descuento por suscripcion y/o reembolso - -
2. Comisiones retrocedidas ala I1C - -
3. Gastos de personal - -
4. Otros gastos de explotacion Nota 10 (166.159,53)  (116.692,22)
4.1. Comision de gestion (116.780,82) (65.534,97)
4.2. Comision de depositario (17.956,95) (10.040,18)
4.3. Ingresos/Gastos por compensacion compartimento - -
4.4. Otros (31.421,76) (41.117,07)
5. Amortizacion del inmovilizado material - -
6. Excesos de provisiones - -
7. Deterioro y resultados por enajenacion de inmovilizado - -
Al) RESULTADO DE LA EXPLOTACION (166.159,53)  (116.692,22)
8. Ingresos financieros 631.645,69 401.457,34
9. Gastos financieros Nota 11 (18.574,27) (28.989,26)
10. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros Nota 5 847.582,11  (319.565,58)
10.1. Por operaciones de la cartera interior (76.608,39) (20.767,61)
10.2. Por operaciones de la cartera exterior 924.190,50  (298.797,97)
10.3. Por operaciones con derivados - -
10.4. Otros - -
11 Diferencias de cambio (113.652,89) 12.041,18
12 Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos Nota 5 830.173,19  (186.374,14)
12.1. Deterioros - -
12.2. Resultados por operaciones de la cartera interior (2.798,74) 1.580,39
12.3. Resultados por operaciones de la cartera exterior 635.175,24 (10.140,18)
12.4. Resultados por operaciones con derivados 197.299,30  (177.846,28)
12.5. Otros 497,39 31,93
A2) RESULTADO FINANCIERO 2.177.173,83  (121.430,46)
A3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 2.011.014,30  (238.122,68)
13. Impuesto sobres beneficios (17.973,27) -
A4) RESULTADO DEL EJERCICIO 1.993.041,03  (238.122,68)

Las Cuentas Anuales del Fondo de Inversidn, que forman una sola unidad, comprenden esta Cuentas de Pérdidas y

Ganancias, el Balance, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y la Memoria Anual adjunta que consta de 17 Notas
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VARIANZA ALTUM FAITH-CONSISTENT, F.1
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTE A LOS
EJERCICIOS 2025 Y 2024
(Expresado en euros)

2025 2024
RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS 1.993.041,03  (238.122,68)
INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE AL PATRIMONIO
NETO - -
Por valoracion de activos y pasivos - -
Efecto impositivo - -
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A+B) 1.993.041,03  (238.122,68)

B) ESTADOS TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE A LOS
EJERCICIOS 2025 Y 2024
(Expresado en euros)

Resultado Otro
Acciones de ejercicios  Resultado patrimonio
Participes propias anteriores  del ejercicio  atribuido Total
C. SALDO INICIO DEL EJERCICIO ) ) ) ) _ )
2024
1. Ingresos y gastos reconocidos en ) ) - (238.122,68) - (238.122,68)
Patrimonio Neto o o
11. Operaciones con participes 15.935.390,00 - - - - 15.935.390,00
1. (+) Suscripciones 15.935.390,00 - - - - 15.935.390,00
2. (-) Reembolsos - - - - - -
3. Distribucion del resultado del ejercicio ) ) ) ) R )
anterior
dezsélALDo FINAL DEL EJERCICIO 45 935 390,00 : - (238.122,689) - 15.697.267,32
Ajustes por cambios de criterio - - - - - -
Ajustes por errores - - - - - -
;36 285ALDO INICIO DEL EJERCICIO 15935 390,00 . - (238.122,68) - 15.697.267,32
1. Ingresos y gastos reconocidos en ) } . 1.993.041.03 . 1.993.041.03
Patrimonio Neto R R
11. Operaciones con participes 1.965.073,16 (9,00) - 238.122,68 - 2.203.186,84
1. (+) Suscripciones 2.203.327,56 (9,00) - - - 2.203.318,56
2. (-) Reembolsos (131,72) - - - - (131,72)
3. Digtribucién del resultado del ejercicio (238.122,68) ) ) 238.122,68 B )
anterior
D. SALDO FINAL DEL EJERCICIO
2025 17.900.463,16 (9,00) - 1.993.041,03 - 19.893.495,19

Las Cuentas Anuales del Fondo de Inversidn, que forman una sola unidad, comprenden este Estado de Cambios en el
Patrimonio Neto, el Balance, la Cuentas de Pérdidas y Ganancias, y la Memoria Anual adjunta que consta de 17 Notas
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VARIANZA ALTUM FAITH-CONSISTENT, F.1

MEMORIA DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE
2025

NOTA 1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD DE LA INSTITUCION

Varianza Altum Faith-Consistent, Fondo de Inversién (en adelante el Fondo) es una
Institucion de Inversion Colectiva, constituida en Madrid, el 14 de diciembre de 2023, por un
periodo de tiempo indefinido, con domicilio social en calle Zurbano, numero 23, 1° Izquierda,
Madrid.

Con fecha 5 de abril de 2024, fue inscrito en el Registro de Fondos de Inversidn de la Comision
Nacional del Mercado de Valores con el nimero 5848, en la categoria de armonizados de renta
variable mixta internacional.

El Fondo tiene por objeto social la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos financieros, siempre
que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra
registrado y a disposicién del pablico en el registro correspondiente de la Comision Nacional
del Mercado de Valores.

El Fondo se regula por lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre que entrd en vigor
con fecha 5 de febrero de 2004, modificada parcialmente por la ley 22/2014, de 12 de noviembre
y por la Ley 31/2011, de 4 de octubre, asi como por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio,
modificado parcialmente por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, y por el Real Decreto
877/2015, de 2 de octubre, por el que se aprueba el reglamento de desarrollo de la Ley que
regula las instituciones de inversion colectiva, asi como por la Ley 44/2002, de 22 de
noviembre, la Ley 26/2003, de 17 de julio, por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio,
por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, la Ley 3/2009,
de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las Sociedades Mercantiles y las circulares
de la Comision Nacional del Mercado de Valores, las cuales, junto con otra normativa adicional,
regulan las instituciones de inversion colectiva. Esta normativa regula, entre otros, los
siguientes aspectos:

- Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3.000.000 euros.
- El nimero de participes del Fondo no podré ser inferior a 100.

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, descendiera de los minimos establecidos en el Real Decreto 1082/2012,
y sus sucesivas modificaciones, dichas Instituciones gozaran del plazo de un afio, durante
el cual podran continuar operando como tales.
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- Mantenimiento de un porcentaje minimo del 1% de su patrimonio en efectivo, en
depositos 0 en cuentas a la vista en el depositario o en una entidad de crédito si el
depositario no tiene esa consideracion o en compra-ventas con pacto de recompra a un
dia en valores de Deuda Publica. EI patrimonio no invertido en activos que formen parte
del mencionado coeficiente de liquidez debera invertirse en los activos o instrumentos
financieros aptos sefialados en el articulo 48 del Reglamento de desarrollo de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre.

- 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.

- Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por la Orden
EHA/888/2008, de 27 de marzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y
modificaciones posteriores y por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, donde se
establecen y desarrollan determinados limites para la utilizacion de estos instrumentos.
La Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMYV) esté facultada para modificar
los limites establecidos en la mencionada Orden, siempre que concurran circunstancias
de mercado que lo aconsejen.

- Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracion de inversiones y de
endeudamiento.

- Los valores mobiliarios y demés 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.

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

- Obligacion de remitir, en el dltimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los
estados financieros relativos a la evolucion de sus actividades en el mes anterior, a la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

La gestion y administracion del Fondo estd encomendada a Varianza Gestion, Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal). Figura inscrita con el
namero 250 en el Registro especial de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion
Colectiva de la Comision Nacional del Mercado de Valores, con domicilio en Madrid, en la
calle Zurbano, nimero 23, 1° Izquierda.

La Entidad Depositaria del Fondo es Caceis Bank Spain, S.A. inscrita con el nimero 238 en el
Registro de Entidades Depositarias de Instituciones de Inversion Colectiva de la Comision
Nacional del Mercado de Valores y domiciliada en Pozuelo de Alarcon (Madrid), calle Paseo
Club Deportivo nimero 1, edificio 4, planta segunda.
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NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

2.1) Imagen fiel

Las Cuentas Anuales se han obtenido de los registros contables del Fondo y han sido formuladas
de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al
Fondo, que es el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de
informacidn reservada de las Instituciones de Inversion Colectiva, que constituye el desarrollo
y adaptacion, para las Instituciones de Inversion Colectiva, de los previsto en el Cédigo de
Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y
de la situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2025 y de los resultados de sus
operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Estas Cuentas Anuales del ejercicio han sido formuladas por el Consejo de Administracion de
la Sociedad Gestora y, una vez verificadas por el auditor de cuentas, se espera que sean
aprobadas sin ninguna modificacion.

2.2) Comparacion de la informacion

A efectos comparativos, se presentan 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.

2.3) Utilizacion de juicios v estimaciones en la elaboracién de los estados financieros

Para la preparacion de determinadas informaciones incluidas en las presentes Cuentas Anuales,
se han utilizado estimaciones con el fin de determinar el valor razonable de determinados
activos financieros y la evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos.

Las estimaciones realizadas se basan en la mejor informacion disponible en la fecha de
formulacién de las Cuentas Anuales y se revisan periddicamente. Es posible que
acontecimientos futuros obliguen a modificar las estimaciones en proximos ejercicios. En ese
caso, los efectos de los cambios se registrarian de forma prospectiva en la Cuenta de Pérdidas
y Ganancias de ese ejercicio y de periodos posteriores.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan
sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (vease
Nota 13), lo que puede provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctle tanto al alza
como a la baja.

Sin perjuicio de lo anterior, no se prevén escenarios donde la actividad del fondo pueda verse
comprometida.
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2.4) Agrupacion de Partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios
en el patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en
la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacion desagregada en las
correspondientes notas de la memoria.

2.5) Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2025, no se han producido cambios de criterios contables.

2.6) Correccion de Errores

Durante el ejercicio 2025, no se han detectado ningun error significativo.

2.7) Cuentas Anuales Consolidadas

El Fondo no esté obligado, de acuerdo con el contenido del articulo 42 del Cédigo de Comercio,
a formular cuentas anuales consolidadas por no ser sociedad dominante de un grupo de
sociedades ni formar parte de un grupo de sociedades en los términos previstos en dicho
articulo.

2.8) Impacto Medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, éste no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo.
Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a
informacion de cuestiones medioambientales.

NOTA 3. CRITERIOS GENERALES DE REGISTRO Y VALORACION

No existe ningln principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio que, teniendo
un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Las normas de registro y valoracion aplicadas en la elaboracion de las Cuentas Anuales
correspondientes al ejercicio han sido las siguientes:

3.1) Cartera de inversiones financieras — instrumentos no derivados

La totalidad de los activos financieros que componen la cartera de inversiones financieras del
Fondo se ha clasificado a efectos de su valoracion en la categoria "Activos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias".
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Estos activos financieros se registran inicialmente a su valor razonable, excluidos, en su caso,
los intereses devengados y no vencidos en el momento de la compra, que se registran de forma
independiente. Los intereses explicitos devengados desde la Gltima liquidacion se registran en
el epigrafe "Cartera de inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversion" del activo
del balance. El valor razonable inicial es, salvo evidencia en contrario, el precio de la
transaccion que equivale a la contraprestacion entregada mas los costes de transaccion
explicitos directamente atribuibles a la operacion.

La valoracion posterior de estos activos se realiza en todo momento a su valor razonable. El
valor razonable se calcula diariamente de acuerdo con los siguientes criterios:

. Instrumentos de patrimonio

- Cotizados: precio oficial de cierre del dia o, en su defecto, del dia habil inmediato
anterior, o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre,
utilizando el mercado mas representativo por volumen de negociacion.

- No cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable
ajustado de la entidad participada, corregido en el importe de las plusvalias o
minusvalias tacitas, netas de impuestos, que subsistan en el momento de la
valoracion.

. Valores representativos de deuda

Su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste
sea activo y los precios se obtengan de forma consistente.

En caso de que no exista mercado activo se aplican técnicas de valoracién que son de
general aceptacion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el
momento actual de otros instrumentos financieros que sean sustancialmente de la misma
naturaleza, modelos de descuento de flujos y valoracidn de opciones, en su caso) y que
utilizan en la mayor medida posible datos observables de mercado, en particular la
situacion actual de tipo de interés y el riesgo de crédito del emisor.

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

*  Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala
el rendimiento interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada
momento de la deuda publica, incrementados en una prima o margen determinada en el
momento de la adquisicion de los valores.
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. Depositos en entidades de crédito: su valor razonable se corresponde con el precio que
iguala la tasa interna de rentabilidad de la inversion a los tipos vigentes en cada momento,
sin perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las condiciones de cancelacion
anticipada.

. Participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva: el Gltimo valor liguidativo
publicado o comunicado por la Sociedad Gestora de la Institucion. En el caso de que se
encuentren admitidas a negociacion en un mercado organizado o sistema multilateral de
negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea
representativo. Para las inversiones en I1C de inversion libre, I1C de 11C de inversion libre
e IIC extranjeras similares, segun los articulos 73 y 74 del RD 1 .082/2012, se utilizan,
en su caso, valores liquidativos estimados.

Las diferencias, positivas o negativas, que surgen como consecuencia de los cambios en el
valor razonable de estos instrumentos, se registran diariamente en la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones de la
cartera” (interior o exterior), utilizando como contrapartida la cuenta "Cartera de inversiones
financieras" (interior o exterior) del balance. Cuando se produce la baja del activo financiero,
por razones de simplicidad operativa, el Fondo registra las variaciones de valor razonable
procedentes de los activos enajenados producidas desde el cierre del ejercicio anterior hasta el
dia de la venta en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros" con contrapartida en el epigrafe "Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros" de la cuenta de pérdidas y ganancias (que previamente recogia la variacion de
valor desde el cierre del ejercicio anterior hasta el dia anterior de la venta), sin que dicho
tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre el resultado del Fondo.

El epigrafe "Inversiones dudosas, morosas o en litigio" recoge el valor en libros de las
inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo reembolso pudiera ser problematico, no se
hayan atendido en tiempo y forma los correspondientes reembolsos, o hayan transcurrido méas
de noventa dias desde su vencimiento.

Estas inversiones, al estar clasificadas en la categoria "Activos financieros a valor razonable
con cambios en pérdidas y ganancias", no es objeto de correccion valorativa por deterioro de
valor. No obstante, en el caso de que el deterioro de valor del activo sea notorio e irrecuperable
se procedera a dar de baja la inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

3.2) Cartera de inversiones financieras — instrumentos derivados

Las operaciones con instrumentos derivados se registran en el momento de su contratacion y
hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en cuentas de
compromiso, por el importe nominal comprometido.
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Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos
instrumentos, se registran diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en la cuenta
"Resultados por operaciones con derivados"” o " Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros, por operaciones con derivados”, segun los cambios de valor se hayan liquidado o
no, utilizando como contrapartida la cuenta "Derivados"” del activo o del pasivo del balance,
segun corresponda.

El valor razonable de los instrumentos derivados, que en su caso apliquen al fondo, se
determina diariamente de acuerdo con los siguientes criterios:

1.  Derivados negociados en mercados organizados: cambio oficial de cierre del dia de la
valoracion o del dltimo dia habil.

2.  Derivados no negociados en mercados organizados: el obtenido por la aplicaciéon de
metodologias de valoracion generalmente aceptadas por el mercado.

o Compraventa a plazo de valores representativos de deuda.

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

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros —
Resultados por operaciones con derivados" o "Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones con derivados", dependiendo de si los cambios de valor se han
liquidado o no, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en
el valor razonable de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe
"Derivados" de la cartera interior o exterior y del activo o del pasivo, segln su saldo, del
balance, hasta la fecha de su liquidacion.

o Contratos de futuros, opciones, warrants y otros derivados.

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el
momento de su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del
contrato en los epigrafes "Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos
por operaciones cortas de derivados" de las cuentas de orden, segin su naturaleza y por el
importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su
valor razonable en los epigrafes "Derivados" de la cartera interior o exterior del activo (o
pasivo) del balance, en la fecha de ejecucion de la operacion.
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En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos
depositados en concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar
operaciones en los mismos. El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra,
en su caso, en el epigrafe "Valores aportados como garantia por la [1C" de las cuentas de orden.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros —
Resultados por operaciones con derivados™ o "Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros por operaciones con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la
liquidacion de la operacion, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de los
cambios en el valor razonable de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra
en el epigrafe "Derivados™ de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo, segln su
saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las
correspondientes diferencias se contabilizan en la cuenta "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros Resultados por operaciones con derivados™” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la
valoracion inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas
las operaciones que se liquidan por diferencias.

3.3) Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia
de contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda vy
operaciones del mercado de divisa se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se
adeudan en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras" interior o exterior, segun
corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y el resultado de las operaciones de
venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (0 exterior)" de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

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

3.4) Adaquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion,
se registran en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior
del balance, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga
referencia.
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Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)".

3.5) Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable
de éstos se registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la I1C de las cuentas de
orden. En caso de venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero
por el valor razonable de su obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en
garantia, se registra en el epigrafe "Tesoreria” del balance.

3.6) Tesoreria

Este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos 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.

3.7) Deudores

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

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Partidas a cobrar, y los
activos clasificados en el epigrafe "Tesoreria", se valoran inicialmente, por su "valor razonable"
(que salvo evidencia en contrario seré el precio de la transaccion), integrando los costes de
transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por
su coste amortizado, contabilizdndose 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.
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3.8) Periodificaciones

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por
anticipado que se devengaran en el siguiente ejercicio y a los gastos e ingresos devengados
sobre los cuales no se han recibido las correspondientes facturas. 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.

3.9) Moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro por lo que todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en moneda extranjera.
Estas transacciones se contabilizan a efectos internos doblemente, por una parte, en la divisa
en que estén denominados y por otra en los registros contables convertidos a euros, de acuerdo
con el tipo de cambio de contado de cierre del mercado de referencia a la fecha de
reconocimiento de la transaccion, o en su defecto del Gltimo dia habil anterior a dicha fecha.

Las diferencias a que dan lugar las oscilaciones diarias de cotizacion de las divisas se tratan de
la forma siguiente:

e  Siproceden de partidas que forman parte de la cartera de inversiones financieras, se tratan
conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion descritas en las
Notas 3.1y 3.2 anteriores.

e  Siproceden de latesoreria o de débitos y créditos monetarios, se reconocen en su totalidad
en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el epigrafe "Diferencias de cambio".

3.10) Patrimonio atribuido a participes

Este epigrafe del balance refleja el valor de las participaciones del Fondo.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcién y reembolso, en funcion
del valor liquidativo del dia de su solicitud. Las suscripciones y reembolsos de participaciones
se registran por el importe efectivamente suscrito o reembolsado con abono o0 cargo,
respectivamente, a "Participes"” del epigrafe "Fondos reembolsables atribuidos a participes".

A estos efectos, el valor liquidativo de las participaciones se calcula diariamente dividiendo el
patrimonio del Fondo, determinado segun las normas establecidas en la Circular 6/2008 de la
Comision Nacional del Mercado de Valores y en el articulo 78 del Real Decreto 1082/2012,
entre el nimero de participaciones en circulacion a la fecha de calculo.

El resultado del ejercicio del Fondo sea beneficio o pérdida, que no vaya a ser distribuido en
dividendos (en caso de beneficios), se imputara al saldo del epigrafe "Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas —
Participes" del pasivo del balance.
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3.11) Pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracion, como debitos y partidas a
pagar, excepto los derivados financieros que se consideran "Pasivos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias".

Los pasivos financieros se valoran inicialmente a su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccion (valor razonable de la contraprestacion recibida ajustada
por los costes de transaccion directamente atribuibles).

La valoracion posterior de los débitos y partidas a pagar se realiza a su coste amortizado,
contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos financieros" de la cuenta de
pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo, y el resto de los pasivos
financieros a su valor razonable, determinado este valor conforme a los criterios descritos en la
Nota 3.2 anterior. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de
tiempo inferior a un afio, se pueden valorar por su valor nominal.

En particular, en el caso de la financiacidn por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos
surgidos por venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en
garantia, se atendera, en su caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente
a la devolucion del préstamo o restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien
aportados en garantia.

3.12) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

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

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

- Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido — caso de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un
precio fijo o por el precio de venta mas un interés, de los contratos de préstamo de valores
en los que el prestatario tiene la obligacion de devolver los mismos o similares activos u
otros casos analogos — el activo financiero transferido no se dara de baja del balance y
continuara valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por
el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe
igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste
amortizado.
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Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de
garantia financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el
derecho a recuperar los activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los
activos prestados o cedidos en garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes
"Valores recibidos en garantia por la IIC" 0 "Valores aportados como garantia por la 11C”
en cuentas de orden del balance.

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

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

3.13) Impuesto sobre beneficios

El gasto por Impuesto sobre beneficios se calcula en funcion del resultado econdémico antes de
impuestos, aumentado o disminuido, segun corresponda, por las diferencias permanentes con
el resultado fiscal o base imponible del mencionado impuesto y minorado, en su caso, por las
bases imponibles negativas registradas contablemente en cuentas de orden y susceptibles de
ser compensadas.

De acuerdo con la legislacion vigente, las pérdidas fiscales de un ejercicio se pueden compensar
fiscalmente con los beneficios de los ejercicios siguientes, en determinadas condiciones. No
obstante, este efecto fiscal, en caso de existir, tnicamente se reconoce contablemente mediante
la compensacién del gasto por impuesto cuando se generan resultados positivos. Mientras no
se generen resultados positivos, las pérdidas fiscales pendientes de compensar se presentan en
cuentas de orden.

El tipo de gravamen a efectos del Impuesto de Sociedades es del 1%.

A efectos de célculo del valor liquidativo de cada participacion, se realiza diariamente la
provision del gasto por Impuesto de Sociedades.

3.14) Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias siguiendo el criterio
del devengo, con independencia del momento en que se produzca el cobro o el pago de estos.
En particular:

- Los ingresos por intereses de la cartera de inversiones financieras se reconocen utilizando
el tipo de interés efectivo de las operaciones, a excepcion de los intereses
correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en litigio, que se registran en el
momento efectivo del cobro.
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- Los ingresos por dividendos se reconocen en la fecha en que se adquiere el derecho a
percibirlos.

- El resto de los ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo
largo del mismo.

A efectos de célculo del valor liquidativo, las periodificaciones de ingresos y gastos y la
determinacion del valor razonable de la cartera de inversiones financieras se realiza con la
misma frecuencia que dicho calculo.

La periodificacién de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se registra
en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras - Intereses de la Cartera de Inversion™ del
activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe "Ingresos
financieros" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los 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 a la I1C" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de deposito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que
el Fondo realice su actividad, se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de
explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

3.15) Transacciones con partes vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el
articulo 67 de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para ello,
la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que
garantiza la independencia en la ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad
gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones
y actividades desempefiadas por las sociedades gestoras 0 en su nombre en las que haya surgido
0 pueda surgir un conflicto de interés. La sociedad gestora dispone de un procedimiento interno
formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del
Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado.

Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrados en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las
operaciones vinculadas realizadas, que son, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e
intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe
de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el
importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.
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NOTA 4. DEUDORES

El saldo que muestra dicho epigrafe en el balance adjunto, al cierre de los ejercicios 2025 y
2024, presenta la siguiente composicién (en euros):

2025 2024
Garantias en mercado extranjeros 48.044,50 46.426,01
Retenciones y dividendos pendientes de liquidar 74.167,33 45.184,51
Total deudores 122.211,83 91.610,52

NOTA 5. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

La composicion de la cartera de inversiones financieras del Fondo al cierre de los ejercicios
2025y 2024 se muestra a continuacion (en euros):

2025 2024
Coste
Cartera interior 1.727.208,69 671.652,73
Valores representativos de deuda 479.682,72 316.595,38
Instrumentos de patrimonio 1.247.525,97 355.057,35

Cartera exterior

13.805.201,73

13.831.421,11

Valores representativos de deuda 5.813.385,52 6.552.419,87
Instrumentos de patrimonio 7.991.816,21 7.279.001,24
Derivados -
Total valor coste al cierre 15.532.410,42 14.503.073,84
Plusvalias y minusvalias de la cartera

Cartera interior (105.459,25) (20.767,61)
Por cambios del valor de la cotizacion (105.459,25) (20.767,61)
Por cambios del tipo de cambio - -
Cartera exterior 644.678,25 (298.797,97)
Por cambios del valor de la cotizacion 644.678,25 (298.797,97)
Por cambios del tipo de cambio - -
Total plusvalias y minusvalias al cierre 539.219,00 (319.565,58)
Intereses de la cartera de inversion

Cartera interior 11.821,90 4.652,42
Valores representativos de deuda 11.821,90 4.652,42
Cartera exterior 175.831,08 133.111,85
Valores representativos de deuda 175.831,08 133.111,85
Total Intereses de la caretra de inversion 187.652,98 137.764,27
Total valor cotizacién al cierre 16.259.282,40 14.321.272,53
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Como se indica en la Nota 3 anterior, la cartera de inversiones financieras se valora y registra
diariamente a su valor razonable.

En el ejercicio 2025, se han generado unas ganancias netas por las “plusvalias y minusvalias”
generadas por cambios en el valor de cotizacion y por el cambio del tipo de valor de dichas
carteras por un importe de 847.582,11 euros (en el ejercicio anterior, se generaron unas pérdidas
por importe de 319.565,58 euros).

Durante el ejercicio 2025, se han realizado operaciones de venta de cartera de valores, las cuales
han generado unas ganancias netas por importe de 632.376,50 euros (en el ejercicio anterior, se
generaron unas pérdidas por importe de 8.559,79 euros).

Al cierre del ejercicio actual el total de la cartera de inversiones financieras del fondo utiliza la
cotizacion en mercados activos, valorandose a valor razonable.

Al cierre del ejercicio actual no existen activos en cartera con vencimiento.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo estan depositados en Caceis Bank Spain,
S.A. 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 funcién.

Instrumentos derivados

Al cierre de los ejercicios 2025 y 2024 existen saldos en las cuentas de derivados del pasivo
del balance por importes de 1.118,76 y 9.748,54 euros, respectivamente.

Al cierre de los ejercicios 2025 y 2024 se encuentran registrados importes de 2.384.633,05 y
2.416.881,90 euros, respectivamente, en cuentas de compromiso por operaciones de derivados
incluidas en las cuentas de orden.

En los ejercicios 2025 y 2024, se han generado unas ganancias por las “plusvalias y
minusvalias” generadas por cambios en el valor de cotizacion y por el cambio del tipo de valor
de instrumentos derivados por un importe de 0 euros.

Durante el ejercicio 2025, se han realizado operaciones de venta de instrumentos derivados, las
cuales han generado unas ganancias por importe de 197.299,30 euros (en el ejercicio anterior,
se generaron unas pérdidas por importe de 177.846,28 euros).
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NOTA 6. TESORERIA

El saldo que muestra dicho epigrafe en el balance adjunto, al cierre de los ejercicios 2025 y
2024, presentan la siguiente composicion (en euros):

2025 2024
Cuenta Corriente en la Entidad Depositaria 3.359.798,85  1.305.524,80
Cuenta Corriente en otras Entidades 234.327,84 46.647,56
Total Tesoreria 3.594.126,69 1.352.172,36

Durante los ejercicios 2025 y 2024, las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han sido
remuneradas a tipos de interés de mercado en funcion de su saldo.

NOTA 7. FONDOS REEMBOLSABLES ATRIBUIDOS A PARTICIPES

En el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, que forma parte de estas Cuentas Anuales, se
muestran los movimientos producidos durante el ejercicio actual en este epigrafe del balance
adjunto.

El patrimonio del Fondo, el valor liquidativo de cada participacion y el nimero de participes,
al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, se muestra a continuacion:

2025 2024
Patrimonio 19.893.495,19 15.697.267,32
Valor liquidativo participaciones clase A 11,06 9,93
Numero de participaciones clase A 1.799.189,66 1.580.432,19
Numero de participes 152 136

El patrimonio del Fondo estd constituido por participaciones de iguales caracteristicas
representadas por certificados nominativos sin valor nominal, que confieren a sus titulares un
derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion
no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondrian del plazo de un afio para llevar a cabo la
reconstitucion permanente del nimero minimo de participes. La sociedad cumple con dicha
normativa al cierre de los ejercicios 2025 y 2024.

Al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, el Fondo tiene un participe que siendo persona juridica
posee una participacion significativa, siendo estas las superiores al menos al 20% del capital

del Fondo.
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NOTA 8. ACREEDORES

El saldo que muestra este epigrafe del balance adjunto, al cierre de los ejercicios, presentan la
siguiente composicion (en euros):

2025 2024

Acreedores por comision de gestion 32.129,90 25.943,55
Acreedores por comisién de depositaria 1.678,65 1.338,06
Gastos de auditoria 6.099,35 5.500,00
Gastos de tasas CNMV 1.040,60 1.040,60
Gastos Analisis de Mercado 21.485,20 24.217,34
Hacienda Publica, acreedora por impuesto de sociedades 17.973,27 -

80.406,97 58.039,55

Todos los saldos tienen vencimiento a corto plazo.

NOTA 9. ADMINISTRACIONES PUBLICAS Y SITUACION FISCAL

La composicion del saldo del epigrafe de Administraciones Publicas de los capitulos de
Deudores y Acreedores del balance al cierre de los ejercicios 2025 y 2024 es como sigue (en
euros):

2025 2024
Deudor Acreedor Deudor Acreedor
Corriente
Impuesto sobre beneficios a pagar - 17.973,27 - -
Retencion dividendos - - - -
Retenciones y pagos a cuenta 65.319,04 - 39.254,74 -

65.319,04 17.973,27 39.254,74 -

Segun las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o
haya transcurrido el plazo de prescripcion que esta establecido en cuatro afios.

El Fondo no ha recibido inspeccion alguna por parte de las autoridades fiscales desde su
constitucion (el 14 de diciembre de 2023) para ninguno de los impuestos que le son de
aplicacion. No se estiman contingencias significativas futuras que pudieran derivarse de una
revision por las autoridades fiscales.
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El célculo de la liquidacion del Impuesto sobre beneficios de los ejercicios 2025 y 2024 es el
siguiente (en euros):

2025 2024

Resultado del ejercicio segun la Cuenta de Pérdidas y

Ganancias adjunta, antes del Impuesto sobre beneficios 1.993.041,03 (238.122,68)
Impuesto de sociedades 17.973,27 -
Ajustes fiscales

Retenciones en Origen en divisas 13.444,06 -
Base imponible (resultado fiscal) 2.024.458,36 (238.122,68)
Compensacion bases imponibles negativas ejercicios anteriores (227.131,43) -
Base Imponible a efecto del Impuesto sobre beneficios 1.797.326,93 (238.122,68)
Cuota integra (tipo impositivo 1%) 17.973,27 -
Menos: Retenciones y pagos a cuenta - -
Cuota liquida a ingresar (recuperar) 17.973,27 -

NOTA 10. OTROS GASTOS DE EXPLOTACION

La comision de gestion que se abona a la Sociedad Gestora se calcula diariamente. Dicha
comision se calcula aplicando un tipo fijo del 0,65% anual sobre el valor del patrimonio.
Durante el ejercicio 2025, se han devengado gastos de comisién de gestion por importe de
116.780,82 euros (65.534,97 euros en el ejercicio anterior). Este porcentaje no supera los tipos
maximos que se mencionan en el articulo 5 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, en el
que se fija una comision maxima del 2,25% anual sobre el valor del patrimonio, cuando el
calculo se efectta sobre el valor del Patrimonio.

La comisién de depositaria, que se abona a la Entidad Depositaria, se ha calculado aplicando el
0,10% anual al patrimonio custodiado. Durante el ejercicio 2025, se han devengado gastos de
comision de depositaria por importe de 17.956,95 euros (10.040,18 euros en el ejercicio
anterior). El citado Real Decreto establece como tipo maximo aplicable el 0,20% anual.

El Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de
Inversion Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V
las funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias
de las Instituciones de Inversion Colectiva. Con fecha 13 de octubre de 2016 entr6 en vigor la
Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comision Nacional del Mercado de Valores sobre las
funciones de los depositarios de Instituciones de Inversion Colectiva y entidades reguladas por
la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacién de los depositarios
de Instituciones de Inversion Colectiva desarrollando el alcance de las funciones y
responsabilidades que tienen encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el
desempefio de dichas funciones. Las principales funciones son:

1.  Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.
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2.

10.

11.

12.

Garantizar gque, en ningun caso, la disposicion de los activos del Fondo se hace sin su
consentimiento y autorizacion.

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

Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y
abiertas a nombre del Fondo.

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

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

Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la
normativa y el folleto del Fondo.

Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para
el célculo del valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacion que la
sociedad gestora, 0 en su caso, los administradores del Fondo deben remitir a la Comision
Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

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

Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo
que determinen las reglas de liquidacion que rijan en los mercados o en los términos de
liquidacion aplicables, asi como cumplimentar las operaciones de compra y venta de
valores, y cobrar los intereses y dividendos devengados por los mismos.

Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las
participaciones en circulacion, asi como cumplimentar las 6rdenes de reinversion
recibidas.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, el Fondo no ha registrado retrocesiones de comisiones en
el epigrafe "Comisiones retrocedidas a la I1C" de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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NOTA 11. INGRESOS FINANCIEROS

La composicién del saldo de Ingresos financieros al cierre de los ejercicios 2025 y 2024 es la

siguiente (en euros):

2025
Dividendos 228.484,45
Intereses bancarios 51.230,94
Otros intereses 7.344,71
Prima Renta Fija 77.573,69
Intereses de Renta fija 267.011,90
631.645,69

NOTA 12. GASTOS FINANCIEROS

La composicion del saldo de Gastos financieros es la siguiente (en euros):

2025
Retenciones en origen de dividendos (13.444,06)
Prima Renta Fija -
Otros gastos financieros (5.130,21)

(18.574,27)

NOTA 13. TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS

2024

130.875,54
57.035,31
523,08
46.156,30
166.867,11

401.457,34

2024
(10.991,25)
(17.904,75)

(93,26)

(28.989,26)

Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las
operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente operaciones de participaciones de otras
Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por la misma Sociedad Gestora del Fondo u
otras Gestoras del mismo grupo de la Gestora o Entidad Depositaria; y cobro de comisiones de

custodia y liquidacion por parte del depositario.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, el Fondo ha soportado comisiones de gestion que se indican

en la nota 10.

Adicionalmente, al cierre del ejercicio 2025, la Gestora participa en el patrimonio del Fondo
por un importe de 409.277,43 euros (297.967,87 euros al cierre del ejercicio anterior).
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NOTA 14. NATURALEZA Y NIVEL DE RIESGO PROCEDENTE DE
INSTRUMENTOS FINANCIEROS

La Sociedad Gestora del Fondo gestiona las inversiones del Fondo de acuerdo con la politica
de inversion definida en el Folleto Informativo, registrado y a disposicion del publico en el
registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores, y teniendo en cuenta
en todo caso los limites y coeficientes establecidos legalmente en relacion con los riesgos de
crédito, liquidez y mercado.

La gestion de los riesgos financieros de la Sociedad Gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion del Fondo al riesgo de
mercado (que comprende el riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de
precio de acciones o indices bursatiles), asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este
sentido, el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes
normativos que limitan dicha exposicién y que son controlados por la Sociedad Gestora del
Fondo. A continuacion, se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto
el Fondo:

. Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica I1C, de las mencionadas en
el articulo 48.1 .c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las I1C cuya politica
de inversion se base en la inversion en un dnico fondo. Asimismo, la inversion total en I1C
mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra
superar el 30% del patrimonio del Fondo.

o Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra
superar el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la
inversion en los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo.
Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados
por un Estado miembro de la Union Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un
organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente
una calificacion de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacion de riesgos
de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia.

Cuando se desee superar el limite del 35% se especificaran los emisores en cuyos valores se
tiene intencidn de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que el Fondo
pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serd necesario que se
diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma
emisién no supere el 30% del activo de la Sociedad.
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Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades
de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté
garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y que
queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en
el caso de situacion concursal del emisor.

El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no
podré superar el 80% del patrimonio del Fondo.

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

o Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no
podra superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera
cualquier obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos
financieros derivados, entre los que se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningin caso podran superar el 10% del
patrimonio del Fondo.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con
caracter general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas
limitaciones.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros, obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por
activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y queden afectados de forma
privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que el Fondo tenga en dicha
entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros y depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del
patrimonio del Fondo.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de
instrumentos financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los
limites de diversificacion sefialados en los articulos 502, 51 .1y 51.4 a 51.6 del Real Decreto
1082/2012. A tales efectos, se excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un
indice bursatil o de renta fija que cumpla con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d),
tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un
unico emisor.
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. Limites a la inversion en valores no cotizados:

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

Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido
mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad.
Igualmente, no podra tener méas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o
avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo.

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

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

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

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

o Coeficiente de liquidez:

El Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio
calculado sobre el promedio mensual de saldos diarios del patrimonio del Fondo.

o Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podréa endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un
mes, 0 por adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la
Comision Nacional del Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los
débitos contraidos en la compra de activos financieros en el periodo de liquidacion de la
operacion que establezca el mercado donde se hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo
que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad Gestora del Fondo.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de las contrapartes del Fondo. La politica del Fondo es que las
contrapartes sean entidades de reconocida solvencia, por lo que no se espera incurrir en
pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus obligaciones.
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Dicho riesgo se veria mitigado con los limites a la inversion y concentracion de riesgos antes
descritos.

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, o para poder
acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente
en todo momento a sus obligaciones de pago, principalmente por reembolsos solicitados.

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una
reducida dimensién y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de
Inversion Colectiva con liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar
privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora del Fondo gestiona el riesgo de liquidez
inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez,
garantizando la capacidad de esta para responder con rapidez a los requerimientos de sus
accionistas. .

Riesgo de mercado

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

- Riesgo de tipo de interés

La inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya fluctuacion de
tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo. Al cierre de
los ejercicios 2025 y 2024, la cartera de inversiones financieras del Fondo no tiene una alta
exposicion a este riesgo.

- Riesgo de tipo de cambio

La inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un riesgo por las
fluctuaciones de los tipos de cambio.

Al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, el Fondo no presenta una alta exposicion a este riesgo.
- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles:

La inversién en instrumentos de patrimonio conlleva que la rentabilidad del Fondo se vea
afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte. Adicionalmente, la inversion en
mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacion o
expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor de las
inversiones, haciéndolas més volatiles.
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- Medicion y control de los riesgos por utilizacion de derivados
La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no

puede superar el patrimonio neto de la IIC. Para la medicién de este riesgo, se utiliza la
metodologia del compromiso, segun la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la CNMV.

NOTA 15. OTRA INFORMACION

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en
relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo
no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a
informacion de cuestiones medioambientales.

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

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las Cuentas Anuales del presente ejercicio
ascienden a 6.100,00 euros, impuestos no incluidos (5.500,00, impuestos no incluidos en el
ejercicio anterior)

NOTA 16. INFORMACION SOBRE _EL PERIODO MEDIO DE PAGO A
PROVEEDORES DURANTE EL EJERCICIO. CONFORME A LA DISPOSICION
ADICIONAL TERCERA. DEBER DE INFORMACION DE LA LEY 15/2010, DE 5 DE
JULIO.

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

NOTA 17. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE DEL EJERCICIO

Desde el cierre del ejercicio hasta la fecha de formulacion no se ha producido ni se ha tenido
conocimiento de ningun hecho significativo digno de mencion.
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VARIANZA ALTUM FAITH-CONSISTENT, F.1

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2025

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO

Durante el periodo analizado, la Renta Variable Global gand un 22,9%, Estados Unidos gand
un 16,4% y Europa mejoro un 16,7% (MSCI AC World Daily TR USD, S&P500 y Stoxx600
respectivamente). Por el lado de la renta fija, el indice de bonos soberanos de Estados Unidos
gand un 6,3%, y en Europa gan6 un 0,6% (BB US Treasury Index y BB EUR-Aggregate
Treasury Index respectivamente). En paralelo, el indice Investment Grade de Estados Unidos
avanzo un 7,8%, y escalo en Europa un 3,0% (BB Barclays US Corporate TR Index y BB
Barclays Euro Aggregate Corp TR Index respectivamente). Por el lado de crédito High Yield,
escald en Estados Unidos un 8,6% Yy en Europa subi6 un 5,2% (BB Barclays Corp High Yield
TR Index y BB Barclays Pan-European High Yield TR Index respectivamente). Por Gltimo, la
renta fija soberana de paises emergentes subio un 13,1% y el crédito corporativo denominado
en dolares avanzd un 8,1% (BB Barclays Emerging Markets Sovereign TR Index y BB
Barclays Emerging Markets Corporates TR Index Unhedged Index respectivamente).

Desde nuestro punto de vista, 2025 ha estado marcado por la polarizacion, los vaivenes
extremos y la concentracion, dando como resultado un afio muy positivo. El consenso comenzé
claramente volcado en EE. UU. por el “excepcionalismo americano”, pero tras los aranceles de
Trump el S&P 500 sufrié uno de los peores comienzos de su historia (-17% a 4 de abril). Desde
entonces, la recuperacion ha sido historica, cerrando el afio con una subida superior al 17,8%.
Europa vivid un posicionamiento igualmente extremo: nadie queria invertir a comienzos de
afio, pero tras el anuncio sorpresa de expansion fiscal en marzo por parte de Friedrich Merz, el
Stoxx 600 (con dividendos) termino subiendo cerca de un 20%. China, catalogada como “no
invertible”, acabo siendo el mejor mercado del afio, con un avance del 32% en el Hang Seng
(con dividendos).

En paralelo, el afio dejé sorpresas también muy extremas: caidas relevantes del délar (-9,3%),
bitcoin (-6,4%) y petréleo Brent (-15,7%), frente a una fuerte apreciacion del euro (+8%), que
registra su segundo mejor afio de las Gltimas dos décadas. Todo ello en un contexto de elevada
concentracion, donde unas pocas tendencias han sostenido el mercado: inteligencia artificial,
banca, defensa europea y un consumo en forma de K.

Mantenemos una visidn estructuralmente positiva, aunque conscientes de excesos a corto plazo
que deberan corregirse. Nuestro optimismo se apoya en los mismos factores que explican el
buen comportamiento del ultimo afio: unos estimulos fiscales y monetarios extraordinarios, un
proceso acelerado de inversion en inteligencia artificial y una fuerte euforia de consumidores
e inversores estadounidenses, impulsada por los maximos histéricos de los mercados
financieros y el inmobiliario. Creemos que estas dindmicas no son pasajeras y han llegado para
quedarse.
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Dicho esto, observamos activos con un exceso de euforia. A largo plazo, las valoraciones deben
estar respaldadas por la generacién de beneficios y caja, y la gestion del riesgo y la
diversificacion terminan imponiéndose frente a la concentracion y la especulacion.

De cara a 2026, identificamos tres posibles catalizadores de correccidn: un repunte inesperado
de la inflacion, una pausa brusca en la inversion en 1A o un aumento del desempleo que derive
en una caida del consumo. A ello se suman riesgos dificiles de anticipar (geopoliticos o de
mercado) ante los que preferimos adaptarnos en lugar de anticiparnos.

Desde el inicio del periodo de referencia la exposicion a renta fija partié de una exposicion del
45,0% y finalizd dicho periodo en el 31,5%. En paralelo, el peso de la renta variable evolucion6
desde un peso del 45,6% al 49,7%. En linea con la visién que se tiene para cada uno de los
principales activos. La distribucion de divisas finaliza el periodo con un posicionamiento en
EUR 62%, USD 20%, GBP 5%, NOK 3% y Otras 10%.

En paralelo, la distribucién geogréfica de la renta variable a final del periodo de referencia es
Europa 26,9%, Emergentes 5,6%, Norteamérica 16,3% y Japon 0,8%. Por el lado de la renta
fija, la distribucién de activos finaliza el periodo en Deuda Corporativa 17,3%, High Yield
6,9%, Gobiernos 3,9% y Deuda Emergente 3,4%. Todos los porcentajes mostrados son netos
teniendo en cuenta las coberturas realizadas con derivados.

El patrimonio del fondo al cierre del periodo de referencia es de 19.893.495,19 euros. La
rentabilidad acumulada de la cartera en el afio ha sido del 11,3%.

El célculo de la rentabilidad incluye los gastos directos soportados por el Fondo que, en el afio,
suponen un 0,92% sobre el patrimonio medio. El ratio de gastos comprende, entre otros, la
comision de gestion sobre patrimonio, comision de depositario, auditoria, servicios bancarios
y restos de gastos de gestion corriente. No incluye el célculo de la comision de éxito, ni los
costes de transaccion por la compraventa de valores.

2.  GESTION DEL FONDO Y POLITICA DE INVERSION

a) Politica de inversion:

Se trata de un fondo de renta variable mixta internacional. Ademas de criterios financieros, se
aplican criterios extrafinancieros ASG ligados a los principios fundamentales de la Doctrina
Social de la Iglesia Catolica, que se definen en las Guias de Inversion de Altum Faithful
Investing EAF, SL, tanto excluyentes para emisores privados (impiden invertir en emisores que
atenten contra la promocion de la vida, la promocion de la familia, promocién de la dignidad
humana y el cuidado y proteccion de la creacidn), como valorativos para emisores publicos y
privados (se invierte en emisores cuyas conductas sean relevantes en materia social, ambiental
y de buen gobierno corporativo). Se invierte, siempre que sea coherente con el ideario catélico
del Fondo, el 30-75% de la exposicion total en renta variable, de cualquier capitalizacion o
sector y el resto en renta fija privada (incluyendo depdsitos, titulizaciones liquidas (hasta 5%)
e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos) y hasta un 25% de la exposicién
total en renta fija publica.
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Los emisores/mercados seran principalmente OCDE, pudiendo invertir hasta 10% en paises
emergentes. Las emisiones tendran al menos calidad crediticia media (minimo BBB-), con un
méaximo del 15% en emisiones de baja calidad (inferior a BBB-). La duracion media de la
cartera no esta predeterminada. El riesgo por divisa no superara el 40% de la exposicion total.

b) Inversiones concretas realizadas durante el periodo

La asignacién de activos a cierre de 31 diciembre 2025 es la siguiente: renta variable 49,7%,
renta fija 31,5%, liquidez y equivalentes 18,8%. Todos los porcentajes son netos teniendo en
cuenta las coberturas realizadas con derivados.

Durante el afio se ha invertido adicionalmente en Assa Abloy Ab-B, Siltronic Ag, Crh Plc,
Amundi Sa y Csx Corp. Igualmente, se han iniciado nuevas posiciones, como por ejemplo en
Slb Ltd, Redeia Corp Sa, Rexel Sa, Interparfums Inc y Coca-Cola Hbc Ag-Di. Por el lado de
las ventas, se ha desinvertido parcialmente en algunas de las posiciones que mantenemos como
Agnico Eagle Mines Ltd, Taiwan Semiconductor-Sp Adr y Siltronic Ag. Se ha vendido
totalmente Prosus Nv, Veolia Environnement, Edp Sa, Mowi Asay Omv Ag, entre otras.

Las cinco posiciones con mayor contribucion a la rentabilidad del Fondo en el periodo han sido
Agnico Eagle Mines Ltd (153,1%), Piraeus Bank Sa (83,6%), First Solar Inc (74,9%), Baidu
Inc-Class A (59,3%) y Taiwan Semiconductor-Sp Adr (58,1%). Por el contrario, las posiciones
que mayor rentabilidad detraen del Fondo son Dr Ing Hc F Porsche Ag (-20,3%), Bollore Se (-
18,3%), Laboratorios Farmaceuticos Rovi (-18,1%), Cellnex Telecom Sa (-13,8%) y Vermilion
Energy Inc (-8,7%).

3. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO

Para 2026, seguimos positivos en renta variable, especialmente en Europa, China y su entorno
emergente, y mas cautos en EE. UU. En renta fija corporativa vemos bajo el riesgo de
ampliaciones abruptas de diferenciales y mantenemos una vision positiva en emergentes,
especialmente en divisa local asiatica. En deuda publica, seguimos pensando que no compensa
asumir duracion, dada una inflacion estructuralmente més alta y niveles de endeudamiento
soberano elevados.

Esperamos que el fondo pueda beneficiarse de un entorno positivos de mercados financieros,
no exento de volatilidad como consecuencia de la creciente incertidumbre geopolitica y
financiera.

4.  ACONTECIMIENTOS POSTERIORES OCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE
DEL EJERCICIO.

No se han producido acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio que hayan influido en
los estados financieros
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5. IMPACTO MEDIOAMBIENTAL

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, éste no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo.

6. ACTIVIDADES EN MATERIA DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

Dado el carécter de la actividad, el Fondo no ha destinado durante el ejercicio ninguno de sus
recursos a actividades de investigacion y desarrollo.

7. PARTICIPACIONES/ACCIONES PROPIAS

La sociedad no tiene participaciones propias.

8. PAGOS A PROVEEDORES

La informacidon correspondiente a la disposicion adicional tercera "Deber de informaciéon™ de
la Ley 15/2010, de 5 de julio, que modifica la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se
establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, se presenta
en la Nota 16 de la Memoria adjunta, cumpliendo el Fondo con lo establecido en dicha
normativa.
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