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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A la Asamblea General de Rural Pensién XXI Individual, Entidad de Previsién Social Voluntaria:

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Rural Pensién XXI Individual, Entidad de Previsién Social
Voluntaria (la Entidad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas
y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivoy la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Entidad a 31 de diciembre de 2025, asi
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual 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 lievado 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 relacién con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

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

Consideramos que la evidencia de auditorfa que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Existencia y valoracién de las inversiones financieras

Descripcién La politica contable aplicable a la cartera de inversiones financieras de la Entidad se
encuentra descrita en la nota 4.a de la memoria adjunta, y en la nota 5 de la citada
memoria se encuentra detallada la cartera de inversiones financieras de |a Entidad al
31 de diciembre de 2025.

Identificamos esta drea como aspecto mas relevante de nuestra auditoria de la
Entidad por la repercusién que la existencia y valoracién de la cartera de inversiones
financieras tienen en la valoracién de las provisiones técnicas de los Planes adscritos
ala Entidad y, por tanto, en el valor de |as participaciones de dichos Planes.

Nuestra
respuesta Nuestros procedimientos de auditoria han consistido, entre otros, en:

El entendimiento de los procedimientos de control interno implantados por la
Entidad en relacién con la existencia y valoracion de las inversiones financieras;

La realizacién de procedimientos de comprobacién de la valoracién de la cartera
de inversiones financieras de la Entidad, entre los que destacan el cotejo de las
cotizaciones utilizadas con cotizaciones publicadas por fuentes externas;

La obtencién de confirmaciones de la entidad depositaria, sociedades gestoras o
contrapartes, segun la naturaleza del instrumento financiero, para comprobar la
existencia de las posiciones incluidas en la cartera de inversiones financieras de
la Entidad al 31 de diciembre de 2025; y

La evaluacién de los desgloses de informacién incluidos en la memoria de las
cuentas anuales de la Entidad requeridos por el marco normativo de informacion
financiera.

Otra informacién: informe de gestién

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2025, cuya
formulacién es responsabilidad de los miembros de la Junta de Gobierno y no forma parte integrante
de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la Entidad
obtenido en la realizacién de la auditorfa de las citadas cuentas, asf como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacién. Si, baséndonos 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 informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2025 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los miembros de la Junta de Gobierno en relacién con las cuentas anuales

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

En la preparacién de las cuentas anuales de la Entidad, los miembros de la Junta de Gobierno son
responsables de la valoracién de la capacidad de la Entidad para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segln corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
miembros de la Junta de Gobierno tienen intencién de liquidar la Entidad o de cesar sus operaciones,
0 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 gue las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinién.

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

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

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

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

A member firm of Ernst & Young Global Limited.
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Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los miembros de la Junta de Gobierno, del
principio contable de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la evidencia de auditorfa
obtenida, concluimos sobre si existe o0 no una incertidumbre material relacionada con hechos
0 con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Entidad
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 informacidn revelada en las cuentas anuales o, si dichas
revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe
de auditorfa. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser [a causa de que la
Entidad deje de ser una empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacidn 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 miembros de la Junta de Gobierno en relacién con, entre otras cuestiones,
el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los miembros de la Junta de
Gobierno de la Entidad, 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 auditorfa salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.

ERNST & YOUNG, S.L.

(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores

‘AUDITORES de Cuentas con el N° SO530)

INSTITUTO DE CEMsORES JuraDos
DE CUENTAS DE ESpPAfLA

ERNST & YOUNG, S.L. C

Eva Merino Garcia

2026 Nom. 01/26/00113 (Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
SELLO CORPORATIVO: 86,00 EUR de Cuentas con el N° 23602)
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RURAL PENSION XXI INDIVIDUAL, ENTIDAD DE PREVISION SOCIAL VOLUNTARIA

BALANCES CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Euros)

A) ACTIVO
A-1) Efectivo y otros activos liquidos equivalentes (Nota 5)

A-2) Activos financieros mantenidos para negociar (Nota 5)

A-3) Otros activos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias (Nota 5)

|. Instrumentos de patrimonio
II. Valores representativos dé deuda

A-5) Prestamos y partidas a cobrar (Nota 5)
IX. Otros créditos

A-12) Activos fiscales
1. Activos por impuesto corriente

A-13) Otros activos
. Periodificaciones

TOTALACTIVO

2025 2024
6.410.929,27 9.312.086,16
810,00 -
160.009.189,68 143.515.056,01

41.606.172,06
118.403.017,62

262.292,09
262.292,09

38.363.401,72
105.151.654,29

281.547,22
281.547,22

166.683.221,04

153.108.689,39

La Memoria adjunta forma parte integrante de las Cuentas Anuales 2025



RURAL PENSION XXI INDIVIDUAL, ENTIDAD DE PREVISION SOCIAL VOLUNTARIA

BALANCES CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Euros)
2025 2024

A) PASIVO
A-1) Pasivos financieros mantenidos para negociar (Nota 5) - 1.260,00
A-3) Débitos y partidas a pagar (Nota 5) 327.612,06 345.443,97
IIl. 1 Deudas por operaciones de la actividad de previsién social - -
IX. Otras deudas 327.612,06 345.443,97
1.- Deudas con las Administraciones publicas 53.755,94 97.735,66
3.- Resto de otras deudas 273.856,12 247.708,31
A-5) Provisiones técnicas (Nota 7) © 166.133.837,60 152.585.214,04
lIl. Provisiones por operaciones para la actividad de prevision social 166.026.062,71 152.518.229,72
IV. Provision para prestaciones 107.774,89 66.984,32
A-8) Resto de Pasivos - -
|. Periodificaciones = -
TOTAL PASIVO ' 166.461.449,66 152.931.918,01
B) PATRIMONIO NETO
B-1) Fondos propios (Nota 6)
|. Fondo mutual 50.000,00 50.000,00
Ili. Reservas 171.771,38 126.771,38
1.- Legal y estatutarias 165.000,00 120.000,00
3.- Ofras reservas 6.771,38 6.771,38
VIl. Resultado del ejercicio - =
TOTAL PATRIMONIO NETO 221.771,38 176.771,38
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 166.683.221,04 153.1 08.689,'39

La Memoria adjunta forma parte integrante de las Cuentas Anuales 2025
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RURAL PENSION XXI INDIVIDUAL, ENTIDAD DE PREVISION SOCIAL VOLUNTARIA

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Euros)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

I. CUENTA AFECTA A LAS ACTIVIDADES DE LOS PLANES DE PREVISION DE LAS EPSV
1.1 Cuotas Imputadas al Ejercicio, Netas de Reaseguro (Nota 7)
a) Cuotas devengadas
a.1) Actividad de prevision social
.2. Ingresos del inmovilizado material y de las inversiones
1.3. Ingresos de inversiones afectas a la prevision social de aportacién definida (Nota 5)
.4 Otros ingresos técnicos

5 Prestaciones del Ejercicio, Neta de Reaseguro (Nota 7)
a) Prestaciones y gastos pagados

a.1) Actividad de prevision social
b) Variacién de |a provision para prestaciones

b.1) Actividad de prevision social

—————+6 Vdacién de Otras Provisiones Técnicas Netas de Reaseguro

1.8 Gastos de Explotacion Netos

b), Gastos de administracion
1.9 Otros gastos técnicos

c) Otros
1.10 Gastos del inmovilizado material de las inversiones
1.11 Gastos de inversiones afectas a la Prevision social de aportacion definida (Nota 5)
IILCUENTA NO AFECTA A LAS ACTIVIDADES DE LA PREVISION SOCIAL
l1.1. Ingresos del inmovilizado material y de las inversiones

b) Ingresos procedentes de las inversiones financieras

1.5 Subtotal. (Resultado de la Cuenta no afecta a las Actividades de la Prevision Social)
111.10. Resultado del Ejercicio

La Memoria adjunta forma parte integrante de las Cuentas Anuales 2025

2025

2024

16.897.103,39
16.897.103,39
16.897.103,39
34.640,75
11.630.159,91
14,78
(10.830.313,54)
(10.789.522,97)
(10.789.522,97)
(40.790,57)
(40.790,57)
(13.507.834,15)
(1.881.358,53)
(1.881.358,53)

18.116.442,11
18.116.442,11
18.116.442,11
41.506,53
12.006.462,21
2.459,59
(10.043.378,25)
(9.987.740,19)
(9.987.740,19)
(55.638,06)
(55.638,06)
(15.054.454,01)
(1.815.503,54)
(1.815.503,54)

(43,60) (758,65)

(43,60) (758.65)

(2.342.369,01)  (3.252.775,99)
3



RURAL PENSION XXI INDIVIDUAL, ENTIDAD DE PREVISION SOCIAL VOLUNTARIA

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024 ‘

(Euros)

2025 2024

1) RESULTADO DEL EJERCICIO -

1) OTROS INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS -
11.1 Activos financieros disponibles para la venta ' -
Otras reclasificaciones =
11.2 Coberturas de los flujos de efectivo

11.3 Cobertura de inversiones netas en negocios en el extranjero -

11.4 Diferencias de cambio y conversion
1.5 Correccién de asimetrias contables
1.6 Activos mantenidos para la venta -
.7 Ganancias / (pérdidas) actuariales por retribuciones a largo plazo al personal -
I\8 Otros ingresos y gastos reconocidos

Il) TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS -

La Memoria adjunta forma parte integrante de las Cuentas Anuales 2025 4
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RURAL PENSION XXI INDIVIDUAL, ENTIDAD DE PREVISION SOCIAL VOLUNTARIA

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Euros)

A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
A.1) Actividad de Previsién Social

1. Cobros de cuotas

. Pago prestaciones

. Cobros reaseguro cedido

. Pagos reaseguro cedido

. Recobro de prestaciones

. Otros cobros de explotacion

. Otros pagos de explotacion

9. Total cobros de efectivo de la actividad aseguradora

10. Total pagos de efectivo de la actividad aseguradora

A.2) Otras actividades de explotaciéon

3. Cobros de otras actividades *

4. Pagos de otras actividades i

5. Total cobros de efectivo de otras actividades de explotacién

6. Total pagos de efectivo de otras actividades de explotacion

A.3) Total flujos de efectivo netos de actividades de explotacién

0O ~NOhWN

B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
B.1) Cobros de actividades de inversion

1.Inmovilizado material -

2:Inversiones inmobiliarias

3.Activos intangibles

4. Instrumentos financieros

5.Participaciones en entidades del grupo, multigrupo y asociadas
6: Intereses cobrados ' -

7. Dividendos cobrados

8. Unidad de negocio

9. Otros cobros relacionados con actividades de inversion

10. Total cobros de efectivo de las actividades de inversion

B.2) Pagos de actividades de inversion

'1.Inmovilizado material ' )
2.Inversiones inmobiliarias

3.Activos intangibles

4. Instrumentos financieros

5.Participaciones en entidades de! grupo, multigrupo y asociadas
6.Unidad de negocio y

7.0tros pagos relacionados con actividades de inversién

8. Total pagos de efectivo de las actividades de inversion

B.3) Total flujos de efectivo de las actividades de inversion

C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
C.1. Cobros de actividades de financiacion

C.2. Pagos de actividades de financiacién

C.3. Total flujos de efectivo de actividades de financiacion

Total aumento/disminuciones de efectivo y equivalentes

La Memoria adjunta forma parte integrante de las Cuentas Anuales 2025

2025

2024

16.897.103,39
(10.789.522,97)

" (1.652.390,15)
16.897.103,39
(12.441.913,12)

18.116.442,11
(9.987.740,19)

(1.334.763,44)
18.116.442,11
(11.322.503,63)

311.116,76 573.488,46
(343.784,79) (734.416,08)
311.116,76 573.488,46
(343.784,79) (734.416,08)
4.422.522,24 6.633.010,86

2.501.281.535,17
2.095.713,17
662.106,31
14.671,19
2.504.054.025,84

(2.511.377.704,97)

(2.511.377.704,97)

2.848.712.603,47

1.639.201,26
717.717.71
30.071,12
2.851.099.593,56

(2.862.171.864,19)

(2.862.171.864,19)

(7.323.679,13)

(11.072.270,63)

(2.901.156,89)

(4.439.259,77)




Efectivo y equivalentes al inicio del periodo
Efectivo y equivalentes al final del ejercicio

Componentes del efectivo y equivalentes al final del periodo
1. Caja y bancos ] ) y

2. Otros activos financieros -

Total Efectivo y equivalentes al final del periodo

La Memoria adjunta forma parte integrante de las Cuentas Anuales 2025

2025

2024

9.312.086,16 13.751.345,93

6.410.929,27 9.312.086,16

1.617.929,27 2.351.086,16

4.793.000,00 6.961.000,00

6.410.929,27 9.312.086,16
7
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RURAL PENSION XXI INDIVIDUAL, ENTIDAD DE PREVISION SOCIAL VOLUNTARIA

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2025

1. Naturaleza y objeto social

Rural Pensién XXI Individual, Entidad dé Previsién Social Voluntaria (en.adelante, la E.P.S.V. o la Entidad},
‘cuya actividad es la de prevision social, con el N° EPSV 211-G, se constituy6 el 13 de marzo de 1998 con el
exclusivo objeto de dar cumplimiento a los Planes de Prevision que en ésta se integren, siendo su Socio
Protector-Fundador la Entidad RGA Rural Vida, S.A, de Seguros y Reaseguros. La constitucion de la EPSV

fue aprobada por la Resolucién 4/98 del Director de Trabajo y Seguridad Social del Gobiemo Vasco, de 13 de

febrero de 1998, por la que, asimismo, se aprobaron los Estatutos de la Entldad con la denominacién de
“Rural Pension, Entidad de Previsién Social Voluntaria”.

En el afio 2016, la Entidad cambio su domicilio social de la Calle Nagusia 36 de Lasarte (Guipuzcoa) a la Calle
Urbieta n° 8 de San Sebastian (Guipuzcoa) y su denominacion por la actual tras acuerdo de la Asamblea de
Socios celebrada el 23 de mayo de 2016, y modificé sus estatutos, resultando aprobados dichos acuerdos por
la Resolucién 84/2016, de 28 de julio, de la Directora de Politica Financiera y Recursos Institucionales del
Gobierno Vasco.

La Entidad esta sometida a las prescripciones establecidas por:

LEY 5/2012, de 23 de febrero, sobre Entidades de Prevision Social Voluntaria. (BOPV n® 47 de 6 de
marzo de 2012).

DECRETO 203/2015, de 27 de octubre, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 5/2015, de 23 de
febrero, sobre Entidades de Prevision Social Voluntaria (BOPV n° 234 de 9 de diciembre de 2015).
DECRETO 87/1984, de 20 de febrero, por el que se aprueba el-Reglamento de la Ley sobre Entidades
de Prevision Social Voluntaria (BOPV n° 64 de 16 de abril).

DECRETO 92/2007, de 29 de mayo, por el que se regula el ejercicio de determinadas actividades de las
Entidades de Prevision Social Voluntaria. (BOPV n°® 115, de 15 de junio de 2007).

DECRETO 86/2010, de 16 de marzo, por el que se aprueba la adaptacion del Plan de contabilidad de las
entidades aseguradoras a las especificidades de las Entidades de Previsién Social Voluntaria del Pais
Vasco (BOPV n° 109, de 10 de junio de 2010).

Y en lo que resulte de aplicacion por la Ley 20/2015, de 14 de julio, de ordenacidn, supervisién y solvencia
de las Entidades Aseguradoras y Reaseguradoras.

La Entidad fue inscrita el 13 de febrero de 1998 en el Registro de Entidades de Prevision Social Voluntaria del
Pais Vasco, con el ndmero 211-G.

Los 6rganos de gobierno de la Entidad, son la Asamblea General y la Junta de Gobierno.

La presente Entidad de Prevision Social Voluntaria incorpora planes de prevision destinados a cumplir una
finalidad distinta en funcién de su modalidad, del colectivo al que se dirige o del tipo de inversién en que se
materializa. En todo caso, constituye el objeto de esta E.P.S.V. de acuerdo con el articulo 2° de sus Estatutos,
la proteccién de los socios en sus diversas contmgencnas o de sus blenes siempre con caracter social, contra
los riesgos fortuitos y/o previsibles, en régimen de mutualista, entre’ Su$ socios.

Un total de 11 planes de prevision integran Rural Pension XXI Individual EPSV a 31 de diciembre de 2025:

1.

O
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RGAMixto 25 Europa, Plan de Prevision Social Individual (antes Rural Pension XXI EPSV Mixto 25)
RGARenta Fija, Plan de Prevision Social Individual (antes Rural Pension XXI EPSV Renta Fija)
RGARenta Variable Europa, Plan de Previsién Social Individual (antes Rural Pensién XXI EPSV Renta
Variable)

RGAMifuturo 2031, Plan de Prevision Social Individual

RGAMifuturo 2038, Plan de Previsién Social Individual

RGAMixto 75 Global, Plan de Previsién Social Individual

RGAMifuturo 2045, Plan de Previsién Social Individual

RGASeguridad 2027, Plan de Prevision Social Individual

RGASeguridad 2027 |l, Plan de Prevision Social Individual

RGASeguridad 2027 Ill, Plan de Prevision Social Individual

. RGASeguridad 2027 IV, Plan de Prevision Social Individual



Dichos planes se configuran como instituciones de prevision de caracter privado, voluntario y libre, de la
modalidad del sistema individual, todos elios en razén de las obligaciones estipuladas, son de aportacion
definida.

Estos Planes se constituyen con el fin de otorgar a sus socios prestaciones en los casos de jubilacién,
invalidez, viudedad, orfandad, dependencia, desempleoyenfermedad grave.

El sistema de financiacion de las obligaciones estipuladas en estos Planes (de acuerdo con los respectivos
Reglamentos de los Planes) es mediante aportaciones anuales de los socios, establecidas de forma periddica
o extraordinaria. El sistema de capitalizacién es financiero individual.

El valor del patrimonio de ta E.P.S.V., correspondiente a los Planes de Prevision que en ésta se integren, sera
el resultante de deducir de la suma de todos sus activos, las cuentas acreedoras y la aportacion inicial del
Socio Protector-Fundador.

La provision técnica se corresponde con el fondo de capitalizacion determinado por todas las aportaciones,
deducidas las prestaciones, movilizaciones y/o rescates mas los rendimientos generados por los recursos
invertidos y las plusvalias o0 minusvalias de los activos, valorados a precio de mercado del dia al que se refiera
el calculo, o, cuando no existiera éste, a su valor efectivo, de acuerdo con criterios de maxima prudencia y
aplicando métodos valorativos generalmente admitidos, de acuerdo con las normas contenidas en los
Estatutos de la Entidad, y menos los gastos de administracion establecidos para cada Plan de Prevision.

El fondo de capitalizacion de la E.P.S.V. esta dividido en participaciones de iguales caracteristicas, sin valor
nominal, que confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre el mismo, ajustado a los términos
establecidos en los Estatutos de la E.P.S.V. y demas normas legales aplicables. El valor de cada participacion
es el resultado de dividir el fondo de capitalizacion de la E.P.S.V. entre el nimero de participaciones en
circulacion.

Con fecha 2 de octubre del 2020, el Director de Politica Financiera del Gobierno Vasco, aprobé el cambio de
denominacién de los siguientes tres planes de prevision, asi como su inscripcién en el Registro de Entidades
de Prevision Social Voluntaria de Euskadi:

El cambio denominacién del “Plan de Prevision Individual Rural Pension XXI EPSV Mixto 25” que pasa a
denominarse “RGAMixto 25 Europa, Plan de Previsién Social Individual” (Resolucién 88/2020).

El cambio denominacion del “Plan de Prevision Individual Rural Pension XXI EPSV Renta Fija” que pasa
a denominarse “RGARenta Fija, Plan de Prevision Social Individual” (Resolucion 87/2020).

e El cambio denominacion del “Plan de Prevision Individual Rural Pension XXI EPSV Renta Variable” que
pasa a denominarse “RGARenta Variable Europa, Plan de Previsién Social Individual” (Resolucién
86/2020).

Rural Pension XXI EPSV contiene tres planes de prevision denominados “RGAMifuturo 2031, Plan de
Previsién Social Individual”, "RGAMifuturo 2038, Plan de Prevision Social Individual’ y "“RGAMifuturo 2045,
Plan de Previsién Social Individual” que, con diferentes combinaciones de riesgo y rentabilidad, y teniendo en
cuenta la edad, la estrategia de inversién y el perfil del colectivo al que se dirige, conforman la estrategia de
ciclo de vida de la Entidad (articulo 43 del Decreto 203/2015, de 27 de octubre).

Mediante Resolucion 97/2017, de 23 de octubre, del Director de Politica Financiera del Gobierno Vasco, se
aprobd la integracion de “RGAMifuturo 2024, Plan de Prevision Social Individual’, “RGAMifuturo 2031, Plan
de Prevision Social Individual”, y “RGAMifuturo 2038, Plan de Prevision Social Individual’, asi como la
inscripcién de los mismos en el Registro de Entidades de Previsién Social Voluntaria de Euskadi.

Mediante Resolucion 178/2021, de 19 de mayo, del Director de Politica Financiera del Gobierno Vasco, se
aprobd la integracion de “RGAMifuturo 2045, Plan de Prevision Social Individual”, asi como. su inscripcién en
el Registro de Entidades de Prevision Social Voluntaria de Euskadi.

Para la gestion de la inversiéon de los fondos y la prestacién de sus servicios financieros, se acord6 la
aprobacién de un convenio con la entidad “RGA Rural Vida S.A., de Seguros y Reaseguros”, por el que ésta
debera en todo momento adecuarse a las exigencias establecidas en la legislacion vigente en cuanto a los
limites de diversificacion y dispersién de las inversiones, y las condiciones cuantitativas y cualitativas
necesarias para garantizar una prudente gestiéon y un adecuado control del patrimonio gestionado.

Mediante Resolucion 85/2020, 02 de octubre de 2020, del Director de Politica Financiera del Gobiermno, se
aprobé la integracion del plan "RGAMixto 75 Global, Plan de Prevision Social Individual” en RURAL PENSION
XX! INDIVIDUAL, EPSV e inscribir la integracion del citado plan en el Registro de Entidades de Prevision
Social Voluntaria de Euskadi.



Mediante Resolucién 145/2022, de 3 de noviembre de 2022 del Director de Politica Financiera del Gobierno,
se aprobd la integracién del plan “RGASeguridad 2027, Plan de Prevision Social Individual” en RURAL
PENSION XXI INDIVIDUAL, EPSV e inscribir la integracion del citado plan en el Registro de Entidades de
Prevision Social Voluntaria de Euskadi.

Mediante Resolucion 21/2023, de 9 de mayo de 2023 del Director de Politica Financiera del Gobierno, se
aprobd la integracion del plan “RGASeguridad 2027 |l, Plan de Prevision Social Individual” en RURAL
PENSION XXI INDIVIDUAL, EPSV e inscribir la integracion del citado plan en el-Registro de Entidades de
Prevision Social Voluntaria de Euskadi.

Mediante Resolucion 142/2023, de 30 de octubre de 2023 del Director de Politica Financiera del Gobierno, se
aprobd la integracion del plan “RGASeguridad 2027 |ll, Plan de Prevision Social Individual” en RURAL
PENSION XXI INDIVIDUAL, EPSV e inscribir la integracion del citado plan en el Registro de Entidades de
Prevision Social Voluntaria de Euskadi.

Mediante Resolucion 104/2024, 10 de mayo de 2024, del ‘Director de Politica Financiera del Gobierno, se
aprobé la integracion del plan “RGASeguridad 2027 IV, Plan-de Prevision Social Individual” en RURAL
PENSION XXI INDIVIDUAL, EPSV e inscribir la integraciéon del citado plan en el Registro de Entidades de
Prevision Social Voluntaria de Euskadi.

El 26 de diciembre de 2024, el plan de prevision “RGAMifuturo 2024, Plan de Previsiéon Social Individual’
queda sin socios y sin derechos y el 29 de enero de 2025 se aprobé la disolucién y terminacion. Mediante
Resolucion 104/2025, de 04 de marzo de 2025, de la Directora de Politica Financiera y Prevision Social se
aprueba la extincién del Plan “RGAMiFuturo 2024, Plan de Prevision Social Individual integrado en Rural
Pension XXI Individual, EPSV y la integracién en Rural Pension XX| Individual, EPSV y la inscripcién de la
baja en el Registro de Entidades de Prevision Social Voluntaria de Euskadi.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

2.1. Imagen fiel

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2025 se han preparado a partir de los registros contables
de la Entidad y se presentan de acuerdo con la legislacion vigente y con las normas establecidas en el Plan
Contable de las Entidades de Prevision Social Voluntaria del Pais Vasco, aprobado mediante el Decreto
86/2010, de 16 de marzo, del Departamento de Economia y Hacienda del Gobierno Vasco, con objeto de
mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Entidad, asi como la
veracidad de los flujos de efectivo incorporados en el estado de flujos de efectivo.

La aplicacion de los principios y normas contables establecidos por el Decreto 86/2010 a los estados
financieros referidos al 31 de diciembre de-2025, tiene caracter obligatorio en virtud del articulo 2 del Decreto
86/2010 para todas las entidades comprendidas en el Titulo | de la Ley 5/2012, sobre Entidades de Prevision
Social Voluntaria.

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por la Junta de Gobiemo de la Entidad, se someteran a la
aprobacién por la Asamblea General, estimandose que seran aprobadas sin modificacién alguna.

Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2024 fueron formuladas por la Junta de Gobierno el 27 de
rharzo de 2025 y aprobadas por la Asamblea General el 24 dé abril de 2025.
2.2. Principios contables no obligatorios aplicados

No existe ningin principio contable de aplicacién obligatoria que, teniendo un efecto significativo en las
cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

2.3. Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre
La preparacion de las cuentas anuales exige el uso por parte de la Entidad de ciertas estimaciones y juicios

en relacién con el futuro que se evaluan continuamente y se basan en la experiencia histérica y otros factores,
incluidas las expectativas de sucesos futuros que se creen razonables bajo estas circunstancias.

Basicamente, estas estimaciones hacen referencia a:

- Valor razonable de derivados u otros instrumentos financieros.
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El valor razonable de los instrumentos financieros que no se negocian en un mercado activo se determina
usando técnicas de valoracién de general aceptacion. La Entidad Gestora utilizando la informacién disponible
y las técnicas mencionadas selecciona las hipétesis que considera que reflejan mejor las condiciones de
mercado existentes en la fecha de cada cierre. La Entidad Gestora ha utilizado como principal método de
valoracion de los titulos de renta fija sin mercado activo el descuento de flujos ciertos o probabilizados,
conforme a una tasa de descuento y aplicando los diferenciales correspondientes por riesgo de crédito y
liquidez ajustados a las condiciones de mercado.

2.4. Comparacion de la informacion

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Entidad Gestora presentan, a eféctos
comparativos, con cada una de las partidas del Balance de Situacion, de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias,
del Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, del Estado de Flujos de Efectivo y las Notas de la Memoria,
ademas de las cifras a 31 de diciembre de 2025, las correspondientes al ejercicio anterior.

Las cifras contenidas en las presentes cuentas anuales estan expresadas en euros salvo que se indique otra
unidad.

2.5. Elementos recogidos en varias partidas
A efectos de facilitar la comprension del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado
de cambios en el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo, estos estados se presentan de forma
agrupada, recogiéndose los analisis requeridos en las notas correspondientes de la Memoria.

2.6. Cambios en criterios contables
Los cambios de criterios contabies, bien porque se modifique una norma contable que regula una determinada

transaccion o evento, o bien porque la Junta de Gobierno, por razones debidamente justificadas, decida variar
el criterio contable, se aplican retroactivamente, a menos que:

e Sea impracticable determinar los efectos que se derivan, en cada ejercicio especifico, del cambio de un
criterio contable sobre la informacién comparativa en un ejercicio anterior, en cuyo caso se aplica el nuevo
criterio contable al principio del ejercicio mas antiguo para el que la aplicacién retroactiva sea practicable.
Cuando es impracticable determinar el efecto acumulado, al principio del ejercicio corriente, por la
aplicacién de un nuevo criterio contable a todos los ejercicios anteriores, se aplica el nuevo criterio
contable de forma prospectiva, desde la fecha mas antigua en que sea practicable hacerlo o,

e Ladisposicién o norma contable que modifique o establezca el criterio ﬁje desde cuando se debe aplicar.
2.7. Correccion de errores

Los errores en la elaboracion de las cuentas anuales surgidos en ejercicios anteriores son el resultado de
omisiones o inexactitudes resultantes de fallos al emplear o utilizar informacién fiable, que estaba disponible
cuando las cuentas anuales para tales periodos fueron formuladas y que la Entidad deberia haber empleado
en la elaboracién de dichas cuentas anuales.

Los errores correspondientes a ejercicios anteriores se corrigen retroactivamente en las primeras cuentas
anuales que se formulan después de su descubrimiento, como si el error nunca se hubiere cometido:

¢ reexpresando los importes de las partidas de los diferentes estados financieros afectados por el error,
incluidas las notas de la memoria, que se publiquen en las cuentas anuales a efectos comparativos,
que correspondan al ejercicio, asi como a los ejercicios posteriores, en el que hubiera ocurrido v, si
procede,

e reexpresando el balance de apertura del ejercicio mas antiguo para el que se presente informacion,
si el error ocurrié con anterioridad a los primeros estados financieros que se presenten a efectos
comparativos.

Cuando es impracticable determinar los efectos que se derivan, en cada ejercicio especifico, de un error sobre
la informacién comparativa en un ejercicio anterior, se reexpresan los saldos iniciales para los ejercicios mas
antiguos en los cuales tal reexpresién sea practicable. En el caso de que sea impracticable determinar el
efecto acumulado, al principio del ejercicio corriente, de un error sobre todos los ejercicios anteriores, se
reexpresa la informacion comparativa corrigiendo el error de forma prospectiva, desde la fecha mas antigua
en que sea posible hacerlo.
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Los errores de ejercicios anteriores que afectan al patrimonio neto se corrigen en el ejercicio de su
descubrimiento empleando la cuenta de patrimonio neto correspondiente. En ningln caso, los errores de
ejercicios anteriores se corrigen empleando la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en el que son
descubiertos, salvo en el supuesto de que no tengan importancia relativa o sea impracticable determinar el
efecto del error segun lo indicado en el parrafo anterior.

2.8. Criterios de imputacion de gastos e ingresos

Los ingresos.y gastos se imputan en funcién de la corriente real de bienes y servicios que los mismos
representan, con independencia del momento en que se produce la corriente monetaria o financiera derivada
de ellos.

La cuenta de pérdidas y ganancias comprende adecuadamente separados los ingresos y los gastos del
periodo por actividades de acuerdo con los desgloses establecidos en la norma vigente (Actividades de los
Planes de prevision de las EPSV y el Resto de actividades desarrolladas por.las EPSV).

Dentro de cada actividad, los referidos ingresos y gastos se imputan a la cuenta afecta a las actividades de
los planes de prevision correspondientes, si éstos proceden de inversiones directamente relacionadas con las
operaciones afectas a dichas actividades. Los ingresos y gastos de las inversiones en que se materialicen los
fondos propios, asi como de otros recursos no relacionados directamente con la practica de operaciones
afectas a las actividades de previsidn social, se imputan a la “Cuenta No Afecta a las actividades de la
prevision social” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

El resto de gastos se imputan directamente a la actividad que los origina. Cuando esto no sea posible se
utilizan criterios analiticos de imputacién de costes siendo dichos. criterios razonables,  objetivos y
comprobables.

3. Distribucion de resultados

La propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2025 del Fondo Mutual, que la Junta de Gobierno de
la Entidad propondra para su aprobacion a la Asamblea General es la siguiente:

Euros
2025 2024

Reserva Voluntaria - -

Resultado del Ejercicio - -

La propuesta de distribucion de resultados del ejercicio cumple con los requisitos y limitaciones establecidos
en la normativa vigente y en los estatutos sociales.

Los Planes de Aportacién Definida se rigen por un sistema financiero de capitalizacion individual en el que los
derechos de cada sacio ordinario o beneficiario son el resultado de sus aportaciones directas o imputadas y
las rentas obtenidas de las inversiones de las mismas deducidos los gastos que le sean imputables. De esta
forma, fa Entidad registra en cada momento en el epigrafe “A.5 Provisiones técnicas” del pasivo del balance,
el conjunto de derechos econdémicos de los socios ordinarios o beneficiarios del sistema.

4. Normas de registro y valoracion

Las normas de va|oraC|on aplicadas en la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas se describen a
continuacion:

a) Instrumentos financieros
a.1) Activos financieros
En la nota 5 de las presentes cuentas anuales se muestran los saldos de los activos financieros a 31 de

diciembre de 2025 y 2024, junto con su naturaleza especifica, clasificados de acuerdo con los siguientes
criterios en lo aplicable a la Entidad:

Préstamos y partidas a cobrar:
Son activos financieros no derivados con cobros fijos o determinables que no cotizan en un mercado activo,

tales como valores representativos de deuda, préstamos hipotecarios, los préstamos no hipotecarios, los
anticipos sobre polizas, depdsitos bancarios, recibos de cuotas pendientes de cobro, etc.
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Estos activos financieros se valoran inicialmente por su valor razonable, incluidos los costes de transaccion
que les sean directamente imputables, y posteriormente a coste amortizado reconociendo los intereses
devengados en funcion de su tipo de interés efectivo, entendido como el tipo de actualizacién que iguala el
valor en libros del instrumento con la totalidad de sus flujos de efectivo estimados hasta su vencimiento. No
obstante lo anterior, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio se valoran,
tanto en el momento de reconocimiento inicial como posteriormente, por su valor nominal siempre que el
efecto de no actualizar los flujos no sea significativo.

Al menos al cierre de cada ejercicio, se efectyan las correcciones valorativas necesarias por deterioro de valor
si existe evidencia objetiva de que no se cobraran todos los importes que se adeudan.

El importe de la pérdida por deterioro del valor es la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor
actual de los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo en el momento de
reconocimiento inicial. Las correcciones de valor, asi como en su caso su reversién, se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias. La reversion de deterioro tendra como limite el valor en libros del crédito que esta
reconocido en la fecha de reversion y si no se hubiese registrado.

Activos financieros mantenidos para negociar y otros activos financieros a valor razonable con
cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias:

Tienen la consideracion de activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias todos aquellos activos mantenidos para negociar que se adquieren con el propdsito de venderse
en el corto plazo o forman parte de una cartera de instrumentos identificados y gestionados conjuntamente
para obtener ganancias a corto plazo, asi como los activos financieros que designa la Entidad en el momento
del reconocimiento inicial para su inclusion en esta categoria por resultar en una informacion mas relevante.
Los derivados también se clasifican como mantenidos para negociar siempre que no sean un contrato de
garantia financiera ni se hayan designado como instrumentos de cobertura.

La Entidad también contabiliza en esta categoria los activos financieros hibridos a los que se hace referencia
en el apartado 5.1 de la NRV 82 “Instrumentos financieros”.

Estos activos financieros se valoran, tanto en el momento inicial como en valoraciones posteriores, por su
valor razonable, imputando los cambios que se produzcan en dicho valor en la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio. Los costes de transaccion directamente atribuibles a la adquisicion se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias.

Consideraciones generales relativas a la valoracién de instrumentos financieros:

Se entiende por valor razonable de un instrumento financiero en una fecha dada, el importe por el cual puede
ser comprado o vendido entre un comprador y un vendedor interesados y debidamente informados, en
condiciones de independencia mutua.

Los valores razonables de las inversiones que cotizan se basan en precios de compra corrientes. Si el
mercado para un activo financiero no es activo (y para los titulos que no cotizan), la Entidad establece el valor
razonable empleando referencias a otros instrumentos sustancialmente iguales y métodos de descuento de
flujos de efectivo futuros estimados. El uso de estos modelos puede ser realizado directamente por el la
Entidad o bien por la contraparte que ejercié de parte vendedora. §

Los activos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan sustancialmente todos los riesgos
y beneficios inherentes a la propiedad del activo. En el caso concreto de cuentas a cobrar se entiende que
este hecho se produce en general si se han transmitido los riesgos de insolvencia y demora.

Los ingresos por intereses se reconocen en el resultado del ejercicio utilizando el método del tipo de interés
efectivo. Los ingresos por dividendos se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias
cuando se establece el derecho a recibir el cobro. No obstante lo anterior, si los dividendos distribuidos
procedan de resultados generados con anterioridad a la fecha de adquisicion no se reconocen como ingresos,
minorando el valor contable de la inversién.

Régimen de valoracion de los instrumentos financieros:

El Decreto 86/2010, de 16 de marzo, establece el régimen contable aplicable a los distintos instrumentos
financieros, estableciendo un régimen de reconocimiento y valoracién con posterioridad a su reconocimiento
inicial que dependera de la categoria o cartera en la que se encuentren asignados. Ello supone, entre otras
cuestiones, la desaparicion del concepto de cotizacion representativa y de las primas de homogeneizacién en
funcion de la calidad del emisor o de las condiciones de la emision, para la estimacion del valor de mercado
de los titulos de renta fija en base a la actualizacion de los flujos futuros.
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Como alternativa, el apartado 2 del punto 6 del Marco Conceptual de la contabilidad introduce el concepto
de precio en un mercado activo y, en su defecto, la necesidad de recurrir a la aplicacion de modelos y técnicas
de valoracion.

Un mercado activo sera aquel mercado en el que se den simultaneamente las siguientes condiciones:
- Los bienes o servicios intercambiados son homogéneos.

- Pueden encontrarse practicamente en cualquier momento .compradores o vendedores para un
determinado bien o servicio.

- Los precios son conocidos y faciimente accesibles para el publico. Estos precios, ademas, han de
reflejar transacciones de mercado reales, actuales y producidas con regularidad.

Respecto a lo anterior, en ninglin caso la norma esta haciendo referencia a la necesidad de que el mercado
sea regulado, sino que sea transparente y profundo. Por tanto, los precios conocidos y faciimente accesibles
para el publico ofrecidos por proveedores de informacion financiera que reflejen transacciones de mercado
reales; actuales y producidas con regularidad, tendran la consideracion de precios de un mercado activo.

Si no existiese precio en un mercado activo, sera necesario estimarlo a través de un modelo o técnica de
valoracién, consistente con la metodologia aceptada y utilizada en el mercado para la fijacién de los precios,
maximizando el uso de datos observables en el mercado. Para los instrumentos representativos de deuda
podra utilizarse la metodologia del descuento de flujos ciertos o probabilizados, conforme a una tasa de
descuento, de riesgo de crédito y liquidez ajustada a las condiciones de mercado.

a.2) Pasivos financieros
Débitos y partidas a pagar:

En esta categoria la Entidad |ncIuye débitos por operaciones comerciales y débitos por operaciones no
comerciales.

Estas deudas se reconocen inicialmente a su valor razonable ajustado por los costes de transaccion
directamente imputables, registrandose posteriormente por su coste amortizado segtin el método del tipo de
interés efectivo. Dicho interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala el valor en libros del instrumento
con la corriente esperada de pagos futuros previstos hasta el vencimiento del pasivo.

No obstante lo anterior, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y que
no tienen un tipo de interés contractual se valoran, tanto en el momento inicial como posteriormente, por su
valor nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo.

En el caso de producirse renegociacion de deudas existentes, se considera que no existen modificaciones
sustanciales del pasivo financiero cuando el valor actual de los flujos de efectivo del nuevo pasivo, incluyendo
las comisiones netas, no difiere signifi icativamente del valor actual de los flujos de efectivo pendientes de pagar
del pasivo original, actualizados ambos al tipo de interés efectivo de éste.

Pasivos financieros mantenidos para negociar y otros pasivos financieros a valor razonable con
cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias:

Tierien la consideracion de pasivos: financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias todos aquellos pasivos mantenidos para negociar que se emiten con el propésito de readquirirse
en el corto plazo o forman parte de una cartera de instrumentos financieros identificados y gestionados
conjuntamente para obtener ganancias en el corto plazo, asi como los pasivos financieros que designa la
Entidad en el momento del reconocimiento inicial para su inclusién en esta categoria por resultar en una
informacion mas relevante. Los derivados también se clasifican como mantenidos para negociar siempre que
no sean un contrato de garantia financiera ni se hayan designado como instrumentos de cobertura.

Estos pasivos financieros se valoran, tanto en el momento inicial como en valoraciones posteriores, por su
valor razonable, imputando los cambios que se produzcan en dicho valor en la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio. Los costes de transaccion directamente imputables a la emision se reconocen en la cuenta de
pérdidas y gananclas del ejercicio en que surgen.
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b) Provisiones técnicas

Estas provisiones reflejan el valor de los derechos consolidados de los socios a la fecha del cierre del ejercicio
y su saldo esta compuesto por las aportaciones realizadas por el Socio Fundador y los asociados y por los
beneficios y pérdidas obtenidos consecuencia de la actividad de prevision social de la Entidad (Nota 1), que
en el ejercicio 2025 presenta un beneficio de 7.441.043,14 euros (6.981.390,15 euros de beneficio en 2024).

Estas provisiones se dotan, en cada ejercicio, por un importe equivalente a las cuotas del Socio Protector
Fundador y de los asociados recibidas en el mismo (Nota 1) y se aplican para hacer frente al pago de las
prestaciones cubiertas. La variacion de estas provisiones en €l ejercicio se refleja en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

¢) Créditos por operaciones del reaseguro y provisiones técnicas para prestaciones

Corresponden a las provisiones constituidas para hacer frente a las obligaciones contraidas como
consecuencia de la actividad de prevision de la Entidad. Dichas provisiones que estan constituidas por la cifra
que representa el valor actuarial de las obligaciones futuras del colectivo cubierto. Se contabiliza, por igual
importe, en el activo del balance de situacion, por la deuda-contraida por la entidad aseguradora con la
Entidad, y en el pasivo del balance de situacion, por la obligacién contraida por la Entidad con los socios.

d) Transacciones en moneda extranjera
NN - Moneda funcional y de presentacion

< Las cuentas anuales de la Entidad se presentan en euros, que es la moneda de presentacién y funcional de
) la Entidad.

—

- Transacciones y saldos

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando los tipos de cambio
vigentes en la fecha de las transacciones. Las pérdidas y ganancias en moneda extranjera que resultan de la
liquidacion de estas transacciones y de la conversion a los tipos de cambio de cierre de activos y pasivos
monetarios denominados en moneda extranjera se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las diferencias de conversion sobre partidas no monetarias, tales como Instrumentos de patrimonio
mantenidos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias, se presentan como parte
de la ganancia o pérdida en el valor razonable.

e) Impuestos sobre beneficios

De acuerdo con la Legislacién Foral aplicable en los tres Territorios Historicos de la Comunidad Auténoma del
Pais Vasco, las Entidades de Prevision Social Voluntaria tributan en el Impuesto sobre Sociedades al tipo del
cero por ciento, con derecho a la devolucion de las retenciones sobre rendimientos del capital mobiliario, las
cuales figuran en el epigrafe de Activos fiscales del balance de situacion adjunto.

f) Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se registran en funcion a su periodo de devengo, registrandose las operaciones sociales
teniendo en cuenta la correlacion existente entre los ingresos generados y sus correspondientes gastos.

g) Provisiones no técnicas y pasivos contingentes

Las provisiones para deudas por los pagos asumidos derivados de los convenios asumidos con entidades
aseguradoras y litigios se reconocen cuando ta Entidad tiene una obligacion presente, ya sea legal o implicita,
como resultado de sucesos pasados, es probable que vaya a ser necesaria una salida de recursos para
liquidar la obligacion y el importe se puede estimar de forma fiable. No se reconocen provisiones para pérdidas
de explotacién futuras.

Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera seran necesarios para liquidar
la obligacion usando un tipo de interés que refleje las evaluaciones del mercado actual del valor temporal del
dinero y los riesgos especificos de la obligacion. .

Los ajustes en la provisién con motivo de su actualizacion se reconocen como un gasto financiero conforme
se van devengando.
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Las provisiones con vencimiento inferior o igual a un afo, con un efecto financiero no significativo no se
descuentan. Cuando se espera que parte del desembolso necesario para liquidar la provision sea
reembolsado por un tercero, el reembolso se reconoce como un activo independiente, siempre que sea
practicamente segura su recepcion.

Por su parte, se consideran pasivos contingentes aquellas posibles obligaciones surgidas como consecuencia
de sucesos pasados, cuya materializacion esta condicionada a que ocurra o no uno o mas eventos futuros
independientes de la voluntad de la Entidad.

h) Medioambiente

La Entidad considera que cumple sustancialmente con las leyes relativas a la proteccion del medio ambiente.
Durante los ejercicios 2025 y 2024 la Entidad no ha incurrido en costes e inversiones significativas por este
concepto, ni ha considerado necesario registrar ninguna provision al efecto, ya que no existen riesgos o
contingencias significativas que pudieran afectar a estas cuentas anuales, dada la actividad de la Entidad.

i) Transacciones entre partes vinculadas

Con caréacter general, las operaciones entre la Entidad y una empresa del grupo se contabilizan en el momento
inicial por su valor razonable. En su caso, si el precio acordado difiere de su valor razonable, la diferencia se
egistra atendiendo a la realidad econémica de la operacién. La valoracién posterior se realiza conforme con
o previsto en las correspondientes normas.

5. Instrumentos financieros

5.1. Informacién sobre la relevancia de los instrumentos financieros en la situacion financiera y los

resultados de la Entidad

51.1 Informacién relacionada con el balance

Las categorias de activos y pasivos financieros al cierre del ejercicio 2025 y 2024 presentan el siguiente

detalle:

ACTIVOS FINANCIEROS

Activos financieros mantenidos para
negociar

Instrumentos de patrimonio:

- Participaciones en fondos de inversion
- Oftros instrumentos de patrimonio
Valores representativos de deuda:
Valores de renta fija

Otros créditos

Créditos con las Administraciones Publicas
Otros activos financieros

Tesoreria

TOTAL

2025 (Euros)
Otros activos financieros a Activos
Efectivo y otros valor razonable con cambios financieros
medios liquidos en la cuenta de Pérdidas y mantenidos para
equivalentes Ganancias negociar TOTAL

- - 810.00 810,00
- 41.606.172,06 41.606.172,06
- 41.606.172,06 - 41.606.172,06
4.793.000,00 118.403.017,62 " 123.196.017,62
4.793.000,00 118.403.017,62 = 123.196.017,62
1.617.929,27 - - 1.617.929,27
1.617.929,27 - & 1.617.929,27
6.410.929,27 160.009.189,68 810,00 166.420.928,95
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2024 (Euros)

Activos
Efectivo y otros  Otros activos financieros a valor . financieros
medios liquidos razonable con cambios en la mantenidos
equivalentes cuenta de Pérdidas y Ganancias  para negociar TOTAL
Activos financieros mantenidos para
negociar - - - -
Instrumentos de patrimonio: - 38.363.401,72 - 38.363.401,72
- Participaciones en fondos de inversion - 2.941.577,75 - 2.941.577,75
- Otros instrumentos de patrimonio - 35.421.823,97 - 35.421.823,97
Valores representativos de deuda: 6.961.000,00 105.151.654,29 - 112.112.654,29
Valores de renta fija 6.961.000,00 105.151.654,29 - 112.112.654,29
Otros créditos - - - -
Créditos con las Administraciones Publicas - - - -
Otros activos financieros 2.351.086,16 - - 2.351.086,16
Tesoreria 2.351.086,16 - - 2.351.086,16
TOTAL 9.312.086,16 i 143.515.056,01 - 152.827.142,17
PASIVOS FINANCIEROS
(Euros)
2025 2024

A-1) Pasivos financieros mantenidos para negociar - 1.260,00

A-3) Débitos y partidas a pagar 327.612,06 345.443,97

Il. Deudas por operaciones de la actividad de prevision social - -

IX. Otras deudas 8 327.612,06 345.443,97

= B > 1.- Deudas con las Administraciones publicas 53.755,94 97.735,66

3.- Resto de otras deudas 273.856,12 247.708,31

TOTAL 327.612,06 346.703,97

Al 31 de diciembre de 2025 existen futuros de inversiones incluidos bajo el epigrafe “Activos financieros
mantenidos para negociar” por importe de 810,00 euros y “Pasivos financieros mantenidos para negociar” por
importe de 0 euros (0 y 1.260,00 euros en 2024, respectivamente).

El epigrafe “Otras deudas” incluye los saldos con las Administraciones Publicas que corresponden a las
retenciones efectuadas sobre rendimientos sujetos pendientes de pago a la Hacienda Publica, por un importe
de 53.755,94 euros (97.735,66 euros en 2024). “Resto de otras deudas” recoge principalmente Comisiones
de gestion y depdsito pendientes de pago por importe de 165.291,07 y otros acreedores pendientes de pago
por 107.774,89 euros (Comisiones de gestion y depésito pendientes de pago; y otros acreedores pendientes
de pago, por importe de 108.387,47 y 137.858,20 euros en 2024, respectivamente).

La clasificacion de los activos financieros por vencimiento, para aquellos que tengan un vencimiento
determinado o determinable por cada categoria de activo es la siguiente:

2025 (Euros)

Afnos
2026 2027 2028 2029 posteriores Total

Efectivo y Otros activos

liquidos equivalentes 4.793.000,00 - - - - 4.793.000,00
Otros Activos Financieros a

Valor Razonable con

3
cambios en PyG 18.819.334.51 34.710.702,34 16.839.847,53 12.256.565,79 35.776.567,45 118.403.017.62
TOTAL 23.612.334,51 34.710.702,34 16.839.847,53 12.256.565,79 35.776.567,45 123.196.017,62

2024 (Euros)
Anos
2025 2026 2027 2028 posteriores Total

Efectivo y Otros activos

liquidos equivalentes 6.961.000,00 = = = = 6.961.000,00
Otros Activos Financieros a '

Valor Razonable con cambios

en PyG 10.833.548,24 10.782.677,30 6.350.344,20 4.587.426,57 72.597.657.98 105.151.654,29

TOTAL ] 17.794.548,24 10.782.677,30 6.350.344,20 4.587.426,57 72.597.657,98 112.112.654,29
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5.1.2 Activos financieros a valor razonable con cambios en Pérdidas y Ganancias

Este epigrafe del activo, al cierre del ejercicio 2025, estd compuesto por 41.606.172,06 euros
correspondientes a instrumentos de patrimonio y 118.403.017,62 euros correspondientes a instrumentos de
deuda (38.363.401,72 y 105.151.654,29 euros en 2024, respectivamente). Instrumentos de deuda incluyen a
31 de diciembre de 2025 intereses devengados y no vencidos por importe de 1.584.971,49 euros (a cierre de
2024 el importe era 1.191.986,27 euros).

El detalle a 31 de diciembre de 2025 de los instrumentos de deuda e instrumentos de capital clasificado bajo
esta categoria se encuentra en el Anexo .

La exposicion maxima al riesgo de crédito a la fecha de presentacién de la informacion es el valor razonable
de los titulos de deuda clasificados bajo esta categoria.

Al cierre del ejercicio 2025 y 2024 no existen correcciones valorativas por deterioro originadas por el riesgo
de crédito sobre los activos que forman este epigrafe.
5.1.3 Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

La composicién del epigrafe al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

Euros

2025 2024
Entidades de Crédito y efectivo en caja 1.617.929,27 2.351.086,16
Otros activos liquidos equivalentes 4.793.000,00 6.961.000,00

TOTAL 6.410.929,27 9.312.086,16

La practica totalidad de los saldos mantenidos en cuentas corrientes por la Entidad a 31 de diciembre de 2025
y 2024 se encuentran en el Banco Cooperativo Espafiol.

El interés de las cuentas corrientes de la Entidad en el ejercicio 2025 y 2024 ha sido €STR a un dia.
A su vez, el concepto de Otros activos liquidos equivalentes incluye los instrumentos financieros que son
convertibles en efectivo y que, en el momento de su adquisicién, su vencimiento.no era superior a tres meses.
No existe en los mismos, riesgo significativo de cambio de valor y forman parte de la politica de gestion normat
de la tesoreria de la Entidad. )

5.1.4 Informacion relacionada con la cuenta de pérdidas y ganancias y el patrimonio neto

El detalle de los ingresos y gastos financieros registrados en la cuenta de pérdidas y ganancias es el siguiente:

2025 (Euros)
Otros activos Activos
financieros a valor Financieros
Efectivo y otros razonable con mantenidos
medios liquidos cambios en Pérdidas para
equivalentes y Ganancias negociar TOTAL
Ingresos de inversiones 139.111,62 3.834.206,45 - 3.973.318,07
Gastos de Inversiones - (962.697,37) (189,78) (962.887,15)
Pérdidas en la realizacién de inversiones - (739.919,57) - (739.919,57)
Beneficios en la realizacion de inversiones - 3.016.822,37 5.003,55 3.021.825,92
Beneficios procedentes de la valoracién de
las inversiones financieras - 4.411.595,92 223.420,00 4.635.015,92
Pérdidas procedentes; de la valoracion de ’
las inversiones financieras - (519.704,09)  (119.858,20) (639.562,29)
Total Resultados de las Inversiones 139.111,62 9.040.303,71 108.375,57 9.287.790,90
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2024 (Euros)

Otros activos Activos
financieros a valor Financieros
Efectivo y otros razonable con mantenidos
medios liquidos cambios en Pérdidas para
equivalentes y Ganancias negociar TOTAL

Ingresos de inversiones 252.562,06 3.469.082,32 - 3.721.644,38
Gastos de Inversiones S s (352.968,84) (321,30) (353.290,14)
Pérdidas en la realizacién de inversiones - (1.472.410,03) - (1.472.410,03)
Beneficios en la realizacion de
inversiones . - 4.185.912,59 12.757,18 4.198.669,77
Beneficios procedentes de la valoracién -
de las inversiones financieras - 3.678.740,56 407.407,50 4.086.148,06
Pérdidas procedentes de 'la valoracién de
las inversiones financieras - (832.975,82)  (594.100,00) (1.427.075,82)
Total Resultados de las Inversiones 252.562,06 8.675.380,78  (174.256,62) 8.753.686,22

5.1.5 Moneda extranjera )

Los elementos de activo denominados en moneda extranjera son los siguientes:

Euros
Valor en Divisa Valor en Libros
DIVISA 2025 2024 2025 2024
Instrumentos de patrimonio USD 8.419.696,69 6.268.886,99 7.165.699,31 6.034.158,23
Instrumentos de patrimonio DKK 778.436,32 870.488,44 ‘ 104.223,69 116.721,88
Instrumentos de patrimonio GBP 349.873,97 185.235,09 400.955,73  223.395,51
Instrumentos de patrimonio CHF 202.311,99  67.313,76 217.212,79  71.519,08

Valores de renta fija usb 2.877.103,39 - 2.448.598,63 -

5.1.6 Activos Financieros mantenidos para negociar: Derivados

El detalle individualizado de las posiciones en Futuros que a 31 de diciembre de 2025 tiene abiertas el Fondo
es el siguiente

Futuros Subyacente Contratos Multiplicador Vencimiento
Euro Stoxx50 Banks SX5E Index 1 10 20/03/2026

El valor de realizacion por esta operacion al 31 de diciembre de 2025 asciende a 810 euros.

El detalle individualizado de las posiciones en Futuros que a 31 de diciembre de 2024 tiene abiertas el Fondo
es el siguiente:

Futuros Subyacente Contratos Mulitiplicador Vencimiento
Euro Stoxx50 Banks SX5E Index 6 10 . 21/03/2025

El valor de realizacion por esta operacion al 31 de diciembre de 2024 asciende a'-1.260 euros.

5.2. Informacion sobre la naturaleza y el nivel de riesgo procedente de instrumentos financieros,

Riesgo de Mercado

Atendiendo a la naturaleza de los factores de riesgo, dentro de riesgo de mercado podemos distinguir entre:

a) Riesgo de tipos de interés

El riesgo de tipo de interés es el riesgo de pérdida debido a las variaciones de los tipos de interés en las
distintas divisas en las que la Sociedad mantiene posiciones. A su vez puede diferenciarse entre Riesgo
Direccional (Desplazamiento Paralelo) y Riesgo de Curva de Tipos (Cambios en la Pendiente y/o la Forma).

La Entidad esta expuesta a este riesgo por la inversion en instrumentos de deuda tanto publica como privada,
depésitos a plazo constituidos en entidades financieras, asi como en instrumentos del mercado monetario.
Las emisiones a tipos variables exponen a la Entidad a riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo y las
emisiones a tipo de interés fijo exponen a la Entidad a riesgos de tipo de interés sobre el valor razonable.
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b) Riesgo de precio

Se define como las pérdidas en renta variable ante movimientos adversos del precio de |as acciones o indices.
e

El riesgo de precio también puede entenderse como los cambios en la volatilidad de los precios de las

acciones, en la relacion entre los precios de las diferentes acciones y en el diferencial de rentabilidad entre

acciones y bonos.

La Entidad esta expuesta al riesgo de precio por las inversiones en valores cotizados de capital que mantiene
en su cartera. :

El Comité de Inversiones que se retine con periodicidad mensual analiza et rendimiento de la cartera y las
lineas de inversion.

La Entidad evalua periddicamente las proyecciones de activos y pasivos, asi como la rentabilidad de las
distintas carteras asignadas a contratos y la suficiencia de la misma respecto a los tipos de interés
comprometidos. , 0

¢) Riesgo de Crédito

Se refiere a la pérdida que se puede producir por incumplimiento de alguna o todas las obligaciones de la
contraparte. El riesgo de crédito existe a lo largo de la vida de la operacion, pero puede variar de un dia a otro
debido a los procedimientos de liquidacion y a cambios en las valoraciones.

Podemos distinguir entre dos tipos de riesgos de crédito:

c.1) Riesgo de Contrapartida

Vendréa representado por la pérdida en que se incurriria en caso de incumplimiento de la contraparte al tener
que reponer la posicidn en el mercado.

Las cinco mayores posiciones de la cartera clasificados en carteras valoradas a valor razonable

Euros
Emisor Valor razonable a 31.12.2025
ESTADO ESPANOL 31.272.331,23
INSTITUTO CREDITO OFICIAL : 5.387.837,40
UNION EUROPEA 5.323.489,93
GOBIERNO VASCO . 3.682.227,66
COMUNIDAD DE MADRID 3.657.273,90

Euros
Emisor Valor razonable a 31.12.2024
ESTADO ESPANOL 27.482.984,22
COMUNIDAD DE MADRID 3.937.973,67
INSTITUTO CREDITO OFICIAL ) 3.697.174,67 .
KFW : 3.258.663,23
REPUBLICA ITALIANA 3.224.113,76

c.2) Riesgo de Emisor

Representa el riesgo de insolvencia del emisor por cambios en su fortaleza econdmica-financiera no pudiendo
hacer frente, a su vencimiento, a los titulos por él emitidos. También se considera riesgo de emisor el cambio
potencial.adverso en el valor de mercado de los titulos de un emisor provocado por un cambio en la percepcion
de su solvencia por el mercado.

El riesgo de crédito se gestiona por grupos. El riesgo de crédito surge de efectivo y equivalente al efectivo,
instrumentos financieros, depositos con bancos e instituciones financieras, incluyendo cuentas a cobrar y
transacciones comprometidas. Regularmente se realiza un seguimiento de los limites de diversificacion y
dispersion. ,
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El rating de los activos de renta fija en la cartera clasificados en carteras valoradas a valor razonable, presente
la siguiente clasificacion al cierre de los ejercicios 2025 y 2024:

- Activos a valor razonable con cambios en Pérdidas y Ganancias — Instrumentos de deuda.

Euros
Ratings Valor razonable a 31.12.2025 Valor razonable a 31.12.2024
AAA 27.473.491,36 18.793.575,76
AA 13.021.236,81 15.254.047,29
A 66.094.877,33 56.929.854,57
BBB 11.513.976,12 13.273.428,39
BB - 602.650,28
B = :
NR 299.436,00 298.098,00
Total 118.403.017,62 105.151.654,29

d) Riesgo de Liquidez
Podemos distinguir la exposicion a dos tipos de riesgo de liquidez:

d.1) Riesgo de Liquidez en las Previsiones de Tesoreria

Es el riesgo de no poder hacer frente a las obligaciones de pago debido a una inadecuada estructura de flujos
de caja.

La Entidad realiza un seguimiento continuo de las previsiones de la reserva de tesoreria en funcién de los
flujos de efectivo esperados.

La gestién y control de la liquidez realizada por la Entidad asegura que en todo momento se disponga de los
recursos liquidos suficientes para cumplir con los compromisos de pago.

d.2) Riesgo de Liquidez de Mercado

Es el riesgo de que la Entidad no sea capaz de deshacer una posicion de una forma oportuna, sin sufrir
distorsiones en el precio de mercado y en el coste de la operacion.

El riesgo de liquidez es funcién de la concentracion en ciertos productos o divisas y de la inestabilidad de los
mercados.

El riesgo se evalla considerando la relacion entre diferentes mercados, la profundidad de cada mercado (p.
e. la posesion de un producto cuya cotizaciéon no sea frecuente puede producir dificultades en su realizacion),
el plazo de los productos no vencidos y otros factores. También se asocia con la posibilidad de que una
operacion de gran volumen en un instrumento particular pueda tener un efecté imprevisible en el precio de
mercado del instrumento.

El riesgo de liquidez se cuantifica ajustando las medidas de riesgo para que reflejen la cantidad de tiempo
necesario para deshacer una determinada posicion. Este ajuste se conoce como factor de liquidez.

En mercados poco liquidos el margen de compra/venta tiende a ser amplio, lo que incrementa dicho coste.

Un fenémeno relacionado es el riesgo de una disminucién repentina e inesperada de la liquidez, incluso en
mercados habitualmente liquidos, debido a movimientos importantes de precio o saltos én la volatilidad.

Para mitigar este riesgo, se realiza una gestion de la cartera que evite la concentracion, a través de una cartera
diversificada por tipo de producto y por vencimiento, manteniendo un alto porcentaje en instrumentos
financieros de alta liquidez y en activos con fecha de vencimiento inferior al afio.

La concentracion de los activos de renta fija en la cartera clasificados en carteras valoradas a valor razonable,
presenta la siguiente clasificacion al cierre del ejercicio:
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- Activos‘a valor razonable con cambios en Pérdidas y Ganancias — Instrumentos de deuda

Euros
Vencimiento Valor razonable a 31.12.2025 Valor razonable a 31.12.2024
Menor a 1 aho 18.819.334,51 27.302.833,85
1 a 3 anos 51.550.549,87 40.428.778,04
3 a5 ahos 23.096.766,97 15.630.518,46
5 a 10 afos 21.565.099,87 18.115.780,02
Mayor a 10 afos 3.371.266,40 3.673.743,92
Total 118.403.017,62 105.151.654,29

e) Riesgo de tipo de cambio

Se define como las pérdidas que se pueden generar en las inversiones denominadas en divisas distintas a la
divisa de referencia de la participacién, como consecuencia de movimientos adversos del tipo de cambio.

Con el fin de mitigar este riesgo, para cada Plan de Prevision se establecen unas bandas de exposicion (en
términos de maximo y minimo aceptables).

En el apartado 5.1.5 de las presentes cuentas anuales se muestran los saldos de las ihversiones en moneda
extranjera a 31 de diciembre de 2025 y 2024.

f) Riesgos por inversion en instrumentos financieros derivados

El uso de instrumentos financieros derivados, incluso como cobertura de otras inversiones, también conlleva
riesgos, como la posibilidad de que haya una correlacion imperfecta entre el movimiento del valor de los
contratos de derivados y los elementos objeto de cobertura, lo que puede dar lugar a que ésta no tenga todo
el éxito previsto.

Las inversiones en instrumentos financieros derivados comportan riesgos adicionales a los de las inversiones
de contado por el apalancamiento que conllevan, lo que les hace especialmente sensibles a las variaciones
de precio del 'subyacente y puede multiplicar las pérdidas de valor de la cartera.

Asirmismo, la operativa con instrumentos financieros derivados no contratados en mercados organizados de
derivados conlleva riesgos adicionales, como el de que la contraparte incumpla, dada la inexistencia de una
camara de compensacion que se interponga entre las partes y asegure el buen fin de las operaciones.

La Entidad realiza un seguimiento continuo de las inversiones en instrumentos financieros derivados con el
objetivo de asegurar el cumplimiento de los limites tanto normativos como internos.

En el apartado 5.1.6 de las presentes cuentas anuales se muestran los saldos de los instrumentos financieros
derivados a 31 de diciembre de 2025 y 2024.

6. Patrimonio Neto ] .

a) Fondos Propios y Margen de Seguridad
Fondo M!Jtual
Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el Fondo Mutual de la Entidad asciende a 50.000,00 euros.
A fecha 30 de junio de 2016 la Entidad Gestora de la EPSV, RGA Rural Vida, S.A. de Seguros y Reaseguros,
aporté al Fondo Mutual la cantidad de 19.949,40 euros para cumplir con lo establecido en el Decreto 203/2015,
de 27 de octubre, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 5/2012, de 23 de febrero, sobre Entidades

de Prevision Social Voluntaria donde se establece un Fondo Mutual minimo de cincuenta mil euros.

El Fondo Mutual debera materializarse en los activos aptos y debera estar totalmente desembolsado.
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Margen de Seguridad

Asimismo en la Disposicidon Transitoria Segunda del Decreto 2013/2015, de 27 de octubre se establece la
obligacion de constituir en un periodo maximo de diez ejercicios a partir del ejercicio 2016 el Margen de
Seguridad de la Entidad. Segdn el punto 3 del articulo 10 del Reglamento, para las EPSV que integren planes
de previsidn social de aportacion definida el margen de seguridad debera contar con un importe minimo del
0,125% de las provisiones afectas a planes de prevision de aportacidn definida en ios que el socio asume el
riesgo de la inversion, por lo qué la Entidad a la fecha de la formulaciéon de estas cuentas se encuentra en
cumplimiento con los plazos establecidos en el Reglamento para su constitucion.

Euros
2025 2024

Fondo Mutual 50.000,00 50.000,00
Reservas Voluntarias 6.771,38 6.771,38
Margen de seguridad (Reserva Legal) 165.000,00 120.000,00
Resultado del ejercicio - =
Total Fondos Propios 221.771,38 176.771,38
Total Provisiones Técnicas 166.133.837,60 152.585.214.04
Margen de seguridad minimo legal — Aportacién definida
(0,125% de las provisiones afectas) A R
Total Margen de Seguridad requerido 186.900,57 152.585,21
Exceso / (defecto) del Margen de Seguridad 34.870,81 24.186,17

Reservas legales

En la Disposicion Transitoria Segunda del Decreto 2013/2015, de 27 de octubre se establece la obligacién de
constituir en un periodo maximo de diez ejercicios a partir del ejercicio 2016 el Margen de Seguridad de la
Entidad, En el caso de las EPSV que integren planes de prevision social de aportacion definida el margen de
seguridad debera contar con un importe minimo del 0,125% de las provisiones afectas a planes de prevision
de aportacién definida en los que el socio asume el riesgo de la inversion, por lo que la Entidad a la fecha de
la formulacién de estas cuentas se encuentra en cumplimiento con los plazos establecidos en el Reglamento
para su constitucion.

Desde el aino 2020 hasta el 2023 la Entidad Gestora de la EPSV, RGA Rural Vida, S.A. de Seguros y
Reaseguros, aport6 al Margen de Seguridad la cantidad de 85.000,00 euros para cumplir con lo establecido
en la Disposicion Transitoria Segunda Decreto 203/2015, de 27 de octubre, por el que se aprueba et
Reglamento de la Ley 5/2012, de 23 de febrero, sobre Entidades de Prevision Social Voluntaria donde se
establece un Margen de Seguridad del 0,125% de las provisiones afectas a planes de prevision.

A fecha 31 de marzo de 2024 la Entidad Gestora de la EPSV, RGA Rural Vida, S.A. de Seguros y Reaseguros,
aporté al Margen de Seguridad la cantidad de 20.000,00:euros para cumplir con lo establecido en la
Disposicion Transitoria Segunda Decreto 203/2015, de 27 de octubre, por el que se aprueba el Reglamento
de la Ley 5/2012, de 23 de febrero, sobre Entidades de Prevision Social Voluntaria donde se establece un
Margen de Seguridad del 0,125% de las provisiones afectas a planes de prevision.

A fecha 27 de septiembre de 2024 la Entidad Gestora de la EPSV, RGA Rural Vida, S.A. de Seguros y
Reaseguros, aporté al Margen de Seguridad la cantidad de 10.000,00 euros para cumplir con lo establecido
en la Disposicion Transitoria Segunda Decreto 203/2015, de 27 de octubre, por el que se aprueba el
Reglamento de la Ley 5/2012, de 23 de febrero, sobre Entidades de Previsién Social Voluntaria donde se
establece un Margen de Seguridad del 0,125% de las provisiones afectas a planes de prevision.

A fecha 27 de diciembre de 2024 la Entidad Gestora de la EPSV, RGA Rural Vida, S.A. de Seguros y
Reaseguros, aportd al Margen de Seguridad la cantidad de 5.000,00 euros para cumplir con lo establecido en
la Disposicion Transitoria Segunda Decreto 203/2015, de 27 de octubre, por el que se aprueba el Reglamento
de la Ley 5/2012, de 23 de febrero, sobre Entidades de Prevision Social Voluntaria donde se establece un
Margen de Seguridad del 0,125% de las provisiones afectas a planes de prevision.

A fecha 3 de abril de 2025 la Entidad Gestora de la EPSV, RGA Rural Vida, S.A. de Seguros y Reaseguros,
aporté al Margen de Seguridad la cantidad de 20.000,00 euros para cumplir con lo establecido en la
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Disposicion Transitoria Segunda Decreto 203/2015, de 27 de octubre, por el que se aprueba el Reglamento
de la Ley 5/2012, de 23 de febrero, sobre Entidades de Prevision Social Voluntaria donde se establece un
Margen de Seguridad del 0,125% de las provisiones afectas a planes de prevision.

A fecha 18 de julio de 2025 la Entidad Gestora de la EPSV, RGA Rural Vida, S.A. de Seguros y Reaseguros,
aporté al Margen de Seguridad la cantidad de 10.000,00 euros para cumplir con lo establecido en la
Disposicion Transitoria Segunda Decreto 203/2015, de 27 de octubre, por el que se aprueba el Reglamento
de la Ley 5/2012, de 23 de febrero; sobre Entidades de Prevision Social Voluntaria donde se establece un
Margen de Seguridad del 0,125% de las provisiones afectas a planes de prevision.

A fecha 31 de diciembre de 2025 la Entidad Gestora de la EPSV, RGA Rural Vida, S.A. de Seguros y
Reaseguros, aporté al Margen de Seguridad la cantidad de 15.000,00 euros para cumplir con lo establecido
en la Disposicién Transitoria Segunda Decreto 203/2015, de 27 de octubre, por el que se aprueba el
Reglamento de la Ley 5/2012, de 23 de febrero, sobre Entidades de Prevision Social Voluntaria donde se
establece un Margen de Seguridad del 0,125% de las provisiones afectas a planes de prevision.

Reservas voluntarias

Son las constituidas libremente por la entidad.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 las reservas voluntarias de la Entidad ascienden a 6.771,38 euros.

7. Provisiones técnicas

Los socios integrados en los planes de Prevision Social Individual, a 31 de diciembre de 2025y 2024, son los
siguientes:

Nombre del Plan 2025 2024

RGAMixto 25 Europa 5.922 5.861
RGARenta Fija 3.048 3.089
RGARenta Variable Europa 983 936
RGAMifuturo 2031 317 298
RGAMifuturo 2038 413 388
RGAMixto 75 Global 1.111 927
RGAMifuturo 2045 141 122
RGASeguridad 2027 354 360
RGASeguridad 2027 Il 113 114
RGASeguridad 2027 Iil 360 361
RGASeguridad 2027 IV 123 126
TOTAL 12.885 12.582

El saldo del epigrafe “Provisiones Técnicas” recoge, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, los siguientes
conceptos:

. {Euros)
Saldo al 31 de diciembre de 2023 137.475.121,97
Cuotas mas movilizaciones de entradas del ejercicio 2024 (*) 18.116.442,11
Prestaciones satisfechas mas movilizaciones de salida del ejercicio 2024 (*) (9.987.740,19)
Distribucién del resultado del ejercicio 2024 imputable a los planes 6.981.390,15
Saldo al 31 de diciembre de 2024 152.585.214,04
Cuotas mas movilizaciones de entradas del ejercicio 2025 (*) 16.897.103,39
Prestaciones satisfechas mas movilizaciones de salida del ejercicio 2025 (*) (10.789.522,97)
Distribucién del resultado del ejercicio 2025 imputable a los planes 7.441.043,14
Saldo al 31 de diciembre de 2025 ‘ 166.133.837,60

(*) Las movilizaciones de entrada y salida no incluyen movimientos internos entre los planes que pertenecen
a Rural Pension XXI Individual, E.P.S.V., cuyo importe en 2025 ha sido de 6.531.109,04 euros (8.095.583,84
euros en 2024).

Asimismo, los movimientos que se han producido en los distintos Planes durante los ejercicios 2025 y 2024
se muestran a continuacion:
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8. Comisiones de gestién y custodia y otra informacién

Desde el 1 de enero de 2024 hasta el 30 de junio se modificaron las comisiones, aplicando los siguientes
gastos de administracion:

Gastos de
: Administracion 2024
Planes de Prevision (hasta 30 de junio)
RGAMIXTO 25 EUROPA 1,38%
RGARENTA FlJA 1,38%
RGARENTA VARIABLE EUROPA 1,38%
RGAMIFUTURO 2024 1,38%
RGAMIFUTURO 2031 1,38%
RGAMIFUTURO 2038 1,38%
RGAMIXTO 75 GLOBAL 1,38%
RGAMIFUTURO 2045 1.38%
RGASEGURIDAD 2027 0,98%
RGASEGURIDAD 2027 Il 0,98%
RGASEGURIDAD 2027 Iil 0,98%

RGASEGURIDAD 2027 IV -

Segun lo dispuesto en el Decreto 13/2024, de 13 de febrero, por el que se modifican diversos decretos en
materia de EPSV; con fecha 1 de julio se modifican las comisiones de gestion y depésito de las EPSVs
individual. Los gastos de administracion en 2024 han sido los que se indican en el siguiente cuadro:

Gastos de
Administracion 2024
Planes de Prevision (desde 1 de julio)
RGAMIXTO 25 EUROPA 1,29%
RGARENTA FIJA 0.,88%
RGARENTA VARIABLE EUROPA 1,39%
RGAMIFUTURO 2024 1,28%
RGAMIFUTURO 2031 1,38%
RGAMIFUTURO 2038 1,38%
RGAMIXTO 75 GLOBAL 1,38%
RGAMIFUTURO 2045 1,38%
RGASEGURIDAD 2027 0,88%
RGASEGURIDAD 2027 Il 0.88%
RGASEGURIDAD 2027 Iil 0,88%
RGASEGURIDAD 2027 IV 0,88%

De esos gastos de administracion, la comisién de custodia devengada en el ejercicio 2024 ha supuesto un
0,10% del patrimonio anual medio de la E.P.S.V. custodiado por su Entidad Depositaria, correspondiendo
el resto a la comision de gestion a favor de la Entidad Gestora. En el caso del Plan “RGARENTA FIJA”, se
redujo la comision de custodia a 0,05% a partir del 1 de julio. ]

Con fecha 27 de diciembre de 2024, |la Junta de Gobierno de Rural Pension XXI Individual, Entidad de
Prevision Social Voluntaria acordé la modificacion de los gastos de administracién del Plan de Previsién
Individual RGAMiFuturo 2031 pasando a ser del 1,3% del patrimonio afecto al Plan. Esta modificacién tiene
por objeto adecuar los gastos de administracion a la vocacion inversora del Plan a partir del 1 de enero de
2025 que, de acuerdo con la estrategia de inversion de los Planes Ciclo de Vida integrados en Rural Pensién
XXI Individual Entidad de Prevision Social Voluntaria, pasa a ser Renta Fija Mixta.
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De acuerdo con las condiciones fijadas en los Estatutos de la E.P.S.V. y en cada uno de los Reglamentos
de los Planes de Prevision, los gastos de administracion en 2025 fueron los que se indican en el siguiente
cuadro:

. Gastos de
Planes de Prevision Administracion 2025
RGAMIXTO 25 EUROPA 1,29%
RGARENTA FIJA 0,88%
RGARENTA VARIABLE EUROPA 1,39%
RGAMIFUTURO 2031 1,30%
RGAMIFUTURO 2038 1,38%
RGAMIXTO 75 GLOBAL 1,38%
RGAMIFUTURO 2045 1,38%
RGASEGURIDAD 2027 0 0,88%
RGASEGURIDAD 2027 Il 0,88%
RGASEGURIDAD 2027 Il 0,88%
RGASEGURIDAD 2027 IV 0,88%

De esos gastos de administracion, la comision de custodia devengada en el ejercicio 2025 ha supuesto un
0,10% del patrimonio -anual medio de la E.P.S.V. custodiado por su Entidad Depositaria, correspondiendo
el resto a la comision de gestion a favor de la Entidad Gestora. Y en el caso del Plan “RGARENTA FIJA”,
de 0,05%.

Al 31 de diciembre de 2025, el importe pendiente de\l pago por comisiones de gestién y custodia ascendia a
152.671,30 y 12.619,77 euros, respectivamente, que se incluye en el capitulo “Resto de otras deudas” del
pasivo del balance de situacion a dicha fecha (98.352,30 y 11.620,74 euros, respectivamente, en 2024).

9. Situacion fiscal

La Entidad se encuentra al corriente de sus obligaciones fiscales. Segin la Norma Foral 6/88 sobre
Régimen-Fiscal de las Entidades de Prevision Social Voluntaria, del Impuesto sobre Sociedades, las
Entidades de Prevision Social Voluntaria tributaran en el Impuesto sobre Sociedades al tipo cero por ciento,
con derecho a la devolucion de las retenciones sobre rendimientos de capital mobiliario. Asimismo, estas
entidades estan exentas de tributacién por el Impuesto sobre el Valor Afiadido, por lo que el IVA soportado
se registra como mayor coste de las compras, cuando es aplicable.

Estan abjertos a inspeccion fiscal los ejercicios no prescritos legalmente para todos los impuestos a los que
se halla sujeto. Como consecuencia de ello, en caso de una hipotética inspeccion fiscal, podrian surgir
pasivos derivados de las posibles interpretaciones a la legislacion fiscal en vigor, que los Administradores
de la Entidad consideran ‘que, en caso de producirse, no afectarian significativamente a las presentes
cuentas anuales.

La Entidad tiene aun pendiente de presentacién la declaracion - liquidacién del Impuesto sobre Sociedades
correspondiente al ejercicio 2025. El borrador de la misma prevé una cuota a devolver por importe de
169.400,09 euros (171.397,65 euros al cierre de 2024), que corresponde a las retencionés practicadas, en
el ejercicio, por rentas de capital, y que se recoge dentro del epigrafe de “Préstamos y partidas a cobrar”
del balance de situacién adjunto al 31 de diciembre de 2025.

10. Otra informacién

a) Politica retributiva

La politica de remuneracion y su supervision debera ser clara, transparente y eficaz.

b) Retribucion a los Administradores

Los Estatutos de la Entidad establecenlque los cargos la Junta de Gobiemo son obligatorios, honorificos y
gratuitos. |

Los miembros de la Junta de Gobierno-no han percibido ninguna remuneracién por ninguin concepto durante
los ejercicios 2025 y 2024.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 no existen obligaciones acumuladas en materia de pensiones respecto
a los miembros anteriores y actuales de la Junta de Gobierno.
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No existenanticipos ni créditos concedidos a los miembros de la Junta de Gobierno.
c) Honorarios de auditoria

Los honorarios facturados por el auditor externo y su grupo han ascendido a 1.926,55 euros, IVA y gastos
no incluidos, (todos ellos en concepto de auditoria de las cuentas anuales de la Entidad del ejercicio 2025).
Dicho importe figura registrado en el epigrafe “Gastos de administracién” de la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio 2025 (1.865,00 euros a 31 de diciembre de 2024).

No se han facturado otros servicios en dichos ejercicios por la Sociedad auditora o por otras empresas
vinculadas a ella. )

d) Medio ambiente

Dada la actividad a la que se dedica la Entidad, la misma no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con
el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma.

e) Informacidn sobre pago a proveedores

De acuerdo con la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, al 31
de diciembre de 2025 la Entidad no tenia ningtin importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2025, la Entidad no ha realizado pagos
significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de la Entidad,
tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de
2025 como los pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2025 cumplen o han cumplido
con los limites legales de aplazamiento.

’

11. Operaciones con partes vinculadas

El desglose de los saldos en balance con partes vinculadas, al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, es el
siguiente:

2025 (Euros)
RGA Rural: Banco Cooperativo
Vida, S.A. Espaiiol, S.A. UL
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes
- Entidades de Crédito y efectivo en caja - 1.446.028,04 1.446.028,04
- Otros activos liquidos equivalentes - 4.793.000,00 4.793.000,00
Otras deudas '

- Con entidad Gestora (152.671,30) = (152.671,30)
- Con entidad Depositaria - (12.619,77) (12.619,77)
- Resto de otras deudas - - -

Fondos propios {215.000,00) - (215.000,00)
(367.671,30) 6.226.408,27 5.858.736,97
2024 (Euros)
RGA Rural Banco Cooperativo
Vida, S.A. Espafiol, S.A. el
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes
- Entidades de Crédito y efectivo en caja - 2.068.055,30 2.068.055,30
- Otros activos liquidos equivalentes - 6.961.000,00 6.961.000,00
Otras deudas
- Con entidad Gestora (98.352,30) - (98.352,30)
- Con entidad Depositaria - (11.620,74) (11.620,74)
- Resto de otras deudas (1.687,38) - (1.687,38)
Fondos propios (170.000,00) - (170.000,00)
TOTAL ' (270.039,68) 9.017.434,56 8.747.394,88
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El detalle de las operaciones realizadas con partes vinculadas, durante los ejercicios 2025 y 2024, es el
siguiente:

2025 (Euros)
RGA Rural Banco Cooperativo
Vida, S.A. Espafiol, S.A. LT
Ingresos de las inversiones - 139.111,62 139.111,62
Gastos de las inversiones (1.592,74) (1.592,74)

Comisiones de gestion
Comision entidad Depositaria
Otros gastos/ingresos -

(1.731.484,49)

(143:342,77)  (143.342,77)

TOTAL (1.731.484,49) (5.823,89) (5.823,89)
2024 (Euros)

RGA Rural Banco Coopérativo

Vida, S.A. Espafiol, S.A. UL
Ingresos de las inversiones - 252.562,06 252.562,06
Gastos de las inversiones - (1.553,56) . (1.553,56)
Comisiones de gestion (1.671.200,10) (1.671.200,10)
Comision entidad Depositaria - (136.597,88) {136.597,88)
Otros gastos/ingresos - -
TOTAL (1.671.200,10) 114.410,62 (1.556.789,48)

12. Estado de cobertura de provisiones técnicas

El detalle del superavit en la cobertura de provisiones técnicas al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se muestra
a continuacion.

! Euros
2025 2024

Provisiones técnicas a cubrir (Nota 7)
- Provisiones técnicas de aportacion definida 166.133.837,60 152.585.214,04
166.133.837,60  152.585.214,04

Activos generados .

- Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 6.410.929,27 9.312.086,16
- Instrumentos de patrimonio (Nota 5) 41.606.172,06 38.363.401,72
- Valores representativos de deuda 118.403.017,62 105.151.654,29
- Activos financieros mantenidos para negociar - -
- Oftros créditos 262.292,09 281.547,22
) 166.682.411,04  153.108.689,39
Superavit (Déficit) de cobertura 548.573,44 523.475,35

13. Hechos posteriores al cierre

Desde el 31 de diciembre de 2025 hasta la formulacion por la Entidad Gestora de estas cuentas anuales,
no se ha producido ningin hecho significativo digno de mencién o que pueda afectar a las presentes cuentas
anuales del ejercicio 2025. .

14. Cumplimiento de la normativa

a) Decreto 92/2007, de 29 de mayo, por el que se regula el ejercicio de determinadas actividades
de las EPSV

En desarrollo de la Disposicion Final Primera de la Ley 25/1983, de 27 de octubre (derogada por la Ley
5/2012, de 23 de febrero, sobre Entidades de Prevision Social Voluntaria), se publico en el Boletin Oficial
del Pais Vasco de 15 de junio de 2017, el Decreto 92/2007, de 29 de mayo, por el que se regula el ejercicio
de determinadas actividades de las EPSV, y que entr6 en vigor al dia siguiente de su publicacion.

Dicho Decreto fue modificado y parcialmente derogado por el Decreto 203/2015, de 27 de octubre, por el
que se aprueba el Reglamento de la Ley 5/2012.
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El articulo 11 del Decreto 92/2007, contempla los siguientes principios contables y normas de valoracion
de las inversiones:

* Los valores negociables, sean de renta fija o variable, se valoraran por su valor de realizacion.
¢ Los inmuebles se valoraran por su valor de tasacion y deberan ser tasados al menos anualmente.
® Los créditos se valoraran por su valor actual.

* El Departamento de Hacienda y Administracién Publica podra establecer, para los planes de prevision
de la modalidad de empleo normas especificas de valoracién de la renta fija en atenciéon a su
permanencia en el activo del plan de prevision.

Segun establecia la Disposicion Transitoria primera, las Entidades debian adaptar sus Estatutos, a lo
establecido en el Decreto, en el plazo de un afo desde su entrada en vigor, cesando en sus efectos las
disposiciones estatutarias y reglamentarias que se opongan al mismo.

La adaptacion de los Estatutos al presente Decreto se debia llevar a cabo en la forma establecida en el
Decreto 87/1984, de 20 de febrero, para la modificacion de los estatutos (Disposicién Transitorla Segunda).

En virtud de las Disposiciones Transitorias anteriores, el 27 de mayo de 2008, la Junta de Gobierno de
Rural Pension XXI Individual, E.P.S.V. aprob6 determinadas modificaciones Estatutarias en su adaptacién
al Decreto 92/2007, de 29 de mayo, que fueron ratificadas en la Asamblea General del 12 de junio de 2008
y aprobadas por el Gobiérno Vasco mediante Resolucién 52/2008 de 2 de septiembre.

La Disposicion Transitoria quinta del mencionado-Decreto establece que el cumplimiento de lo establecido
n el articulo 11 del Decreto 92/2007, referente a inversiones financieras, es exigible a partir del 1 de enero
e 2010. La Entidad adopt6 los criterios establecidos en dicho articulo con fecha 1 de enero de 2010, al
ismo tiempo que procedio6 a la adaptacion a las nuevas normas contables aplicables a las EPSV.

Asimismo, tal y como establece el articulg 11 del Decreto 92/2007, la inversion en activos debera realizarse
cumpliendo determinados criterios de seguridad, rentabilidad, liquidez, diversificacion, dispersion, plazos y
congruencia:

° Las EPSYV deben tener la titularidad y libre disposicion sobre los bienes y derechos en que materialicen
las inversiones. ;

A 31 de diciembre de 2025, la Entidad cumple con el requisito mencionado anteriormente.

° Las EPSV deben tener materializadas sus inversiones en los activos aptos que define el Decreto
92/2007, en su articulo 11.3.

A 31 de diciembre de 2025, la Entidad cumple con el requisito mencionado anteriormente.
Al menos un 70% del activo de cada plan de prevision se invertira en los siguientes activos aptos:

° Valores y derechos de renta fija y variable admitidos a negociacion en mercados regulados en el ambito
de la OCDE. .

° Acciones y participaciones de instituciones de inversion colectiva, fondos de inversién mobiliaria que

cumplan determinadas condiciones reguladas por la Directiva 85/611/CEE y la Ley 35/2003 de IIC,

fondos de inversion inmobiliaria establecidos en el Espacio Econémico Europeo.

Depositos a la vista o a plazo inferior o igual a doce meses, en entidades de crédito.

Bienes inmuebles y derechos reales inmobiliarios.

Créditos hipotecarios siempre que se trate de primera hipoteca.

Instrumentos financieros derivados negociados en mercados organizados.

A 31 de diciembre de 2025, la Entidad cumple con el requisito mencionado anteriormente.

Asimismo, se deberan cumplir los siguientes coeficientes:

. Los activos estaran suficientemente diversificados, no pudiendo ser la inversioén en activos de una
misma empresa que cotice en mercados regulados superior al 5% del activo de la Entidad, ni del 10%
cuando se frate de activos emitidos por empresas del mismo grupo. Estos limites también son de
aplicacién para los instrumentos financieros derivados.

° Las EPSV no podran invertir mas del 2% de su activo en valores no cotizados en un mercado regulado
emitidos por una misma empresa, ni mas del 4% cuando se trate de valores emitidos por empresas del
mismo grupo.

. La inversion en valores no cotizados en un mer¢ado regulado emitidos por los promotores o protectores
de los planes de prevision, no podra superar el 2% de los activos totales del plan.
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. La inversion en inmuebles no podra superar el 20% del total activo del plan, ni un solo inmueble podra
superar el 10% del activo del plan de prevision.

° Las inversiones en valores emitidos por sociedades ¢ fondos de capital riesgo no podrén exceder del
20%, en valor nominal, del total de titulos emitidos o de participaciones en circulacion.

° La inversion en una sola institucién de inversion colectiva o fondo de titulizacién de activos podra llegar
hasta el 20% del activo de cada plan.

A 31 de diciembre de 2025, la Entidad cumple con los coeficientes mencionados anteriormente.

b) Orden del 29 de abril de 2009, de la Consejera de Hacienda y Administracién Publica

Mediante la Orden del 29 de abril de 2009 de la Consejera de Hacienda y Administracién Publica, se
desarrollan determinados preceptos del Decreto 92/2007, de 29 de mayo.

Esta Orden centra su desarrollo en tres ambitos:

» La existencia de una adecuada separacion en la atribucion de derechos y obligaciones a las diferentes
actividades que pueden realizar las EPSV.

Desarrollo de aquellas materias en las que por la operativa habitual de las EPSV se infiere un mayor
riesgo por la utilizacion de determinados instrumentos financieros.

Desarrollo en el ambito de la transparencia de las EPSV.

b.1) Separacion de actividades

Tal y como establece el articulo 1.4. del Decreto 92/2007, de 29 de mayo, y el articulo 2 de la Orden de 29
e abril de 2009, cuando una EPSYV realice, ademas de su propia actividad, otras distintas, debera tener
laramente delimitado el conjunto de activos y pasivos afectos a aquellas actividades, restringiendo dicho
conjunto delimitado a las operaciones relacionadas con las prestaciones de jubilacion, fallecimiento,
incapacidad permanente, desempleo de larga duracion y enfermedad grave.

Los activos y pasivos afectos seran gestionados y organizados independientemente al resto de actividades
desarrolladas por las EPSV, y sin que, en ningun caso, sea posible la transferencia de derechos y
obligaciones entre las distintas actividades. Las EPSV deberan instrumentar un procedimiento intemo de
gestion, registro y contabilizacion que permita determinar de forma independiente los derechos y
obligaciones afectos a cada una de las actividades realizadas.

b.2) Utilizacion de determinados instrumentos financieros

En lo relativo a la utilizacién de determinados instrumentos financieros, la Orden establece lo siguiente:

e Las EPSV que incorporen planes de prevision de la modalidad de empleo podran utilizar el criterio de
valoracion de coste amortizado para los activos de renta fija que se clasifiquen en la cartera de inversion
mantenida hasta el vencimiento, siempre que dichos activos cumplan los criterios para pertenecer a
dicha categoria, tal y como establecen los artlculos 5.y 6. de la Orden.

La Entidad no tiene a 31 de diciembre de 2025, una cartera de inversién mantenida hasta el vencimiento.

e La utilizacion de instrumentos financieros derivados y activos estructurados por parte de una EPSV
estara sometida a determinadas normas de gestion y control, establecidas por el articulo 7. de la Orden.

A 31 de diciembre de 2025, la Entidad cumple con el requisito mencionado anteriormente.

e Los activos financieros estructurados negomables,en cartera de la Entidad comprendldos en el articulo
8.1.a) de la Orden, deben disponer de una calificacion crediticia otorgada por agencia intemacional de
al menos “A”. Asimismo, aquellos comprendidos en el articulo 8.1.b) deberén disponer de una
calificacion de al menos “AA”.

La Entidad no mantiene en cartera ningun activo financiero estructurado.
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Los instrumentos financieros derivados contratados con finalidad de cobertura deben satisfacer los
requisitos de eficacia establecidos en el articulo 11, y los instrumentos financieros derivados
contratados con finalidad de inversién no pedran exponer a los activos asignados al plan de prevision
a pérdidas potenciales o reales que superen el 5% del conjunto de activos asignados al mismo.

Los instrumentos financieros derivados contratados por la entidad a 31 de diciembre de 2025 tienen objetivo
de inversioén y cumplen con el requisito mencionado anteriormente.

La EPSV debera mantener en todo momento una politica razonable de diversificacién del riesgo de
contraparte. En el caso de las posiciones en instrumentos derivados, estaran sujetas al limite del 2%
de su activo en instrumentos derivados no cotizados en un mercado regulado con una misma
contraparte, ni mas del 4% cuando se trate de instrumentos derivados con contrapartes del mismo
grupo. Asimismo, la calificacion crediticia, otorgada por agencia internacional, de la contraparte debera
ser igual a superior a “A” o equivalente.

La Entidad debera cumplir determinados criterios en la materializacién de sus inversiones financieras,
en cuanto a negociabilidad, liquidez, inversién en depositos en entidades de crédito, en valores de
Administraciones Publicas o equivalentes, y en IIC y sociedades o fondos de capital riesgo, segin
establecen los articulos 16, 17, 18, 19 y 20 de la Orden.

La Entidad cumple a 31 de diciembre de 2025, con ios criterios mencionados anteriormente.
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ANEXO |
Detalle de la cartera de valores al 31 de diciembre de 2025
(Expresado en euros)
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RURAL PENSION XXI INDIVIDUAL, EPSV 2025 (Euros)
oy piglariED adquisicion e Minusvalia
AC ARGENX SE 219.104,09 257.331,20 38.227,11
AC. MASTERCAR INC. 178.517,32 191.912,85 +13.395,53
AC.ABBOT LABORATORIES 78.031,65 81.998,31 3.966,66
AC.ABBVIE INC. 105.409,07 132.621,43 27.212,36
AC.ACCENTURE 65.610,50 59.596,85 (6.013,65)
AC.ADIDAS (2016) 374.094,82 318.659,25 (55.435,57)
AC.ADYEN NV 166.407,21 156.750,00 (9.657,21)
AC.AIR LIQUIDE 861.480,42 1.019.894,64 158.414,22
AC.AIRBUS 596.511,73 595.200,00 (1.311,73)
AC.ALLIANZ HLDG. 687.673,04 1.223.827,00 536.153,96
AC.AMAZON 663.430,84 809.736,20 146.305,36
AC.ANHEUSER 458.419,40 416.087,10 (42.332,30)
AC.APPLE 604.800,16 774.858,84 170.058,68
AC.ASM INTERNACIONAL NV 635.229,68 712.735,20 77.505,52
AC.ASML HOLDING NV 1.456.753,46 2.468.430,60 1.011.677,14
AC.ASTRAZENECA 82.292,32 98.928,95 16.636,63
AC.AXA UAP 354.670,84 555.335,68 200.664,84
AC.BAE SYSTEMS 228.644,34 216.911,54 (11.732,80)
AC.BANCO SANTANDER, S.A. 473.144,63 1.216.476,14 743.331,51
AC.BASF 211.380,83 196.425,03 (14.955,80)
.AC.BBVA 663.089,51 1.281.475,70 618.386,19
AC.BROADCOM INC. 324.143,39 544.334,30 220.190,91
AC.CATERPILLAR INC. 78.277,94 129.688,02 51.410,08
AC.CHEVRON CORP 92.076,71 89.240,92 (2.835,79)
AC.CISCO SYSTEMS 112.638,35 139.768,48 27.130,13
AC.CITIGROUP INC. 111.314,02 194.450,23 83.136,21
AC.COCA-COLA CO/THE KO US 49.829,72 52.893,61 3.063,89
AC.DEUTSCHE BANK ' 452.015,25 479.432,80 27.417,55
AC.DEUTSCHE BOERSE 123.777,04 164.643,20 40.866,16
AC.DEUTSCHE POST 114.487,77 154.676,30 40.188,53
AC.DEUTSCHE TELEKOM 461.354,24 509.469,54 48.115,30
AC.ENEL 292.740,01 371.884,16 79.144,15
AC.ENI SPA (EUR) 200.352,71 253.995,18 53.642,47
AC.ESSILOR INTERNATIONAL 499.284,18 699.850,70 200.566,52
AC.EXXON MOBIL CORP 137.653,46 143.281,41 5.627,95
AC.FACEBOOK 400.812,73 537.060,46 136.247,73
AC.FERRARI 424.468,26 335.272,40 (89.195,86)
AC.GENERAL ELECTRIC GE 157.475,60 160.699,91 3.224,31
AC.GOLDMAN SACHS GROUP 84.913,77 93.510,64 8.596,87
AC.GOOGLE 421.590,21 786.362,55 364.772,34
AC.HERMES INTERNATIONAL 560.903,57 757.554,00 196.650,43
AC.HOLCIMLTD 137.764,50 210.805,25 73.040,75
AC.IBERDROLA 555.541,38 871.806,53 316.265,15
AC.IBM '72.481,85 96.047,67 23.565,82
AC.INDITEX (2014) 318.661,11 435.958,92 ) 117.297,81
AC.INFINEON TECHNOLOGIES 565.171,68 642.881,47 2 . 77.709,79
AC.ING 396.436,90 539.936,88 143.499,98
AC.INTESA SAN PAOLO 471.586,05 1.053.073,55 581.487,50
AC.JOHNSON AND JOHNSON INC. 122.945,40 142.839,53 19.894,13
AC.JP MORGAN CHASE 299.203,82 473.320,61 174.116,79
AC.LV.M.H. 1.162.054,11 1.373.850,00 211.795,89
AC.LEONARDO SPA LDO 304.845,94 294.075,12 (10.770,82)
AC.LILLY 257.850,96 365.848,51 107.997,55
AC.LINDE PLC $ 146.161,59 134.993,26 (11.168,33)
AC.LOREAL 516.933,27 648.515,40 131.582,13
AC.MCDONALD'S CORP MCD US 42.521,60 42.918,26 396,66
AC.MERCEDES BENZ 346.698,92 324.017,58 (22.681,34)
AC.MERCK & CO. INC 94.948,81 89.045,48 (5.903,33)
AC.MERLIN PROPERTIES SOCIMI 173.523,43 208.016,05 34.492,62



RURAL PENSION XXI INDIVIDUAL, EPSV
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AC.MICROSOFT 660.917,77 755.270,38 94.352,61
AC.MUNCHNER RUCK 399.154,13 705.561,00 306.406,87
AC.NETFLIX CORP 175.297,65 212.735,46 37.437,81
AC.NORDEA BANK ABP 339.636,23 390.447,31 50.811,08
AC.NOVARTIS 79.448,29 90.843,03 11.394,74
AC.NOVO NORDISK 104.223,69 68.586,91 (35.636,78)
AC.NVIDIA CORP. 440.832,14 792.823,40 351.991,26
AC.ORACLE 96.790,51 109.979,00 13.188,49
AC.PEPSICO INC 52.275,87 38.475,57 (13.800,30)
AC.PROCTER AND GAMBLE 98.021,17 72.935,64 (25.085,53)
AC.PROSUS NV 431.246,29 559.998,60 128.752,31
AC.RHEINMETALL AG 630.824,38 527.618,00 (103.206,38)
AC.SAFRAN SA 501.624,40 500.821,60 (802,80)
AC.SAINT GOBAIN 301.595,47 332.187,20 30.591,73
AC.SALESFORCE 83.432,89 83.193,01 (239,88)
AC.SANOFI-AVENTIS 588.768,08 520.143,36 (68.624,72)
AC.SAP AG ORD NPV. 1.210.855,18 1.576.376,10 365.520,92
AC.SCHNEIDER ELECTRIC 704.924,75 1.067.620,50 362.695,75
AC.SHELL PLC 90.019,07 98.157,69 8.138,62
AC.SIEMENS 794.035,70 1.414.333,10 620.297,40
AC.SIEMENS ENERGY 454.285,06 523.740,00 69.454,94
AC.TAIWAN SEMICONDUCTOR 334.768,68 390.530,98 55.762,30
AC.TESLA INCO 258.287,74 428.669,28 170.381,54
AC.THALES SAHO 219.329,72 200.615,40 (18.714,32)
‘AC.THERMO FISCHERS 50.128,20 50.301,19 172,99
AC.TOTAL FINA-ELF(EUR) 785.021,85 778.093,23 (6.928,62)
AC.UNICREDITO (NUEVAS) 378.851,29 1.223.511,84 844.660,55
AC.VINCI SA 428.522,09 528.580,15 100.058,06
AC.VISA INC. 212.307,22 232.811,74 20.504,52
INSTRUMENTOS PATRIMONIO 31.155.561,62 41.606.172,06 10.450.610,44
2025 (Euros)
. Fecha Cos_te_ d.? Intereses Plusvalia / Valor de
LI EE ) Vencimiento aggx;sgui:ézn devengados Minusvalia Realizacion -
ABN AMRO BANK NV 0,5% (15/04/2026) 15/04/2026 99.968,47 356,16 (453,47) 99.871,16
ABN AMRO BANK NV 2,375% (07/04/28) . 07/04/2028 499.901,78 8.719,18 323,22 508.944,18
ACHMEA BANK NV 2,5% (06/05/2028) 06/05/2028 598.516,94 9.821,92 (1.174,94) 607.163,92
ADIF ALTA VELOCIDAD 0,95% (30/04/27) 30/04/2027 389.115,75 2.550,68 3.792,25 395.458,68
AENA SME S.A. 4,25% (13/10/2030) 13/10/2030 498.701,08 4.599,32 26.703,92 530.004,32
AGENCE FRANCAISE DEVELOP 1,5 %(31/10/34) 31/10/2034 529.875,86 1.495,91 (25.419,86) 505.951,91
AGENCE FRANCE LOCALE 0,20% (20/03/29) 20/03/2029 451.613,23 ' 783,56 9.996,77 462.393,56
ALPHABET INC. 2,375% (06/11/2028) 06/11/2028 498.627,41 1.789,38 (872,41) 499.544,38
ALPHABET INC. 2,50% (06/05/2029) 06/05/2029 309.055,91 5.074,66 (500,51) 313.630,06
ARVAL SERVICE LEASE 4,125% (13/04/26) 13/04/2026 599.829,87 17.746,57 794,13 618.370,57
BANCO BPI 3,25% ’(22/03/_2030) 22/03/2030 598.566,99 15.107,14 = 14.387,01 628.061,14
BANCO SABADELL 2,75% (15/04/2030) 15/04/2030 299.080,12 5.876,71 493,88 305.450,71
BANKINTER 3,05% (29/05/2028) 29/05/2028 599.623,82 10.829,59 7.480,18 617.933,59
BBVA 3,125% (17/07/27) 17/07/2027 499.667,20 7.148,97 6.307,80 513.123,97
‘BBVA 3,5% (26/03/31) 26/03/2031 298.49‘5,94 8.054,79 7.879,06 314.429,79
BBVA 3,875% (15/01/34) ) 15/01/2034 596.587,07 22.294,52 23.242 93 642.124,52
BERLIN HYP 2,625% (27/08/2031) 27/08/2031 636.968,32 5.799,46 (3.573,12) 639.194,66
BERLIN HYP 2,75% (07/05/2027) 07/05/2027 299.863,05 5.379,45 2.131,95 307.374,45
BMW US CAPITAL 3% (02/11/2027) 02/11/2027 399.584,13 1.912,09 3.631,87 405.128,09
BNG BANK 0,1% (15/01/30) 15/01/2030 445.595,72. 479,45 6.824,28 452.899,45
BON Y OBLIG ESTADO STRIP (31/10/2027) 31/10/2027 684.900,00 28.048,91 8.312,58 721.261,49
BONO COMUNIDAD MADRID 0,16% (30/07/28) 30/07/2028 640.000,00 432,04 (35.084,80) 605.347,24
BONO COMUNIDAD MADRID 0,827% (30/07/27) 30/07/2027 509.950,00 1.779,52  (10.904,80) 500.824,72
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BONO COMUNIDAD MADRID 1,723% (30/04/32) 30/04/2032 400.000,00 4.626,14 (28.396,00) 376.230,14
BONO COMUNIDAD MADRID 3,137% (30/04/25) 30/04/2035 579.887,82 15.951,43 (7.224,82) 588.614,43
BONO COMUNIDAD MADRID 3,362% (31/10/28) 31/10/2028 750.000,00 4.191,05 19.102,50 773.293,55
BONO COMUNIDAD MADRID 3,462% (30/04/34) 30/04/2034 604.945,47 14.059,04 11.464,83 630.469,34
BONO DEL ESTADO 0,10% (30/04/31) 30/04/2031 143.789,63 107,39 (4.146,43) 139.750,59
BONO DEL ESTADO 0,80% (30/07/27) 30/07/2027 1.238.487,80 4.286,69 5.972,50 1.248.746,99
BONO DEL ESTADO 1,25% (31/10/30)° 31/10/2030 1.278.623,06 2.825,61 (2.915,86) 1.278.532,81
BONO DEL ESTADO 1,95% (30/04/26) 30/04/2026 90.419,10 1.178,01 (463,20) 91.133,91
BONO DEL ESTADO 5,15% (31/10/28) 31/10/2028 53.100,78 428,00 747,22 54.276,00
BONO DEL ESTADO 5,90% (30/07/26) 30/07/2026 606.972,39 14.686,96 (4.305,09) 617.354,26
BONO ESTADO 0% (31/01/26) 31/01/2026 50.469,21 - (5655,21) 49.914,00
BONO ESTADO 0% (31/01/28) 31/01/2028 635.517,79 ,07 5.243,.41 640.761,27
BONO ESTADO 0,5% (30/04/30) 30/04/2030 20.148,82 67,12 (1.808,02) 18.407,92
BONO ESTADO 0,7% (30/04/32) 30/04/2032 69.813,90 375,89 374,10 70.563,89
BONO ESTADO 1,40% (30/04/28) 30/04/2028 686.594,74 6.578,09 924,26 694.097,09
BONO ESTADO 1,40% (30/07/28) 30/07/2028 77.408,70 443,02 (4.036,20) 73.815,52
BONO ESTADO 1,45% (31/10/27) 31/10/2027 6.184.514,78 15.359,45 110.415,97 6.310.290,20

ONQO ESTADO 1,50% (30/04/27) 30/04/2027 5.775.688,90 58.971,16 34.396,53 5.869.056,59

ONO ESTADO 3,90% (30/07/39) 30/07/2039 1.338.180,34 22.213,97 52.441,16 1.412.835,47

ONO ESTADO 4,2%(31/01/37) 31/01/2037 835.215,51 30.578,75 22.720,49 888.514,75

ONO ESTADO 5,75% (30/07/32) 30/07/2032 .25.977,42 485,21 (2.543,62) 23.919,01

ONO ESTADO 0% (31/01/27) 31/01/2027 178.161,01 ,01 (2.148,01) 176.013,01

ONO ESTADOQ 0,60% (31/10/29) 31/10/2029 56.167,94 59,84 (232,34) 55.895,44
BONO ESTADO 0,80% (30/07/29) 30/07/2029 423.682,52 1.518,91 982,48 426.183,91
BONO ESTADO 1,45% (30/04/2029) 30/04/2029 48.060,05 486,64 463,95 49.010,64
BONO ESTADO 1,85% (30/07/2035) 30/07/2035 60.274,75 546,38 1.779,55 62.600,68
BONO ESTADO 2,50% (31/05/2027) 31/05/2027 660.941,19 9.609,89 2.141,01 672.692,09
BONO ESTADO 2,55% (31/10/2032) 31/10/2032 66.502,91 296,69 1.932,59 68.732,19
BONO ESTADO 2,80% (31/05/26) 31/05/2026 1.503.322,08-  24.461,54 667,92 1.528.451,54
BONO ESTADO 2,90% (31/10/2046) 31/10/2046 505.191,65 2.892,10 11.330,35 519.414,10
BONO ESTADQ 3,15% (30/04/33) 30/04/2033 135.951,93 2.960,14 5.499,87 144.411,94
BONO ESTADO 3,25% (30/04/2034) 30/04/2034 60.423,88 1.308,90 77,72 61.810,50
BONO ESTADO 4,90% (30/07/2040) 30/07/2040 338.634,57 6.243,54 5.086,73 349.964,84
BONO ESTADO 6% (31/01/29) 31/01/2029 1.148.845,80 54.604,90 (40.785,80) 1.162.664,90
BONO ESTADO STRIP (30/04/27) 30/04/2027 2.070.379,80 152.501,40 14.466,80 2.237.348,00
BONO ESTADO STRIP (31/10/27) 31/10/2027 1.687.549,65 104.836,24 34.525,30 1.826.911,19
BONO ESTADO USA 0,875% (15/11/2030) 15/11/2030 153.443,15 183,05 (4.606,71) 149.019,49
BONO ESTADO USA 1,125% (15/02/2031) 15/02/2031 149.069,32 710,19 817,64 150.597,15
BONO ESTADO USA 1,250% (15/08/2031) 15/08/2031 294.391,56 1.578,21 2.297,26 298.267,03
BONO ESTADO USA 1,250% (30/09/2028) 30/09/2028 166.246,41 540,73 (6.106,78) 160.680,36
BONO ESTADO USA 1,250% (31/05/2028) 31/05/2028 251.828,73 263,03 (9.714,36) 242.377.40
BONO ESTADO USA 1,625% (15/08/2029) 15/08/2029 164.737,53 1.025,84 (5.794,70) 159.968,67
BONO ESTADO USA 2,625% (31/05/2027) 31/05/2027 338.105,77 736,50 (1.722,79) 337.119,48
BONO ESTADO USA 2,750% (15/02/2028) 15/02/2028 174.587,01 1.736,03 (6.914,14) 169.408,90
BONO ESTADO USA 3,250% (30/06/2029) 30/06/2029 261.505,84 22,80 (9.039,09) 252.489,55
BONO ESTADO USA 3,750% (31/05/2030) 31/05/2030 176.429,75 526,07 (5.764,85) 171.190,97
BONO ESTADO USA 4% (31/01/2031) 31/01/2031 342.723,16 5.600,55 1.758,24 350.081,95
BONO GOBIERNO FRANGES 0,5% (25/05/29) 25/05/2029 327.844,16 1.052,88 (821,66) 328.075,38
BONO GOBIERNO FRANCES 2,50% (24/09/27) 24/09/2027 604.078,85 4.027,40 (1.366,85) 606.739,40
BONO GOBIERNO FRANCES 2,50% (25/05/30) 25/05/2030 1.149.722,90 17.598,22 10.215,10 1.177.536,22
BONO GOBIERNO VASCO 0,25% (30/04/31) 30/04/2031 438.984,12 738,36  (53.042,52) 386.679,96
BONO GOBIERNO VASCO 0,85%(30/04/30) 30/04/2030 169.817,08 *969,93  (11.978,88) 158.808,13
BONO GOBIERNO VASCO 1,75% (16/03/26) 16/03/2026 466.362,17 6.460,81 (1.808,57) 471.014,41
BONO GOBIERNO VASCO 1,875% (30/07/33) 30/07/2033 497.717,73 3.955,48 (37.497,73) 464.175,48
BONO GOBIERNO VASCO 3,25% (30/04/35) 30/04/2035 857.298,63 23.202,34 1.127,57 881.628,54
BONO GOBIERNO VASCO 3,40% (30/04/34) 30/04/2034 947.321,24 21.680,82 17.983,26 986.985,32
BONO JUNTA ANDALUCA A 1,875%(31/10/28) 31/10/2028 4.995,13 15,58 (81,08) 4.929,63
BONO JUNTA ANDALUCIA 1,375%(30/04/29) 30/04/2029 534.701,62 4.937,76  (20.283,07) 519.356,31
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BONO JUNTA ANDALUCIA 3,20%(30/04/30) 30/04/2030 789.848,67 16.968,77 15.011,23 821.828,67
BONO JUNTA CASTILLA LEON 2,90% (30/04/32 30/04/2032 794.080,18 14.682,75 1.695,82 810.458,75
BONOS ICO 0% (30/04/26) 30/04/2026 510.337,35 03 (3.733,95) 506.603,43
BONOS ICO 0% (30/04/27) 30/04/2027 198.684,20 ,01 (524,72) 198.159,49
BONOS ICO 2,45% (30/04/2030) 30/04/2030 898.974,92 3.443,41 (4.059,92) 898.358,41
BONOS ICO 2,70% (31/10/30) 31/10/2030 669.634,87 3.006,78 418,73 673.060,38
BONOS ICO 2,80% (30/04/32) 30/04/2032 777.055,64 13.044,18 (760,64) 789.339,18
BONOS ICO 3,05% (30/04/31) 30/04/2031 399.266,74 8.189,04 6.605,26 414.061,04
BONOS ICO 3,25% k31/30/28) 31/10/2028 499.569,02 -2.700,95 12.260,98 514.530,95
BONOS ICO 3,8% (31/05/28) 31/05/2029 629.189,07 13.943,08 27.239,43 670.371,58
BONOS ICO 6% (12/07/27) 12/07/2027 451.127,97 11.769.23  (8.305,17) 454.592,03
OS XUNTA GALICIA 0,268%(30/07/28) 30/07/2028 640.000,00 723,66 (34.393,60) 606.330,06
BONOS XUNTA GALICIA 3,296%(30/04/31) 30/04/2031 443.989,76 9.822,99 9.249,88 463.062,63
BONDS XUNTA GALICIA 3,711%(30/07/29)- 30/07/2029 339.996,20 5.323,51 11.931,00 357.250,71
BPCH SA 0.01% (14/01/2027) 14/01/2027 399.908,61 38,47  (9.368,61) 390.578,47
BPCE\SA 3% (15/01/2031) 15/01/2031 598.253,76 17.260,27 2.994,24 618.508,27
CE BA 3,375% (27/06/2033) 27/06/2033 199.812,79 3.439,37 1.939,21 205.191,37
BRCE §FH 3,125% (22/05/2034) 22/05/2034 199.986,57 3.818,49  (2.924,57) 200.880,49
DEBREPUBLIK DEUT. 0% (15/05/2035) 15/05/2035 327.620,45 ,03 2.288,45 329.908,93
BUNDESREPUBLIK DEUT. 0,25% (15/02/2029) 15/02/2029 331.350,68 762,02  (1.937,68) 330.175,02
BUNDESREPUBLIK DEUT. 1,70% (15/08/2032) 15/08/2032 94.087,64 630,50 562,36 95.280,50
BUONI POLIENNALI 0,45% (15/02/29) 15/02/2029 329.758,12 .584,13 (733,62) 329.608,63
BUONI POLIENNALI 1,65% (01/12/2030) 01/12/2030 31.174,27 40,80  (2.712,67) 28.502,40
BUONI POLIENNAL! 2% (01/02/28) 01/02/2028 204.628,64 1.643,24  (5.562,64) 200.709,24
BUON! POLIENNALI 2,55% (25/02/27) 25/02/2027 681.380,59 6.031,31 1.693,01 .  689.104,91
BUONI POLIENNALI 2,7% (15/10/2027) 15/10/2027 600.472,80 3.426,92 4.375,20 608.274,92
BUONI POLIENNALI 4,40% (01/05/33) 01/05/2033 427.268,47 2.944,62 26.528,93 456.742,02
C.R. NAVARRA 3% (23/04/33) 23/04/2033 597.824,13 12.427,40  (4.532,13) 605.719,40
C.R. NAVARRA 3% (26/04/27) 26/04/2027 299.857,57 6.107,14 2.449,43 308.414,14
CAISSE AMORT.DETTE 2,375%(24/09/2028) 24/09/2028 599.954,46 3.826,03  (1.688,46) 602.092,03
CAISSE FRANCAISE 2,75% (25/02/2029) 25/02/2029 699.611,19 16.296,58 4.112,81 720.020,58
CAISSE FRANCAISE 3,625% (17/01/2029) 17/01/2029 499.585,17 17.186,65 13.579,83 530.351,65
CAIXABANK S.A. 0,75% (26/05/28) 26/05/2028 299.297,71 1.350,00  (6.596,71) 294.051,00
CAJAMAR 3,375% (16/02/28) 16/02/2028 399.691,75 11.756,87 6.676,25 418.124,87
CIE FINANCEMENT FONCIER 2,625%(29/10/29) 29/10/2029 .  497.761,74 2.265,41 573,26 500.600,41
CITIGROUP FLOAT (14/05/28) 14/05/2028 200.000,00 662,00 532,00 201.194,00
CLEARSTREAM FLOAT (05/11/27) 05/11/2027 600.113,75 2.074,80 (101,75) 602.086,80
CNP ASSURANCES 1,25% (27/01/29) 27/01/2029 598.651,52 6.945,21 . (31.315,52) 574.281,21
COCA-COLA 3,125% (20/11/32) 20/11/2032 495.917,62 1.755,14  (4.612,62) 493.060,14
COMUNIDAD MADRID 0,419%(30/04/30) 30/04/2030 200.000,00 562,48  (18.068,00) 182.494,48
DANONE SA FLOAT (08/09/2027) 08/09/2027 300.000,00 440,73 279,00 300.719,73
DANSKE BANK FLOAT (17/02/27) 17/02/2027 . 499.908,37 5,970,89 (543,37) 505.335,89
DEXIA 2,5% (05/04/28) AVAL 05/04/2028 599.913,11 11.043,96 86,89 611.043,96
DNB BANK ASA 4% (14/03/2029) 14/03/2029 399.724,73 12.730,24 11.727,27 424.182,24
DZ HYP AG 2,5% (31/08/2029) 31/08/2029 470.143,24 3.914,22 (170,02) 473.887,44
DZ HYP AG 2,75% (27/02/2032) 27/02/2032 888.644,78 24.454,48  (5.097,28) 908.001,98
DZ HYP AG 3,125% (20/09/2028) 20/09/2028 629.575,36 5.408,65 11.764,64 646.748,65
DZ HYP AG 3,375% (31/01/2028) 31/01/2028 305.440,93 9.214,58 961,07 315.616,58
E.ON INTL FINANCE BV 3 % (03/09/2031) 03/09/2031 797.503,16 7.824,66  (3.031,16) 802.296,66
EDP FINANCE BV 0,375% (16/09/26) 16/09/2026 599.777,80 653,42  (7.745,80) 592.685,42
EEW ENERGY. FROM 0,361% (30/06/26) 30/06/2026 200.000,00 363,97  (1.962,00) 198.401,97
EFSF 3% (15/12/28) 15/12/2028 597.959,08 789,04 12.318,92 611.067,04
EIKA BOLIGKREDIT 1,625% (19/05/2030) 19/05/2030 498.656,95 5.030,82  (21.026,95) 482.660,82
ELECTRICITE- FRANCE 3,75% (05/06/27) 05/06/2027 , 199.817,24 4.294,52 3.600,76 207.712,52
ELECTRICITE FRANCE 3,875% (12/01/27) 12/01/2027 599.689,50 22.483,52 8.710,50 630.883,52
EON 4% (29/08/33) 29/08/2033 379.331,64 5.162,73  17.169,08 401.663,45
EURO STABILITY.MECHANISM 1% (23/06/27) 23/06/2027 506.382,18 2.721,10 5.568,22 514.671,50
EUROPEAN INVESTMENT BANK 0%(28/03/28) 28/03/2028 625.170,28 .05 2.925,32 628.095,65
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EUROPEAN INVESTMENT BANK 2,5% (17/02/31) 17/02/2031 498.261,66 3.390,41 (1.681,66) 499.970,41
EUROPEAN UNION 2% (04/10/2027) 04/10/2027 999.394,67 472527 (2.254,67) 1.001.865,27
EUROPEAN UNION 2,625% (04/07/2028) 04/07/2028 449.996,73 5.793,59 3.486,27 459.276,59
EURQOPEAN UNION 2,75% (05/10/2026) 05/10/2026 903.548,11 5.847,53 1.383,89 910.779,53
EUROPEAN UNION 2,875% (05/10/2029) 05/10/2029 129.662,63 883,04 2.159,97 132.705,64
EUROPEAN UNION STRIP (06/03/2026) 06/03/2026 2.106.412,47 34.955,00 1.215,03 2.142.582,50
EUROPEAN UNION STRIP (10/04/2026) 10/04/2026 667.756,94 8.619,01 (95,55) 676.280,40
FRANCE (GOVT OF) 2,75 % (25/02/30) 25/02/2030 753.665,69 17.460,62 (1.678,19) 769.448,12
FREISTAAT SACHEN 2,625% (15/09/2032) 15/09/2032 754.362,83 5.848,35 (9.289,23) 750.921,95
GOBIERNO VASCO 1,125% (30/04/2029) 30/04/2029 344.686,70 2.605,22 (14.356,10) 332.935,82
GOLDMAND SACHS 1,625% (27/07/2026) 27/07/2026 598.461,90 4.178,57 (627,90) 602.012,57
GOLDMAND SACHS 2% (22/03/2028) 22/03/2028 41.455,14 619,78 (1.944,74) 40.130,18
l\BERDROLA FINANZAS 1,25 (28/10/26) 28/10/2026 499.545,21 1.095,89 (3.575,21) 497.065,89
IBM 0,30% (11/02/28) 11/02/2028 300.020,75 796,44  (13.814,75) 287.002,44
INSTITUTO CREDITO OFICIAL 1,3%(31-10-26) 31/10/2026 266.310,96 583,41 1.866,54 268.760,91
JOHNSON & JOHNSON 2,70% (26/02/2029) 26/02/2029 199.769,52 4.556,71 1.214,48 205.540,71
JUNTA DE ANDALUCIA 3,30%(30/04/35) 30/04/2035 548.799,27 14.519,99 (3.270,77) 560.048,49
KBG GROUP NV FLOAT (01/03/2027) 01/03/2027 199.814,70 416,21 (460,70) 199.770,21
ELDGG CO. 0,5% (20/05/2029) 20/05/2029 119.786,04 369,86 (8.459,64) 111.696,26
H‘M_I:(ff 0,01% (05/05/2027) 05/05/2027 1.806.285,65 122,31 3.494,35 1.809.902,31
KFW ,875% (31/03/2032) 31/03/2032 804.369,27 17.112,16  (10.427,17) 811.054,26
KUTXABANK 0,5% (14/10/2027) 14/10/2027 299.705,94 320,55 (4.220,94) 295.805,55
LA BANQUE POSTALE 1,625% (12/05/30) 12/05/2030 498.441,49 5.186,64 (23.081,49) 480.546,64
LA POSTE 0% (18/07/29) ‘ 18/07/2029 199.165,39 ,01  (18.441,39) 180.724,01
LAND NORDRHEIN WEST. 2,65% (15/01/2030) 15/01/2030 778.656,78 19.820,55 1.101,42 799.578,75
LANDBK HESSEN-THUERINGEN 2,25%(15/09/28) 15/09/2028 499.299,96 3.285,07 (1.709,96) 500.875,07
LB BADEN-WUERTTEMBERG 3% (26/04/27) 26/04/2027 -428.864,78 8.753,58 5.276,12 442.894,48
LB BADEN-WUERTTEMBERG 3,25% (04/11/26) 04/11/2026 79.951,05 406,03 796,95 81.154,03
LETRA DEL TESORO (06/02/2026) 06/02/2026 1.596.733,61 - 258,39 1.596.992,00
LETRA DEL TESORO (16/01/2026) 16/01/2026 129.880,16 - 22,34 129.902,50
LOREAL 0,875% (29/06/2026) 29/06/2026 299.962,07 1.326,92 (1.972,07) 299.316,92
LOREAL FLOAT (19/11/2027) 19/11/2027 300.000,00 786,80 174,00 300.960,80
MERCEDES BENZ 3,25% (15/09/27) 15/09/2027 602.480,78 5.716,44 7.155,22 615.352,44
MITSUBISHI 4,636% (07/06/2031) 07/06/2031 399.390,89 10.443,74 24.265,11 434.099,74
MITSUBISHI UFJ FIN GRP FLOAT (30/04/26) 30/04/2026 400.000,00 1.910,98 392,00 402.302,98
NIBC BANK NV 0,25% (09/09/26) 09/09/2026 799.918,26 619,18  (11.430,26) 789.107,18
NORDDEUTSCHE LANDESBANK 2,625%(20/10/28) 20/10/2028 1.137.042,25 5.903,01 7.1562,95 1.150.098,21
NORDEA BANK ABP 0,375% (28/05/2026) 28/05/2026 399.835,75 891,78 (2.731,75) 397.995,78
NORDEA KINNITLOUTO FLOAT (31/01/2027) 31/01/2027 400.000,00 1.503,17 68,00 401.571,17
NORDIC INVESTMENT BANK 2,125% (23/05/28) 23/05/2028 749.062,55 10.948,00 (2.797,55) 757.213,00
NOVONORDISK 2,375% (27/05/28) 27/05/2028 399.038,39 5.673,97 (1.226,39) 403.485,97
NOVONORDISK FLOAT (20/11/27) 20/11/2027 400.000,00 1.025,46 68,00 401.093,46
PAGARE EUSKALTEL (27/01/2026) 27/01/2026 292.475,53 6.768,98 191,49 299.436,00
RAIFFEISEN BANK INTL 0,375% (25/09/26) 25/09/2026 199.852,59 199,32 (2.614,59) 197.437,32
RED ELECTRICA FIN 0,375% (2’4/07/28) 24/07/2028 99.686,16 164,38 (4.603,16) 95.247,38
RED ELECTRICA FIN 3,375% (09/07/32) 09/07/2032 597.200,76 9.708,90 1.299,24 608.208,90
REN FINANCE BV 0,5% (16/04/29) 16/04/2029 499.987,69 1.773,97  (36.452,69) 465.308,97
RMBS SANTANDER (18/10/68) 18/10/2068 199.580,88 540,84 415,52 200.537,24
ROYAL BANK OF CANADA 3,5%(25/07/28) 25/07/2028 599.984,60 9.098,09 14.961,40 624.044,09
RWE 2,125% (24/05/26) 24/05/2026 299.896,93 3.835,51 (226,93) 303.505,51
SANTANDER 2,375% (14/07/29) 14/07/2029 498.139,47 5.530,82 (2.564,47) 501.105,82
SANTANDER 3,375% (11/01/26) 11/01/2026 599.996,79 19.582,42 (422,79) 619.156,42
SANTANDER CONSUMER 0,125% (14/04/26) 14/04/2026 399.916,01 357,53 (2.336,01) 397.937,53
SANTANDER UK PLC 2,625% (12/04/2028) 12/04/2028 600.595,44 11.293,27 688,56 612.577,27
SBAB BANK AB 0,125%(27/08/2026) 27/08/2026 499.788,46 215,75 (6.498,46) 493.505,75
SBAB BANK AB 3,25%(06/02/2030) 06/02/2030 299.973,16 9.189,05 4.157,84 313.320,05
SIEMENS FINANCIERINGSMAT 2,625(27/05/29) 27/05/2029 399.489,47 6.271,23 1.242,53 407.003,23
SOCIETE NATIONALE SNCF 4,375% (15/04/26) 156/04/2026 401.606,14 12.465,75 545,86 414.617.75
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SPARENBANK 0,25 (09/11/26) 09/11/2026 599.836,35 210,16  (10.156,35) 589.890,16
SPARENBANK 2,625% (18/02/2031) 18/02/2031 698.635,24 15.908,22 (4.928,24) 709.615,22
SWEDBANK 3,375% (29/05/2030) 29/05/2030 497.745,92 9.986,30 12.759,08 520.491,30
SWEDISH EXPORT CREDIT 2,75 % (05/09/31) 05/09/2031 179.678,61 1.578,07 (2.043,81) 179.212,87
TELEFONICA 3,941% (25/06/2035) 25/06/2035 700.000,00 14.284,78 (7.014,00) 707.270,78
TENNET HOLDING 1,625% (17/11/26) 17/11/2026 499.486,66 979,45 (2.181,66) 498.284,45
THERMOFISHER FLOAT (01/12/2027) 01/12/2027 900.000,00 1.736,46 333,00 902.069,46
TOTAL CAPITAL INTL 3,075 %(01/07/2031) 01/07/2031 600.000,00 9.250,27 (3.264,00) 605.986,27
UBS AG LONDON 0,01 % (29/06/26) 29/06/2026 599.888,64 30,33 (6.410,64) 593.508,33
UNIBAIL 1% (27/02/27) 27/02/2027 199.756,50 1.682,19 (2.806,50) 198.632,19
UNICREDIT BANK AG 2,375% (27/08/29) 27/08/2029 637.402,97 5.247,13 (3.015,77) 639.634,33
NICREDIT BK AUSTRIA 2,875% (10/11/28) 10/11/2028 599.371,35 2.410,27 5.938,65 607.720,27
VOUKSWAGEN BANK FLOAT (10.12.2027) 10/12/2027 400.000,00 634,43 568,00 401.202,43
VOLKSWAGEN FIN.SERV. FLOAT (10.06.2027) 10/06/2027 200.000,00 328,30 632,00 200.960,30
VOLKSWAGEN INTFN-4,25% (29/03/29) 29/03/2029 599.191,54 19.265,11 20.956,46 639.413,11
OLKBWAGEN LEASING 3,625% (11/10/26) 11/10/2026 439.596,26 3.452,20 4.200,94 447.249,40
WAGEN LEASING 4% (11/04/31) 11/04/2031 298.485,07 8.632,15 10.199,93 317.317,15
ZUERCHER KANTONALBANK 0 %(15/05/2026) 15/05/2026 395.412,00 ,03 1.340,00 396.752,03
TOTAL 'ﬁENTA FIJA 116.721.663,48 1.584.971,49 96.382,65 118.403.017,62
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En relacion con la situacién de los mercados financieros durarite 2025, los acontecimientos que de alguna
manera definieron la evoluciéon de la economia y el marco macroeconémico internacional fueron los
siguientes:

-  Laeurozona se estima que habra cerrado 2025 con un crecimiento del PIB en torno a 1,5%, superando
las expectativas iniciales de 0,9%, segln la Comision Europea. El dato indicaria un ascenso de la
actividad durante 2025, comparado con el afio anterior, siendo de 0,9% en 2024. Este crecimiento
moderado contrasta con la heterogeneidad extrema entre sus miembros: mientras que Espafia lideraria
con 2,9%, Alemania, la mayor economia del blogue, tan solo creceria 0,3%. El afio 2025 presenté cierta
volatilidad en el crecimiento trimestral, impulsada principalmente por los efectos del “frontloading”
(adelanto de compras) relacionado con aranceles estadounidenses. Durante el primer trimestre, la
economia de la Union Europea registr6 un crecimiento trimestral de 0,6%, el mas fuerte del afio, cuando
las empresas europeas aceleraron importaciones antes de que entraran en vigor los aranceles.
Posteriormente durante el segundo trimestre el crecimiento se ralentizé a 0,1%. Ei tercer trimestre
mostré una recuperacion a 0,3% reflejando un impulso de la inversién empresarial y el gasto pablico,
compensando la moderaciéon del consumo privado.

El PIB de 2025 por paises habria sido el siguiente: Alemania, pais con mas peso en la eurozona, 0,3%,
Francia 0,9%, Espafia contindia con mejores datos que la media europea y habria crecido 2,9% durante
2025. Desagregando los datos del PIB en Espaiia, cabria destacar la inversion fija bruta 6,3%, mientras
que el consumo, tanto el doméstico como el publico, con 3,4% y 1,8% respectivamente, se quedaron
algo mas atrés. Fuera de la eurozona, hay que destacar Estados Unidos que habria crecido 2,2%,
China 5% y Jap6n 1,2%. La media mundial habria sido de +3,2% en 2025 frente a +3,3% durante 2024.

El consumo interno en la eurozona durante 2025 demostrd una trayectoria de recuperacién moderada
pero resiliente, impulsado principalmente por la estabilidad del mercado laboral y recuperaciéon de los
ingresos de forma gradual. La tasa de consumo de forma interanual de los hogares al tercer trimestre
fue de 1,1% en la eurozona, mientras que ese mismo dato en el primer y segundo trimestre fue de
26% y 3,42% respectivamente. La sdlida recuperacion inicial se vio truncada por persistentes
reocupaciones de confianza del consumidor, debilidad del sector manufacturero y por la volatilidad de
los mercados internacionales.

La recuperacion del consumo se ha anclado en dos pilares principales: la estabilidad en el empleo y la
recuperacion gradual de los salarios reales. En la eurozona la tasa de desempleo se mantuvo estable
en torno a 6,3%-6,4% durante 2025, cerca de minimos histéricos. Las tasas de desempleo finales de
2025 por paises en Europa fueron, Esparia 10,6%, Alemania 6,3%, Italia 6,1% y Francia 7,6%. Fuera
de Europa, EE.UU. 4,3% y Reino Unido 4,8%. El crecimiento de los salarios, segin el Banco Central
Europeo crecié durante 2025 3,2% y se espera que se sitlie en tormno a 2,3%-2,7% durante 2026.

Una peculiaridad notable durante el segundo trimestre fue que los salarios crecieron mas que el
consumo, lo que sugiere que los hogares europeos priorizaron ta acumulacion de ahorros frente al la
incertidumbre econdmica creciente, con la tasa de ahorro llegando durante el segundo trimestre al
15,5% en la eurozona.

El sentimiento del consumidor tuvo presiones durante 2025 a pesar del crecimiento econémico. El
indice de confianza del consumidor de la eurozona permanecié en terreno negativo durante todo el
afio, fluctuando entre -12,3 y -14 puntos, terminando el afio en -13,1. Esta persistencia al pesimismo
en un contexto de crecimiento-del empleo y un aumento de los ingresos indicaria que factores
psicologicos, incluyendo la incertidumbre geopolitica, volatilidad en la politica comercial global y
preocupaciones sobre perspectivas inflacionarias, limitaron la disposicién del consumidor a gastar.

Por sectores, el principal motor de consumo interno durante 2025 fue el sector servicios. La produccién
de servicios crecié 1,7% interanual en la eurozona, principalmente por la expansion en sector de
informacién y comunicaciones y servicios de ocio, como viajes, alojamiento o gastronomia.

- El déficit pablico se ha mantenido muy estable en la eurozona durante 2025 y se espera que se sittie
en torno a 3,2% de!l PIB, segln previsiones de-la Comision Europea, creciendo una décima con
respecto a 2024. Si bien los primeros datos trimestrales mostraron mejoras técnicas (2,9% en Q1 y
2,7% en Q2), las previsiones anuales apuntan a un deterioro neto impulsado por mayores gastos en
defensa, incrementos en la deuda publica y debilidades en la recaudacion tributaria. Este Gltimo dato
contrastaria significativamente con la trayectoria de mejora relativa de las economias del sur de Europa,
particularmente Espafa, mientras que Francia emerge como el principal foco de preocupacion fiscal
en la zona euro.
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Por paises, Espafia representa un caso de convergencia exitosa. La Comision Europea estima que
durante 2025 el déficit acumulado se situara en torno a 2,5% del PIB, donde probablemente no estén
recogidos los gastos extraordinarios producidos por los efectos de la DANA. El crecimiento econémico
ha supuesto un factor importante para que se haya generado esta trayectoria de mejora en la reduccion
del déficit durante los Gltimos afios. En 2024 el déficit se situaba en 3,2% del PIB. Por contraste, Francia
atraviesa una importante crisis fiscal. El déficit proyectado por la Comisién Europea se situa en 5,5%
del PIB, mas del doble que Espafa. Las causas serian la debilidad econdmica con crecimiento
proyectado de 0,9% para 2026 y una inestabilidad politica que impide la toma de decisiones fiscales.
La deuda publica se situaria a final de 2025 en torno a 117% del PIB. En otros paises como Alemania,
se estima un déficit de 3,1% sobre el PIB o Italia 3% del PIB.

El mercado de “commaodities” o materias primas ha tenido duranté 2025 una bifurcacién extrema entre
sectores. Mientras que los metales preciosos registraron sus mayores ganancias desde 1979, con el
oro subiendo un 65% o la plata subiendo un 128%, las energias convencionales sufrieron caidas
importantes, como el petréleo (barril Brent) que corrigié en torno al 18% o el gas natural en torno al
42%. La razon de esta disparidad refleja un cambio econémico global derivado de una politica
monetaria expansiva, de una transicion energética acelerada y por las tensiones geopoliticas
existentes.

La evolucion del oro y en general de los metales preciosos se vio beneficiada por cuatro razones
principalmente: (1) debilidad del ddlar estadounidense derivada: de un ciclo de recortes de tipos de
interés de la Reserva Federal; (2) demanda sin precedentes de bancos centrales para diversificar
reservas y reducir la dependencia del délar; (3) incertidumbre en la geopolitica global generando la
busqueda de activos refugio y (4) mayores flujos hacia fondos o ETFs cotizados de oro. Contrariamente
el sector energético se enfrentaba a un exceso de oferta que compensaba con creces las tensiones
geopoliticas.

La inflacién en la Eurozona ha pasado desde 2021 el mayor ciclo inflacionista de la historia del euro.
Desde niveles moderados antes de la pandemia, a un pico histérico del 10,6% en octubre de 2022,
seguido de una desinflacion rapida hasta situarse de nuevo alrededor del objetivo del 2% del BCE
(Banco Central Europeo). En diciembre de 2025, la inflacion armonizada (HICP) de la eurozona se
situd en torno a 2%, por debajo del 2,40% de un ano antes y lejos de los dos digitos del aiio 2022. Al
mismo tiempo la inflacién subyacente o “core” (sin energia ni alimentos no elaborados) se situé algo
mas alta, en torno a 2,3%, pero con clara tendencia descendente desde los maximos de 2022-2023.

Los datos por paises: Alemania, inflacion general 2,3% y subyacente 2,4%. Francia, general 0, 9% y
subyacente 0,7%. Espaia 2,7% y 2,60% respectivamente.

La curva de tipos de interés en Europa (curva Swap) ha sufrido una fuerte variacion que se ha
caracterizado por un “steepening” o inclinacién positiva de la curva, muy pronunciada en la parte media
y larga. Esta variacion se viene produciendo desde la crisis financiera de 2009. Este movimiento refleja
la confluencia de tres fuerzas: la normalizaciéon de las politicas monetarias, presion creciente de
emisiones soberanas y cierto contagio desde el mercado estadounidense. En Europa existen
diferencias entre paises de la zona euro, con Alemania y Francia liderando el “steepening”, mientras
que ltalia y Espafia mostraban mayor resiliencia.

~ EI BCE completé durante 2025 su transicion hacia una postura monetaria neutral, con la facilidad de
deposito “deposit facility” situandose en 2%, después del recorte de 25 p.b. efectuado en junio. Con
una inflacién esperada de 2,1 para 2025 y 1,9% para 2026, el punto de aterrizaje final para el BCE
estaria en torno a 1,75%.

La curva libre de riesgo “risk-free” del area euro termin6é 2025 con una pendiente significativamente
mas pronunciada, principalmente en el segmento 10-30 afios. Los vencimientos mas cortos
permanecieron mas estables, estableciendo el swap a 2 afios un piso técnico en 1,75, coincidiendo
con el punto de aterrizaje esperado por el BCE.

Los diferenciales de crédito o "spreads” en Europa siguieron un patron de “U invertida”: inicio de ano
con spreads ya comprimidos, un episodio brusco de ampliacién en abril ligado al shock de aranceles y
al giro de la politica fiscal alemana y una posterior compresion, hasta situarse cerca de los minimos
histéricos. Afo 2025 tuvo una volatilidad extrema.
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Los spreads de bonos corporativos con grado de inversion a 5 afios como el indice Markit iTraxx Europe
5y (125 empresas europeas mas liquidas “investment grade” o grado de inversién) terminaron 2025 en
torno a 50 p.b., llegadndose a situar el 4 de julio en 88 p.b. Entre tanto los bonos de alto rendimiento .
(High Yield) como el indice iTraxx Europe Crossover 5y (75 empresas europeas mas liquidas por
debajo de “investment grade”) terminaron 2025 en 244 p.b., llegando a alcanzar 437 p.b. el 7 de julio.
En ambos casos los fatores que mas afectaron a su evolucién fueron la politica monetaria acomodaticia
del BCE, demanda robusta de inversores por rentabilidad en un entorno de tipos deflacionarios y unos .
fundamentales corporativos sélidos.

- Afo excepcional para las principales bolsas del mundo donde se produjeron importantes ganancias
durante el ano 2025. Este impulso se podria justificar por un entorno de tipos de interés en declive, una
rotacién significativa de capital hacia mercados emergentes y un desarrollo positivo de la inteligencia
artificial. E! afio 2025 generd una divergencia notable entre regiones geograficas. Asia y America Latina
superaron el desempefio de America del Norte y Europa. Asi el KOSPI de Corea del Sur se revalorizo
un 75,53% y en el lado contrario se situaba el FTSE 100 de Reino Unido con un modesto 9,7%. Espafia
emergi6é como el mercado europeo con mejor desempefio (49,27%) y el segundo mejor de su historia
(54% en 1993).

Europa registré un desempeiio promedio del 22%, impulsado por el IBEX 35 espafiol. Espaiia emerge
como cado de éxito en Europa. La buena evolucién del IBEX 35 se centra en valores como Indra
(184,19%), Solaria (132,25%), Banco Santander (125,56%) y BBVA (112,12%). El sector bancario con
unos margenes financieros mas amplios, una recuperacion del crédito y un entorno de tipos de interés
favorable para la intermediacion. En el lado contrario se situarian empresas como Telefénica (-11,28%)
o Puig (-16,62%). Alemania (DAX) subié un 23% impulsado por exportadoras, constructoras y
fabricantes de semiconductores. Mas rezagados Francia (10,42%) y Reino Unido (9,7%). El mercado
estadounidense completd su tercer afo consecutivo de ganancias. La fortaleza residio en el sector
tecnoldgico y empresas relacionadas con la inteligencia artificial como Nvidia o TSMC.

- | La divisa euro experimenté una apreciacion significativa frente a la mayoria de las principales divisas
mundiales, especialmente en la segunda mitad del afio. EIl EUR/USD se fortaleci6 mas de un 13%
durante 2025. Alcanzando maximos de 1,19 en septiembre, consolidando una reversion de los ciclos
monetarios divergentes entre el Banco Central Europeo y la Reserva Federal Estadounidense. Esta
divergencia entre las politicas monetarias tiene un impacto fuerte por los aranceles estadounidenses
en abril, la incertidumbre comercial emanada de la administracién Trump, el giro fiscal aleman, mayor
impulso estratégico europeo en defensa y una reasignacion estratégica de flujos de capital hacia
activos europeos.

Datos y evoluciéon de Rural Pension XXl Individual E.P.S.V. durante 2025

A continuacion, se presenta la rentabilidad neta obtenida en el ejercicio por los Planes mas significativos
integrados en Rural Pensién XXI Individual, E.P.S.V. y el objetivo anual de rentabilidad esperada recogido
en la declaracién de principios de inversion:

Rentabilidad Rentabilidad Objetivo (*)
RGARenta Fija 1,7395 % 1,3514 %
RGAMixto 25 Europa 3,9364 % 4,2826 %
RGARenta Variable Europa 17,3818 % 18,5729 %

(*) La Rentabilidad Objetivo esta calculada como el benchmark para cada tipo de inversién a las que habra
que restar los gastos de comision de gestion y depdsito de cada Plan.

El nimero de socios aumento durante el ejercicio 2025 en 303 de forma que al cierre del ejercicio habia
12.885 socios. El nimero de beneficiarios al 31 de diciembre de 2025 es de 58.
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El namero de planes gestionados han sido 11 en el ejercicio 2024. A continuacion, se presenta el detalle

de socios y beneficiarios por Plan:

Socios Beneficiarios

RGAMixto 25 Europa 5.922 ¢« 34
RGARenta Fija 3.048 14
RGARenta Variable Europa 983 5
RGAMifuturo 2031 317 1
RGAMifuturo 2038 413
RGAMixto 75 Global 1111 1
RGAMifuturo 2045 141
RGASeguridad 2027 354 2
RGASeguridad 2027 11 113
RGASeguridad 2027 Il 360 1
RGASeguridad 2027 IV 123
TOTAL 12.885 58

Durante el afio 2025, el patrimonio acumulado de Rural Pension XXI Individual, E.P.S.V. aument6 en
13.548.623,56 euros, llegando a un patrimonio consolidado (incluidas las provisiones matematicas, en su

caso) de 166.133.837,60 de euros.

Aportaciones

Patrimonio

RGAMixto 25 Europa 3.528.336,88 74.870.193,83
RGARenta Fija 1.292.653,15 30.501.057,70
RGARenta Variable Europa 862.742,35 16.542.303,93
RGAMifuturo 2031 363.608,00 4.612.064,89
RGAMifuturo 2038 427.111,70  5.357.040,07
RGAMixto 75 Global 1.156.950,58 16.793.242,93
RGAMifuturo 2045 79.882,70 879.846,12
RGASeguridad 2027 - 5.098.479,69
RGASeguridad 2027 || - 2.554.078,00
RGASeguridad 2027 |1l - 6.317.727.81
RGASeguridad 2027 IV - 2.607.802,63
TOTAL 7.711.285,36 166.133.837,60

El desglose de las prestaciones por Plan se detalla en el siguiente cuadro:

Total prestaciones

RGAMixto 25 Europa 2.460.261,06
RGARenta Fija 1.510.843,22
RGARenta Variable Europa 266.620,26
RGAMifuturo 2031 55.626,21
RGAMifuturo 2038 52.485,78
RGAMixto 75 Global 414.370,83
RGAMifuturo 2045 12.320,16
RGASeguridad 2027 121.868,22
RGASeguridad 2027 1l 12.809,41
RGASeguridad 2027 11| 65.817,38
RGASeguridad 2027 IV 46.300,57
TOTAL 5.019.323,10
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El movimiento neto de participes, y el detalle de los traspasos netos de cada Plan integrado en la E.P.S.V.

son los que se indican a continuacion:
; Movimiento participes

Traspasos netos

RGAMixtd 25 Europa 61 1.403.477,41
RGARenta Fija (41) 1.849.797,11
RGARenta Variable Europa 47 (764.080,99)
RGAMifuturo 2031 506.246,20
RGAMifuturo 2038 308.034,30
RGAMixto 75 Global 19.611,49
RGAMifuturo 2045 121.195,96
RGASeguridad 2027 (19.326,40)
RGASeguridad 2027 Il -
RGASeguridad 2027 1l -
RGASeguridad 2027 IV (9.336,92)
TOTAL 3.415.618,16
Inversiones

A continuacién, se presenta el detalle de las inversiones desglosadas por cada Plan:

RGAMIXTO 25 EUROPA |
Renta Variable Moneda Euro
Renta Fija Publica Moneda Euro
Renta Fija Privada Moneda Euro
Inversion en Repos

INVERSION TOTAL:

RGARENTA FIJA

Renta Fija Publica Moneda Euro
Renta Fija Privada Moneda Euro
Inversion en Repos

INVERSION TOTAL:

RGARENTA VARIABLE EUROPA
Renta Variable Moneda Euro
Otras Inversiones ‘

inversion en Repos
INVERSION TOTAL:

RGAMIFUTURO 2031

Renta Variable Moneda Euro
Renta Fija Publica Moneda Euro
Renta Fija Privada Moneda Euro
Otras Inversiones

inversion en Repos

INVERSION TOTAL:

RGAMIFUTURO 2038

Renta Variable Moneda Euro
Renta Fija Publica Moneda Euro
Renta Fija Privada Moneda Euro
Otras Inversiones

Inversion en Repos

INVERSION TOTAL:

V. ADQUISICION

V. MERCADO

8.280.114,52
30.262.236,55
31.313.034,41
997.000,00

11.420.417,22
30.033.667,08
31.782.001,58

997.000,00

. 70.852.385,48

74.233.085,88

V. ADQUISICION V. MERCADO
16.023.929,00 16.247.184,26
13.318.400,18  13.484.049,09

467.000,00 467.000,00
29.809.329,18 30.198.233,35

V. ADQUISICION V. MERCADO
11.678.273,96 15.716.785,77

534.000,00 534.000,00

12.212.273,96

16.250.785,77

V. ADQUISICION V. MERCADO
773.754,98 1.009.445,05
2.935.737,31 2.926.021,26
358.377,91 360.372,47
316.000,00 316.000,00
4.383.870,20 4.611.838,78
V. ADQUISICION V. MERCADO
2.011.850,08 2.629.624,42
1.879.236,27 1.896.440,97
140.019,69 140.146,53
- 810,00
669.000,00 669.000,00
4.700.106,04 5.336.021,92
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RGAMIXTO75 GLOBAL

V. ADQUISICION

V. MERCADO

Renta Variable Moneda Euro 7.838.519,64 10.145.265,81
Fondos Inversién Moneda Euro - -
Renta Fija Publica Moneda Euro 4.841.259,66 4.860.772,85
Renta Fija Privada Moneda Euro 139.783,80 146.290,78
Inversiéon en Repos 1.625.000,00 1.625.000,00
INVERSION TOTAL: 14.444.563,10 16.777.329,44
RGAMIFUTURO 2045 V. ADQUISICION V. MERCADO
Renta Variable Moneda Euro 573.048,44 684.633,79
Renta Fija Publica Moneda Euro 128.611,07 132.004,69
Inversion en Repos 46.000,00 46.000,00
INVERSION TOTAL: 747.659,51 862.638,48
RGASEGURIDAD 2027 V. ADQUISICION V. MERCADO
Renta Fija Publica Moneda Euro 4.811.033,24 5.058.610,43
Inversion en.Repos 31.000,00 31.000,00
INVERSION TOTAL: 4.842.033,24 5.089.610,43
RGASEGURIDAD 2027 1l V. ADQUISICION V. MERCADO
Renta Fija Publica Moneda Euro 2.350.723,93 2.516.599,15
Inversion en Repos 24.000,00 24.000,00
INVERSION TOTAL: 2.374.723,93 2.540.599,15
RGASEGURIDAD 2027 1ll V. ADQUISICION V. MERCADO
Renta Fija Publica Moneda Euro 5.868.891,35 6.258.654,63
Inversion en Repos 48.000,00 48.000,00
INVERSION TOTAL: 5.916.891,35 6.306.654,63
RGASEGURIDAD 2027 IV V. ADQUISICION V. MERCADO
Renta Fija Publica Moneda Euro 2.462.667,00 2.560.201,85
Inversién en Repos 36.000,00 36.000,00
INVERSION TOTAL: 2.498.667,00 2.596.201,85

El valor de adquisicion indicado en los cuadros anteriores no incluye intereses |mpI|C|tos devengados por
importe de 112.277,89 euros.

El valor de mercado incluye intereses devengados y no vencidos por importe de 1.584.971,49 euros.

Evolucion previsible durante 2026

- Las previsiones de crecimiento del PIB en la Eurozona en 2026 por parte del consenso de mercado
mejoran ligeramente. Durante 2026 se espera un crecimiento en un rango de 1,1% a 1,4% en la
Eurozona, situdndose la prevision mas frecuente en torno a 1,2%. Este crecimiento, aunque modesto,
representaria una aceleracion trimestral progreswa a lo largo del ano, impulsada fundamentalmente
por la demanda doméstica. La recuperacion se prevé due sera desigual entre los principales paises
miembros de la Eurozona. Espanfa se estima que liderara ese crecimiento con un 2,2%, mientras que
ltalia se espera que crezca tan solo 0,7%. En la parte media se encontrarian Alemania y Francia con
un crecimiento estimado en torno a 1%.

Los principales motores de crecimiento para la Eurozona se situarian en: (1) Estimulo fiscal aleman.
Alemania implementaria el cambio de politica fiscal mas significativo desde 1970, generando efectos
multiplicadores en toda la economia de la eurozona. El gobierno aleman ha reservado un fondo
especial de 500.000 millones de euros para infraestructura y clima, acompafiado de un fuerte
crecimiento en sector defensa, estimandose que pasara de 94.000 millones de euros en 2025 hasta
162.000 millones en 2029 (+72%). (2) Como segundo factor se situaria un mercado laboral resiliente
con un crecimiento en los salarios reales. Se proyecta que ¢l desempleo se situaria en 6,2% para 2026,
cercana a minimos historicos. Espafia se estima que bajara su desempleo hasta cotas cercanas al 10%
y Alemania, después de 9 trimestres consecutivos de contraccion de empleo, s¢ espera una
aceleracién en la creacién de puestos de trabajo. (3) Otro motor de crecimiento se situaria en una
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