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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los participes de FONDLORETO EMPLEO, FONDO DE PENSIONES:

Opinidén

Hemos auditado las cuentas anuales de FONDLORETO EMPLEO, FONDO DE PENSIONES (el
Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y ganancias,
el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria,
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinién

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

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Inversiones financieras

La cartera de inversiones financieras del Fondo supone el 92% del total del activo del balance a
31 de diciembre de 2025.

La determinacion del valor razonable, la titularidad y la gestién de las inversiones financieras es
un aspecto relevante en nuestra auditoria.

Tratamiento en la auditoria:

Durante nuestro trabajo hemos solicitado y obtenido confirmacién de terceros de la existencia y
valor de las inversiones financieras.

Hemos comprendido los procedimientos y controles que la entidad gestora del Fondo lleva a cabo
y realizado pruebas sustantivas sobre los movimientos y valoracion de los activos, asi como del
cumplimiento de las politicas de las inversiones.

En las cuentas anuales se recogen adecuadamente los desgloses y la informacién requerida por
la normativa contable en relacién con las inversiones financieras.

Otra informacion: Informe de gestién

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestiéon del ejercicio 2025, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores del Fondo y no forma parte integrante de
las cuentas anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestiéon, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e
informar de si el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa
que resulta de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que
existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

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

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

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

Responsabilidad del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su
conjunto estan libres de 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 auditoria realizada de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia siempre detecte una incorreccion material
cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si,
individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las
decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

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

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

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

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

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

e Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.
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Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones,
el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos
de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en

el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la
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 auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.

Audalia Auditores, S.L.
Inscrita en el ROAC S0200 el
JAUDITORZS

INSTITUTO DE CENSORES JURADOS
DE CUENTAS DE ESPANA

AUDALIA
AUDITORES, S.L.

Victor Ali6d

2026 Num. 01/26/06122

SOClo - AUdItor de Cuentas SELLO CORPORATIVO: 96.00 EUR
Inscrito en el ROAC 18401  ooiiiiiiiiiiiiiiinenn,

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

26 de marzo de 2026 i e,
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FONDLORETO EMPLEO,
FONDO DE PENSIONES

CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

Forman una unidad los documentos siguientes:

® Balances.

® Cuentas de pérdidas y ganancias.

® Estados de cambios en el patrimonio neto.

® Estados de flujos de efectivo.

® Memoria.
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FONDLORETO EMPLEO, FONDO DE PENSIONES

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024 (NOTAS 1, 2,3y 4)
(Cifras en Euros)

ACTIVO 2025 2024 PATRIMONIO NETO Y PASIVO 2025 2024

PATRIMONIO NETO -
INVERSIONES FINANCIERAS (Nota 5):
FONDOS PROPIOS (Nota 8):

Instrumentos de patrimonio 614.347,70 1.365.150,69
Valores representativos de deuda 3.553.866,00 2.552.007,77 Cuenta de Posicién del Plan -
Intereses de valores representativos de deuda 46.143,29 33.564,25 Plan de Pensiones Loreto Empresas 4.682.335,97 4.351.792,15
Otros créditos 177,74 59,61
Revalorizacion de inversiones financieras 152.007,31 108.990,18
Minusvalias de inversiones financieras -25.411,56 -80.713,77 PASIVO -
4.341.130,48 3.979.058,73
ACREEDORES:
DEUDORES: Entidad Gestora (Nota 9) 9.102,39 8.608,08
Entidad Depositaria (Nota 7) 1.056,76 985,29
Deudores varios 10.730,54 15,95 Administraciones Publicas 0,00 4,77
Administraciones Publicas (Nota 6) 7.533,89 8.898,87
18.264,43 8.914,82 10.159,15 9.598,14
TESORERIA (Nota 7):
Bancos e instituciones de crédito c/c vista 333.100,21 373.416,74
TOTAL GENERAL 4.692.495,12 4.361.390,29 TOTAL GENERAL 4.692.495,12 4.361.390,29
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FONDLORETO EMPLEO, FONDO DE PENSIONES

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024 (NOTAS 1, 2,3y 4)
(Cifras en Euros)

2025 2024
INGRESOS PROPIOS DEL FONDO:

Ingresos de inversiones financieras (Nota 10) 108.962,71 117.282,64
GASTOS DE EXPLOTACION PROPIOS DEL FONDO:

Gastos de inversiones financieras -2.098,38 -1.503,67
OTROS GASTOS DE EXPLOTACION:

Comisiones de la Entidad Gestora (Nota 9) -9.102,39 -8.608,08

Comisiones de la Entidad Depositaria (Nota 7) -4.096,26 -3.873,59

Servicios exteriores -4.670,36 -4.655,06

-17.869,01 -17.136,73
RESULTADO DE ENAJENACION DE INVERSIONES:

Resultado por enajenacion de inversiones financieras (Nota 11) 164.537,38 40.625,02
VARIACION DEL VALOR RAZONABLE DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS:

Variacion de valor de inversiones financieras 103.344,56 -7.476,23
DIFERENCIAS DE CAMBIO -13.559,04 6.119,18
RESULTADO DEL EJERCICIO (Nota 3) 343.318,22 137.910,21
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FONDLORETO EMPLEO, FONDO DE PENSIONES

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024 (NOTAS 1, 2, 3y 4)

(Cifras en Euros)

SALDOS AL INICIO DEL EJERCICIO
ENTRADAS -
Aportaciones:

Aportaciones del promotor
Resto de aportaciones de participes

Movilizaciones procedentes de otros instrumentos de previsidn social:
Procedentes de otros planes de pensiones
Resultados del Fondo imputados al Plan:
Beneficios del Fondo imputados al Plan
SALIDAS -

Prestaciones, liquidez y movilizacién de derechos consolidados:
Prestaciones

Movilizaciones a otros instrumentos de prevision social:

A otros planes de pensiones

SALDOS AL FINAL DEL EJERCICIO

Fondloreto Empleo, Fondo de Pensiones 4

2025 2024
4.351.792,15 4.257.149,04
15.795,00 15.132,50
3.350,00 3.450,00
19.145,00 18.582,50
0,00 3.476,23
343.318,22 137.910,21
362.463,22 159.968,94
22.970,38 62.722,77
8.949,02 2.603,06
31.919,40 65.325,83
4.682.335,97 4.351.792,15
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FONDLORETO EMPLEO, FONDO DE PENSIONES

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024 (NOTAS 1, 2, 3y 4)
(Cifras en Euros)

2025 2024
A) FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE EXPLOTACION:
1. Resultado del ejercicio 343.318,22 137.910,21
2. Ajustes del resultado -351.028,08 -145.453,57
Comisiones de la entidad gestora (+) 9.102,39 8.608,08
Comisiones de la entidad depositaria (+) 1.056,76 985,29
Resultados por bajas y enajenacion de instrumentos financieros (+/-) -164.537,38 -40.625,02
Ingresos financieros (-) -108.962,71 -117.282,64
Gastos financieros (+) 2.098,38 1.503,67
Diferencias de cambio (+/-) 13.559,04 -6.119,18
Variacién del valor razonable de instrumentos financieros (+/-) -103.344,56 7.476,23
3. Cambios en cuentas a cobrar y pagar -19.065,88 -7.251,09
Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-) -9.349,61 2.188,80
Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-) -9.598,14 -9.502,40
Otros activos y pasivos (+/-) -118,13 62,51
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 106.864,33 115.778,97
Cobros de dividendos (+) 25.535,04 29.998,29
Cobros de intereses (+) 83.427,67 87.284,35
Otros pagos (cobros) (-/+) -2.098,38 -1.503,67
5. Flujos de efectivo de las actividades de explotacién (+/- 1+/-2 +/- 3+/- 4) 80.088,59 100.984,52
B) FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION:
6. Pagos por inversiones (-) -5.890.171,68 -4.122.355,84
Instrumentos de patrimonio -752.288,69 -873.858,78
Valores representativos de deuda -5.137.882,99 -3.248.497,06
7.Cobros por desinversiones (+) 5.782.540,96 3.993.887,93
Instrumentos de patrimonio 1.642.146,94 827.333,50
Valores representativos de deuda 4.118.566,22 3.171.790,20
Derivados 21.827,80 -5.235,77
8. Flujos de efectivo de las actividades de inversion (7 - 6) -107.630,72 -128.467,91
C) FLUJOS DE EFECTIVO POR OPERACIONES CON PARTICIPES:
9. Aportaciones, prestaciones, movilizaciones -12.774,40 -43.267,10
Aportaciones (+) 19.145,00 18.582,50
Prestaciones (-) -22.970,38 -62.722,77
Movilizaciones (+/-) -8.949,02 873,17
10. Resultados propios del plan - -
11. Flujos de efectivo de las operaciones con participes (+/- 9) -12.774,40 -43.267,10
D) AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (+/-5+/-8 +/- 11) -40.316,53 -70.750,49
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 373.416,74 444.167,23
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 333.100,21 373.416,74
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FONDLORETO EMPLEO, FONDO DE PENSIONES

MEMORIA
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

(1) Actividad de la Entidad:

FONDLORETO EMPLEO, Fondo de Pensiones (en adelante, el Fondo) se constituyd el 22 de noviembre de
2000, como FONDLORETO | PENSIONES, Fondo de Pensiones, con el exclusivo objeto de dar
cumplimiento a los Planes de Pensiones que en él se integren. Con fecha 20 de febrero de 2015, cambia
su denominacién pasando a ser FONDLORETO EMPLEO, Fondo de Pensiones. Carece de personalidad
juridica y su administracidén, representaciéon y custodia son llevadas a cabo por Loreto Mutua,
Mutualidad de Prevision Social y el Banco BBVA, S.A. (como Entidades Gestora y Depositaria,
respectivamente). Por estos servicios, el Fondo abona unas comisiones anuales de gestion y custodia
(véanse notas 9 y 7, respectivamente). El Fondo fue inscrito el 19 de marzo de 2000 en el Registro de
Fondos de Pensiones, con el nimero F-0793.

El 24 de marzo de 2015 se acordd la integracidon del Plan de Pensiones denominado Loreto Empresas,
siendo promotor la Confederacién Espafiola de Mutualidades.

Con fecha 9 de marzo de 2022, se acuerda la admision de la solicitud de promotor de la empresa Vueling
Airlines S.A., asi como la transformaciéon del Plan de Pensiones en Plan de Promocién Conjunta,
concurriendo como promotores la Confederacién Espafiola de Mutualidades y Vueling Airlines S.A.

Con efectos de 1 de abril de 2025, se adhirié también como promotor, la sociedad Transportes Ocampo
e hijos, S.L.

El régimen legal del Fondo estd recogido en el Real Decreto Legislativo 1/2002, de 29 de noviembre, por
el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Regulacidn de los Planes y Fondos de Pensiones y sus
sucesivas modificaciones, en el Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero, por el que se aprueba el
Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones y sus sucesivas modificaciones y en la legislacién adicional
aplicable, asi como en las Normas de Funcionamiento del Fondo.

De acuerdo con dicha normativa, se establecen, entre otras, las siguientes obligaciones:

a) Al menos el 70% del activo del Fondo de Pensiones se invertird en valores e instrumentos
financieros susceptibles de trafico generalizado e impersonal que estén admitidos a negociacion en
mercados regulados, en instrumentos derivados negociados en mercados organizados, en depdsitos
bancarios, en créditos con garantia hipotecaria, en inmuebles y en instituciones de inversidn
colectiva inmobiliarias. También se podran incluir en el referido porcentaje las acciones y
participaciones de instituciones de inversidon colectiva sometidas a la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de instituciones de inversion colectiva, siempre que, tratandose de fondos de inversidn,
sus participaciones o bien tengan la consideracién de valores cotizados o bien estén admitidas a
negociacion en mercados regulados; y, tratdndose de sociedades de inversion, sus acciones sean
susceptibles de trafico generalizado e impersonal y estén admitidas a negociacion en mercados
regulados.
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No se incluirdn en el citado porcentaje las acciones y participaciones de instituciones de inversion
colectiva de inversidn libre y de instituciones de inversidn colectiva de inversion libre sometidas a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y su normativa de desarrollo.

b) La inversidon en valores o instrumentos financieros emitidos por una misma entidad, mas los
créditos otorgados a ella o avalados o garantizados por la misma, no podra exceder del 5% del
activo del Fondo. No obstante, el limite anterior serd del 10% por cada entidad emisora, prestataria
o garante, siempre que el Fondo no invierta mds del 40% del activo en entidades en las que se
supere el 5% del activo del Fondo.

El Fondo podra invertir en varias empresas de un mismo grupo no pudiendo superar la inversidn
total en el grupo el 10% de su activo.

El Fondo no podra tener invertido mas del 2% de su activo en valores o instrumentos financieros no
admitidos a cotizacion en mercados regulados o en valores o instrumentos financieros que, estando
admitidos a negociacion en mercados regulados no sean susceptibles de trafico generalizado e
impersonal, cuando estén emitidos o avalados por una misma entidad. El limite anterior serd de un
4% para los citados valores o instrumentos financieros cuando estén emitidos o avalados por
entidades pertenecientes a un mismo grupo.

C) La inversion en instituciones de inversion colectiva de caracter financiero estard sujeta a los
siguientes limites:

La inversidn en una sola institucién de inversidn colectiva podra llegar hasta el 20% del activo del
Fondo siempre que, tratdandose de fondos de inversién, sus participaciones o bien tengan la
consideracion de valores cotizados o bien estén admitidas a negociacidn en mercados regulados; vy,
tratdndose de sociedades de inversion, sus acciones sean susceptibles de trafico generalizado e
impersonal y estén admitidas a negociacién en mercados regulados. La inversién del fondo de
pensiones en varias instituciones de inversidn colectiva de las previstas en el pdarrafo anterior,
cuando estén gestionadas por una misma entidad gestora de instituciones de inversion colectiva o
por varias pertenecientes al mismo grupo, no podran superar el 50% del activo del fondo de
pensiones.

La inversion en una sola institucion de inversidon colectiva de inversion libre, o institucion de
inversion colectiva de instituciones de inversidn colectiva de inversion libre, no podra superar el 5%
del activo del Fondo. La inversién del fondo de pensiones en varias instituciones de inversién
colectiva de las previstas en el parrafo anterior, cuando estén gestionadas por una misma entidad
gestora de instituciones de inversidon colectiva o por varias pertenecientes al mismo grupo, no
podran superar el 20% del activo del fondo de pensiones.

d) Los instrumentos derivados estardn sometidos a los limites de dispersion por el riesgo de mercado
asociado a la evolucion del subyacente, salvo que éste consista en instituciones de inversién
colectiva, en tipos de interés, en tipos de cambio, o en indices de referencia que cumplan como
minimo las siguientes condiciones:
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e Tener una composicidn suficientemente diversificada.
e Tener una difusion publica adecuada.
e Ser de uso generalizado en los mercados financieros.

€) Los limites previstos en los apartados anteriores no serdn de aplicacion cuando en la declaracion
comprensiva de los principios de la politica de inversién del Fondo se establezca que éste tiene por
objeto desarrollar una politica de inversién que, o bien replique o reproduzca, o bien tome como
referencia un determinado indice bursatil, o de renta fija representativo de uno o varios mercados
radicados en un estado miembro, o en cualquier otro Estado, o de valores negociados en ellos.

f) Lainversidn en los valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por una misma entidad,
las posiciones frente a ella en instrumentos derivados y los depdsitos que el Fondo tenga en dicha
entidad no podra superar el 20% del activo del Fondo. El citado limite también serd aplicable a
varias entidades que formen parte de un mismo grupo.

g) El Fondo no podra invertir mas del 5% de su activo en titulos o valores emitidos por entidades del
grupo al que pertenezca el promotor o promotores de los planes de empleo en él integrados. Este
limite se elevard al 20% cuando se trate de acciones y participaciones de instituciones de inversion
colectiva siempre que, tratdndose de fondos de inversidn, sus participaciones o bien tengan la
consideracion de valores cotizados o bien estén admitidas a negociaciéon en mercados regulados o
en sistemas multilaterales de negociacion; y, tratdandose de sociedades de inversion, sus acciones
sean susceptibles de trafico generalizado e impersonal y estén admitidas a negociacién en
mercados regulados o en sistemas multilaterales de negociacidn.

h) La inversién del Fondo en titulos o valores emitidos o avalados por una misma entidad no podra
exceder del 5%, en valor nominal, del total de los titulos o valores en circulacidon de aquélla. Este
limite se elevard al 20% en los siguientes casos:

1. Para acciones y participaciones de instituciones de inversion colectiva de las previstas en las
letras a), b) y d) del articulo 70.3.

2. Para valores o participaciones emitidos por entidades de capital riesgo y entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y
entidades extranjeras similares, tales como, las recogidas en los articulos 70.8 y 70.9.b)

i) La inversion en inmuebles, créditos hipotecarios, derechos reales inmobiliarios, acciones y
participaciones en instituciones de inversion colectiva inmobiliaria y en aquellas participaciones en
el capital social de sociedades que tengan como objeto social exclusivo la tenencia y gestion de
inmuebles y cuyos valores no estén admitidos a cotizacion en mercados regulados no podra exceder
del 30% del activo del Fondo.

No se podra invertir mas del 10% del activo del Fondo en un solo inmueble, crédito hipotecario,
derecho real inmobiliario o en acciones o participaciones del capital social de una sociedad o grupo
de ellas que tenga como objeto social exclusivo la tenencia y gestidn de inmuebles y cuyos valores
no estén admitidos a cotizacion en mercados regulados. Este limite serd aplicable, asimismo, sobre
aquellos inmuebles, derechos reales inmobiliarios, créditos hipotecarios o sociedades lo
suficientemente préximos y de similar naturaleza que puedan considerarse una misma inversién.
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La inversidn en una sola institucidn de inversidn colectiva inmobiliaria podra llegar hasta el 20% del
activo del fondo de pensiones. Este limite también sera aplicable para la inversién del fondo de
pensiones en varias instituciones de inversién colectiva inmobiliarias cuando éstas estén
gestionadas por una misma entidad gestora de instituciones de inversién colectiva o por varias
pertenecientes al mismo grupo.

La inversidn en una sola institucion de inversion colectiva inmobiliaria no podra exceder del 20%, en
valor nominal, del total de los valores o instrumentos financieros en circulacion de aquella.

El Fondo tiene la consideracion de cerrado con el exclusivo objeto de dar cumplimiento a los Planes de
Pensiones que en él se integren.

La comisién de gestién maxima aplicable es del 1,30% anual del valor de la cuenta de posicién, de
acuerdo con el articulo 84.1.b).2 del RD 304/2004 de 20 de febrero por el que se aprueba el Reglamento
de Planes y Fondos de Pensiones. Loreto Mutua, como Entidad Gestora del Fondo, ha firmado un
contrato con la gestora de instituciones de inversidon colectiva “Loreto Inversiones, S.G.I.I.C., S.A.”,
delegando en esta ultima la gestion de activos del Fondo. Con fecha 18 de junio de 2018 entraron en
vigor los acuerdos firmados en dicho contrato. En la nota 9 se indica el porcentaje que aplica la gestora
al Fondo.

La comisidn de depositaria maxima aplicable es del 0,20% anual del valor de la cuenta de posicién. Con
independencia de esta comisidn, las entidades depositarias podran percibir comisiones por la
liguidacion de operaciones de inversién. En la nota 7 se indica el porcentaje que aplica la entidad

depositaria al Fondo.

La titularidad de los recursos afectos al Fondo corresponde a los participes y beneficiarios de los Planes
de Pensiones integrados en el mismo.

Al 31 de diciembre de 2025, el Plan de Pensiones integrado en el Fondo es el siguiente:

Nombre del Plan Promotor/es Modalidad

- Confederacién Espafiola de
Plan de Pensiones Loreto Empresas Mutualidades Empleo
- Vueling Airlines S.A.

El Plan de Pensiones Loreto Empresas, se integrd en el Fondo segln los acuerdos adoptados con fecha
24 de febrero de 2015. El Plan es de aportacién definida y su régimen financiero y actuarial es de
capitalizacién individual, estrictamente financiero. Las prestaciones para las contingencias cubiertas por
el mismo son jubilacidn del participe, incapacidad del participe, en los grados de permanente total,
absoluta o gran invalidez y fallecimiento tanto del participe como del beneficiario, permitiéndose la
disposicion anticipada a los 60 afios en determinadas circunstancias y en el supuesto de extincién de la
relacion laboral por ERE, asi como la liquidaciéon excepcional por desempleo de larga duracion y
enfermedad grave. Las prestaciones equivalen al importe de los derechos consolidados del participe en
el momento de producirse cada una de dichas contingencias.
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(2) Bases de Presentacidn de las Cuentas Anuales:

a) Imagen Fiel -

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se presentan de acuerdo
con los formatos establecidos en la Orden ETD/554/2020, de 15 de junio, por la que se aprueban los
modelos de informacidn estadistica, contable y a efectos de supervision de los fondos de pensiones y
sus entidades gestoras, y con los criterios de valoracion establecidos por el Real Decreto 1514/2007, de
16 de noviembre, por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad, por las interpretaciones
realizadas por la Direcciéon General de Seguros y Fondos de Pensiones, y por el Reglamento de Planes y
Fondos de Pensiones, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera
del Fondo al 31 de diciembre de 2025 y 2024 y de los resultados de sus operaciones y de los flujos de
efectivo que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera definido en la normativa en vigor que resulta de aplicacion.

Las cuentas anuales del ejercicio 2025 del Fondo, que han sido formuladas por la Junta Directiva de su
Entidad Gestora, se encuentran pendientes de aprobacién por el Organo de Control del Fondo. No
obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b) Principios Contables -

En la preparaciéon de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 4. No existe ningun principio contable o norma de valoracion de cardcter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su
preparacion.

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

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversidn, estdn sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversiéon en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor de la unidad de cuenta fluctte tanto al alza como a la baja.

c) Comparacion de la Informacion -

Las cifras del ejercicio 2025 son comparativas con las del ejercicio 2024 y no ha sido necesario ninguna
adaptacidn para que sean comparables.

d) Agrupacion de Partidas -

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

e) Correccion de Errores -

En la elaboracion de las cuentas anuales no se ha detectado ningun error significativo que haya supuesto
la re-expresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2024.
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(3) Aplicacion de Resultados:

Los resultados obtenidos en el ejercicio no son, en ningun caso, objeto de distribucidn, sino que son
imputados proporcionalmente al Plan adscrito al Fondo.

(4) Normas de Registro y Valoracion:

Las normas de registro y valoracién mas significativas, aplicadas por el Fondo en la elaboracién de las
cuentas anuales correspondientes a los ejercicios 2025 y 2024, segun lo dispuesto en el Real Decreto
1514/2007, de 16 de noviembre, por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad, han sido las
siguientes:

a) Clasificacion de los Instrumentos Financieros -
a.1) Clasificacion de Activos Financieros:

Los activos financieros se desglosan, a efectos de presentacién y valoracién, en los siguientes epigrafes
del balance:

Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, la cuenta abierta tanto en la Entidad Depositaria
como en otras entidades financieras, asi como las inversiones del Fondo con un vencimiento
inferior a 90 dias, y la cuenta corriente con intermediarios por inversiones financieras.

Inversiones financieras: se clasifican en su totalidad, a efectos de valoracién, como "Activos
financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias", y se
componen de los siguientes epigrafes:

e Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales
como acciones y cuotas participativas, acciones y participaciones en instituciones de
inversion colectiva y entidades de capital riesgo, asi como productos estructurados de renta
variable.

e Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda
para su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o
explicito, establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en
cuenta, cualquiera que sea el sujeto emisor.

e Depdsitos en bancos y entidades de depdsito: depdsitos que el Fondo mantiene en entidades
de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria".

e Intereses de valores representativos de deuda: recoge la periodificacion de los intereses
explicitos de la cartera de inversiones financieras utilizando el tipo de interés efectivo.

Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que, por
cualquier concepto diferente a los anteriores, ostente el Fondo frente a terceros. La totalidad de
los deudores se clasifican, a efectos de valoracién, como "Activos financieros a coste
amortizado”.
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a.2) Clasificacion de Pasivos Financieros:

Los pasivos financieros se desglosan, a efectos de presentacion y valoracidn, en el siguiente epigrafe del
balance:

Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en
otros epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes
pendientes de pago por comisiones de gestidn y depdsito. Se clasifican, a efectos de valoracion,
como "Pasivos financieros a coste amortizado".

b) Reconocimiento y Valoracion de Activos y Pasivos Financieros -
b.1) Reconocimiento y Valoracidn de Activos Financieros:

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

Los activos financieros clasificados, a efectos de valoracién, como "Activos financieros a valor razonable
con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias" se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contrario, serd el precio de la transaccion, reconociéndose los costes de transaccién que les
sean directamente atribuibles en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. Los intereses explicitos
devengados desde la udltima liquidacién se registran en el epigrafe "Intereses de valores
representativos de deuda" del activo del balance. Posteriormente, los activos se valoran por su valor
razonable. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

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

Valores e instrumentos financieros cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta
de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o el valor del inmediato dia
habil anterior, o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el
mercado mas representativo por volumen de negociacion.

Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el
valor tedrico-contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de
la entidad participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de
impuestos, que subsistan en el momento de la valoracion.
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Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el
rendimiento interno de la inversidn a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de
la deuda publica, incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién
de los valores.

Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se
calcula, generalmente, de acuerdo con el precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los
tipos de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las
condiciones de cancelacidn anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

Acciones o participaciones en instituciones de inversidén colectiva: su valor razonable es el valor
liguidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el ultimo valor liquidativo disponible. En el
caso de que se encuentren admitidas a negociacidn en un mercado o sistema multilateral de
negociacidon, se valorardn a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea
representativo.

Instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercados regulados, su valor razonable
es el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el
mercado no sea suficientemente liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en
mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacién, se valorardn mediante la
aplicacion de métodos o modelos de valoracion adecuados y reconocidos.

b.2) Reconocimiento y Valoracidn de Pasivos Financieros:

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

c) Contabilizacion de Operaciones -
Compraventa de valores al contado:

Cuando existen operaciones con derivados, instrumentos de patrimonio y operaciones de valores
representativos de deuda se contabilizan el dia de contratacién, mientras que las operaciones del
mercado de divisas se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se registran en el epigrafe
“Inversiones financieras" del activo atendiendo a su naturaleza. El resultado de las operaciones de venta
se registra en el epigrafe "Resultado de enajenacion de inversiones financieras" de la cuenta de pérdidas y
ganancias.
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Compraventa de valores a plazo:

En el epigrafe "Variacion del valor razonable de instrumentos financieros" se registran las diferencias
que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados" del activo del balance, hasta la
fecha de su liquidacion.

Adquisicién temporal de activos:

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesiéon, se
registran en el epigrafe "Valores representativos de deuda" del balance, independientemente de cuales
sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable, que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a
la cuenta de pérdidas y ganancias, en su epigrafe "Variacion del valor razonable de instrumentos
financieros".

d) Ajustes por Periodificacion (Activo y Pasivo) -

En caso de que existan, corresponden fundamentalmente a gastos e ingresos liquidados por anticipado
que se devengardn en el siguiente ejercicio. No incluyen los intereses devengados de cartera, que se
recogen en el epigrafe “Intereses de valores representativos de deuda” del activo del balance.

e) Ingresos y Gastos -

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en funcion de su periodo de
devengo. Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo,
para el reconocimiento de los mismos:

Ingresos por Intereses y Dividendos:

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicidn se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicaciéon del método
del tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas
o en litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses se
registra en el epigrafe “Intereses de valores representativos de deuda" del activo del balance.

Los dividendos se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe "Ingresos de inversiones

financieras" de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a percibirlos
por el Fondo.
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Variacion del Valor Razonable en Instrumentos Financieros:

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros, se
registra en el epigrafe "Variaciéon del valor razonable de instrumentos financieros" de la cuenta de
pérdidas y ganancias del Fondo.

Otros Ingresos y Gastos:
El resto de ingresos y gastos referidos a un periodo se periodifican linealmente a lo largo del mismo.
f) Transacciones en Moneda Extranjera -

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en "moneda extranjera".

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

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a
la moneda funcional se registran, por su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de cambio" de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

g) Valor Patrimonial del Fondo -

Los Planes de Pensiones mantienen una cuenta de posicidon en el Fondo, que representa su participacion
econdmica en el mismo y se incluye en el epigrafe “Fondos propios — Cuentas de Posicién de Planes”
(véase Nota 8). El patrimonio de los Planes de Pensiones integrados en el Fondo se encuentra dividido
en unidades de cuenta.

Las unidades de cuenta de los Planes de Pensiones se valoran, a efectos de aportaciones y prestaciones,
en funcién del valor de la unidad de cuenta del dia de su solicitud. El valor de la unidad de cuenta de los
Planes se calcula diariamente como resultado de dividir el patrimonio de los Planes, calculado segun los
criterios de valoracion descritos en los apartados precedentes, entre el nimero de unidades de cuenta
existentes a la fecha de su determinacidn, una vez considerados los movimientos de los Planes que den
lugar a entradas o salidas de recursos.

Los pagos de las prestaciones previstas en los Reglamentos de los Planes de Pensiones integrados en el
Fondo, y reconocidas por su Organo de Control, asi como las aportaciones de los participes y, en su caso,
de los promotores y el resultado del ejercicio atribuible a los Planes de Pensiones, sea beneficio o
pérdida, se efectian con cargo o abono a su cuenta de posicion.
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h) Operaciones Vinculadas -

Las operaciones realizadas por un Fondo de Pensiones con su Entidad Gestora que sean consecuencia de
las funciones asumidas por ésta no se consideran operaciones vinculadas.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, el Fondo no ha realizado operaciones vinculadas ajenas al trafico

ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

(5) Inversiones Financieras:

La composicion del saldo de la cartera de inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de

2025y 2024, es la siguiente:

Instrumentos de patrimonio
Valores representativos de deuda

Intereses de valores representativos de deuda

Otros créditos
Revalorizacion de inversiones financieras
Minusvalias de inversiones financieras

Euros

2025

2024

614.347,70 1.365.150,69
3.553.866,00 2.552.007,77

46.143,29 33.564,25
177,74 59,61
152.007,31 108.990,18
-25.411,56 -80.713,77

4.341.130,48 3.979.058,73

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos

de deuda es el siguiente:

Inferiora 1afio

Comprendido entre 1y 2 afos
Comprendido entre 2y 3 afos
Comprendido entre 3y 4 afos
Comprendido entre 4y 5 afos
Superior a5 afos

Euros

2025 2024
2.197.767,83 1.795.872,77
99.778,00 297.507,00
623.408,64 0,00
99.963,98 0,00
350.499,50 99.960,40
182.448,05 358.667,60
3.553.866,00 2.552.007,77

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, los importes de los intereses devengados, no vencidos, figuran
registrados en el epigrafe “Intereses de valores representativos de deuda” de los balances adjuntos.

Fondloreto Empleo, Fondo de Pensiones 16

Cuentas Anuales 2025



—__—

Al 31 de diciembre de 2025, el Fondo mantiene posiciones abiertas en derivados financieros
correspondientes a contratos de futuros, las cuales presentan el detalle siguiente:

Contrato Detalle
Posicion Numero de Ultimo Nominal
neta Divisa contratos vencimiento Comprometido Beneficio/Pérdida
FUTUROS EURO-BOBL FUTURE MAR 2026 Larga EUR 3 10/03/2026 349.770,00 1.290,00
FUTURO OAT MAR 2026 Larga EUR 3 10/03/2026 363.150,00 1.380,00

712.920,00 2.670,00

Al 31 de diciembre de 2024, el Fondo no mantenia posiciones abiertas en derivados financieros
correspondientes a contratos de futuros.

En el epigrafe “Revalorizacion de inversiones financieras” del balance se registran las diferencias
obtenidas de la comparacidon entre el valor razonable de los instrumentos financieros y su valor
contable, siempre que ésta sea positiva. En caso contrario, estas diferencias se registran en el epigrafe
“Minusvalias de inversiones financieras”. Ambas anotaciones se efectian con abono o cargo,
respectivamente, a la cuenta de pérdidas y ganancias.

El estado de la cartera de valores del Fondo presenta el detalle siguiente:

Al 31 de diciembre de 2025:

Euros

Valor
Valoracion Razonable Minusvalias Plusvalias
Inicial sin Intereses Intereses Dividendos del Ejercicio del Ejercicio
Valores representativos de deuda 3.553.866,00 3.548.351,24 46.143,29 0,00 -13.940,62 8.425,86
Instrumentos de patrimonio 614.347,70 746.458,21 0,00 177,74 -11.470,94 143.581,45
4.168.213,70 4.294.809,45 46.143,29 177,74 -25.411,56 152.007,31
Al 31 de diciembre de 2024:
Euros
Valor
Valoracion Razonable Minusvalias Plusvalias
Inicial sin Intereses Intereses Dividendos del Ejercicio del Ejercicio
Valores representativos de deuda 2.552.007,77 2.540.579,73 33.564,25 0,00 -21.470,68 10.042,64
Instrumentos de patrimonio 1.365.150,69 1.404.855,14 0,00 59,61 -59.243,09 98.947,54
3.917.158,46 3.945.434,87 33.564,25 59,61 -80.713,77 108.990,18

Gestidn del Riesgo:

La gestidn de los riesgos financieros del Fondo esta dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios
para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio, asi como a los
riesgos de crédito y liquidez. En este sentido el RD 304/2004, en el capitulo IV de su Titulo Ill, contiene
los principios generales, criterios, limites y coeficientes concretos de inversion que limitan dicha
exposicién y que son controlados por la Entidad Gestora del Fondo (véase Nota 1). Dichos coeficientes

mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo y que son objeto de seguimiento por parte
de la Entidad Gestora:
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Riesgo de crédito:

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites a la
inversion y concentracion de riesgos descritos en la Nota 1.

Riesgo de liquidez:

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacidn, o en instituciones de inversién colectiva con liquidez
inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la Entidad Gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad del Fondo para responder a los requerimientos
de sus participes y beneficiarios.

En el cuadro siguiente se detalla la ratio de liquidez al 31 de diciembre de 2025 y 2024

Euros
2025 2024
Tesoreria -
Cuentas en depositario y otras cuentas 333.100,21 373.416,74
Patrimonio 4.682.335,97 4.351.792,15
Ratio de liquidez 7,11% 8,58%

Riesgo de mercado:

El riesgo de mercado representa la pérdida en el valor liquidativo como consecuencia de movimientos
adversos en los precios de mercado.

La gestion de este riesgo es llevada a cabo a través de una idénea asignacion de activos y del analisis de
la maxima pérdida esperada, a través de medidas estadisticas del riesgo: VAR (Value At Risk), aunque la
gestién no sigue un criterio Var.

Los factores de riesgo mas significativos podrian agruparse en los siguientes:

e Riesgo de tipo de interés: La inversidon en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de
interés, cuya fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a
largo plazo.

La informacidn relativa al nivel de exposicion al riesgo de tipo de interés de los valores
representativos de deuda es la siguiente:

Euros
2025 2024
Valores representativos de deuda -
Tipo de interés fijo 3.553.866,00 2.552.007,77
Tipo de interés variable 0,00 0,00

3.553.866,00 2.552.007,77
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El riesgo de tipo de interés recoge la probabilidad de incurrir en pérdidas a causa de
movimientos de los tipos de interés. Se maneja el concepto de duracién modificada, que refleja
la sensibilidad del valor de los instrumentos de deuda a los movimientos de tipos de interés, y
representa la variacién porcentual del valor de los activos financieros por cada punto porcentual
de variacion de los tipos de interés.

La duracion media de la cartera de instrumentos de deuda al 31 de diciembre de 2025 es de
1,42 y al 31 de diciembre de 2024 era de 1,53.

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

El Fondo tiene instrumentadas algunas de sus inversiones financieras en moneda distinta al
euro. A continuacién, se ofrece el desglose de los activos valorados a su coste de adquisicion al
cierre de los ejercicios 2025 y 2024, por tipo de moneda:

Euros
2025 2024
Corona Danesa (DKK) 8.730,36 6.521,74
Franco Suizo (CHF) 4.515,73 12.384,22
Ddlar (USD) 63.320,38 10.217,43
Libra (GBP) 53.054,92 53.512,64
129.621,39 82.636,03

Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: La inversidon en instrumentos de patrimonio
conlleva que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los
que invierte.

A continuacion, se detalla la calificacién crediticia de los emisores de los instrumentos de deuda
(importes expresados a valor razonable sin intereses), sin incluir los depdsitos:

Euros
2025 2024
AAA 333.286,55 418.202,29
AA 0,00 669.002,00
A 2.639.532,26 1.207.357,41
BBB 581.047,19 257.446,07
3.553.866,00 2.552.007,77

Como consecuencia del desarrollo de las actividades, y de las operaciones asociadas, la exposicién al
riesgo de mercado se mitiga mediante la propia vocacién inversora del Fondo y su politica de
inversiones definida y conocida por los participes.
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(6) Situacion Fiscal:
El Fondo se rige por lo dispuesto en la normativa especifica de cada impuesto, segun lo siguiente:

1. Impuesto sobre el Valor Afiadido: Estdn exentos de este impuesto los servicios de gestion de los
fondos de pensiones prestados por sus Entidades Gestoras y Entidades Depositarias.

2. Impuesto sobre Sociedades: Los fondos de pensiones estan sujetos a dicho impuesto a tipo cero de
gravamen, teniendo en consecuencia derecho a la devolucion de las retenciones que se les
practiquen sobre los rendimientos del capital mobiliario. Los fondos de pensiones deberan cumplir
las obligaciones formales exigibles en el Impuesto sobre Sociedades a los sujetos pasivos sometidos
al Régimen General.

3. Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados: La constitucion,
disolucién y las modificaciones consistentes en aumentos y disminuciones de los fondos de
pensiones estan exentas de este impuesto.

Dentro del epigrafe “Administraciones Publicas” del activo del balance adjunto, se recogen las
retenciones sobre los rendimientos del capital mobiliario, cuentas corrientes y depdsitos bancarios
practicadas al Fondo y que se encuentran pendientes de devolucién.

El Fondo tiene abiertos a inspeccidn fiscal los ejercicios no prescritos legalmente, para todos los
impuestos que le son de aplicacion. No se espera que se devenguen pasivos adicionales de
consideracion, como consecuencia de la revisidon de dichos ejercicios.

(7) Tesoreria:

Los saldos de este epigrafe, de los balances adjuntos al 31 de diciembre de 2025 y 2024, por
importes de 333.100,21 y 373.416,74 euros respectivamente, se corresponden con los saldos de libre
disposiciéon depositados en cuentas corrientes de diferentes entidades de crédito.

Los saldos del epigrafe de tesoreria y los intereses devengados por los saldos de las cuentas en el
depositario y otras cuentas de tesoreria al 31 de diciembre de 2025 y 2024, ascendieron a importes de
7.501,16 y 12.966,08 euros respectivamente, que se registran en el epigrafe “Ingresos de inversiones
financieras" de las cuentas de pérdidas y ganancias (véase Nota 10).

Asimismo, tal como se indica en la Nota 1, el Banco BBVA, S.A. realiza las funciones de Entidad
Depositaria del Fondo, devengdndose diariamente por el indicado concepto una comisidn, que se aplica
sobre el valor patrimonial del Plan y asciende al 0,09% anual para los ejercicios 2024 y 2025.

Los importes devengados por este concepto en los ejercicios 2025 y 2024 ascendieron a 4.096,26 y
3.873,59 euros respectivamente, figurando registrados en el epigrafe “Comisiones de la Entidad
Depositaria” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjuntas.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, de los citados importes se encontraban pendientes de pago 1.056,76
y 985,29 euros respectivamente, que se reflejan en el epigrafe “Acreedores - Entidad Depositaria” del
pasivo de los balances adjuntos. Dichas cantidades han sido pagadas en los primeros meses del ejercicio
siguiente.
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(8) Fondos Propios:

Al 31 de diciembre de 2025 el Plan de Pensiones Loreto Empresas, integrado en el Fondo, es promovido
por la Confederacidn Espafiola de Mutualidades, por Vueling Airlines S.A. y por Transportes Ocampo e
hijos S.L. Al 31 de diciembre de 2024 el Plan de Pensiones Loreto Empresas, integrado en el Fondo,
estaba promovido Unicamente por las dos primeras entidades.

Las aportaciones son realizadas por los promotores y/o los participes, y se instrumentan mediante un
sistema financiero de capitalizacién individual, estrictamente financiero, basado en la acumulacién de
aportaciones y de rendimientos de inversiones, deducidos los gastos que correspondan, asumiendo los
propios participes del Plan las plusvalias y minusvalias que pudiesen generar las inversiones, sin
garantizarse ningun interés minimo en relaciéon con el rendimiento a obtener por las aportaciones
efectuadas. Asimismo, la cuantia de las prestaciones se determina exclusivamente por el valor de los
derechos consolidados del participe en el momento en que se produce la contingencia a que da lugar la
prestacion, con independencia de la forma de cobro de dichas prestaciones.

Las contingencias y liquidaciones excepcionales de los derechos consolidados cubiertas por el Plan son
las siguientes:

- Jubilacion.

- Jubilaciéon anticipada desde los 60 afios, bajo determinadas circunstancias.

- Extincidn de la relacion laboral por Expediente de Regulacion de Empleo.

- Incapacidad del participe, en los grados de permanente total, absoluta y gran invalidez.

- Fallecimiento.

- Liquidacion excepcional en caso de desempleo de larga duraciéon en los casos de extincion
involuntaria de la relacion laboral.

- Enfermedad grave en determinadas circunstancias.

Son beneficiarios el propio participe y las personas fisicas expresamente designadas por el participe en

caso de muerte y en su defecto, las designadas en las especificaciones del Plan. Las prestaciones de cada
Plan se realizan con cargo a la cuenta de posicién mantenida en el Fondo.

Al 31 de diciembre de 2025, el detalle de la cuenta de posicién del Plan adscrito, una vez imputados al
mismo los resultados del ejercicio 2025, es como sigue:
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Euros

Plan de Pensiones
Loreto Empresas

Saldo al 31 de diciembre de 2024 4.351.792,15
ENTRADAS -
Aportaciones:
Aportaciones del promotor 15.795,00
Resto de aportaciones de participes 3.350,00
19.145,00
Movilizaciéon de derechos consolidados 0,00
Resultados del Fondo imputados al Plan:
Beneficios del Fondo imputados al Plan 343.318,22
362.463,22
SALIDAS -
Prestaciones 22.970,38
Movilizacidn de derechos consolidados 8.949,02
31.919,40
Saldo al 31 de diciembre de 2025 4.682.335,97

El detalle para el Plan del nimero de unidades de cuenta, su valor y el niumero de participes y de
beneficiarios al 31 de diciembre de 2025, es el siguiente:

Plan de Pensiones
Loreto Empresas

Numero de unidades de cuenta 513.922,85
Valor por unidad de cuenta (Euros) 9,110971
Numero de participes 1.380
Numero de beneficiarios 7
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Al 31 de diciembre de 2024, el detalle de la cuenta de posicién del Plan adscrito, una vez imputados al

mismo los resultados del ejercicio 2024, es como sigue:

Saldo al 31 de diciembre de 2023
ENTRADAS -
Aportaciones:

Aportaciones del promotor

Resto de aportaciones de participes
Movilizacion de derechos consolidados
Resultados del Fondo imputados al Plan:

Beneficios del Fondo imputados al Plan
SALIDAS -

Prestaciones

Movilizacion de derechos consolidados

Saldo al 31 de diciembre de 2024

Euros

Plan de Pensiones
Loreto Empresas

4.257.149,04

15.132,50
3.450,00

18.582,50

3.476,23

137.910,21

159.968,94

62.722,77

2.603,06

65.325,83

4,

351.792,15

El detalle para el Plan del nimero de unidades de cuenta, su valor y el nimero de participes y de

beneficiarios al 31 de diciembre de 2024, es el siguiente:

Plan de Pensiones
Loreto Empresas

Numero de unidades de cuenta
Valor por unidad de cuenta (Euros)
Numero de participes

Numero de beneficiarios
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(9) Comisidn de la Entidad Gestora y Honorarios de Auditoria:

Tal como se indica en la Nota 1, la gestion del Fondo estd encomendada a Loreto Mutua, Mutualidad de
Previsidon Social, que segun estipula el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, percibirda como
remuneracion a los servicios prestados una comisidén que no superara 1,30%, de acuerdo con el articulo
84.1.b).2 del RD 304/2004 de 20 de febrero por el que se aprueba el Reglamento de Planes y Fondos de
Pensiones.

Los importes registrados como gastos por este concepto, en los ejercicios 2025 y 2024, ascendieron a
9.102,39 y 8.608,08 euros respectivamente. A 31 de diciembre estos importes, que se reflejan en el
epigrafe “Acreedores — Entidad Gestora” del pasivo de los balances adjuntos, han sido pagados en los
primeros meses del ejercicio siguiente.

La comision de la Entidad Gestora, que se devenga diariamente, es un 0,20% del patrimonio total diario
del Plan de Pensiones Loreto Empresas.

Los honorarios acordados por los servicios de auditoria de cuentas para los ejercicios 2025 y 2024

ascienden a 1.600 y 1.550 euros respectivamente, sin incluir el impuesto sobre el valor afiadido
correspondiente ni la tasa.

(10) Ingresos de Inversiones Financieras:

El detalle de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2025 y 2024, es como

sigue:
Euros
2025 2024
En valores representativos de deuda 75.890,60 74.085,49
En instrumentos de patrimonio 25.535,04 29.998,29
Intereses de cuentas corrientes bancarias (Nota 7) 7.501,16 12.966,08
Otros ingresos financieros 35,91 232,78

108.962,71 117.282,64

(11) Resultados por Enajenacidn de Inversiones Financieras:

Al 31 de diciembre de 2025, los “Resultados por enajenacion de inversiones financieras" de la cuenta de
pérdidas y ganancias, que ascendian a 164.537,38 euros, recogian los siguientes conceptos:

Beneficios Pérdidas
De valores representativos de deuda 6.165,40 11.044,90
De instrumentos de patrimonio 202.879,50 55.290,42
De futuros 132.727,61 110.899,81

341.772,51 177.235,13

Fondloreto Empleo, Fondo de Pensiones 24 Cuentas Anuales 2025



—__—

Al 31 de diciembre de 2024, los “Resultados por enajenacion de inversiones financieras" de la cuenta de
pérdidas y ganancias, que ascendian a 40.625,02 euros, recogian los siguientes conceptos:

Euros
Beneficios Pérdidas
De valores representativos de deuda 14.903,37 10.097,65
De instrumentos de patrimonio 67.924,74 26.869,67
De futuros 9.464,19 14.699,96
92.292,30 51.667,28

(12) Otra Informacion:

a) Contingencias Contractuales -

La Junta Directiva de la Entidad Gestora consideran que no existen al 31 de diciembre de 2025
contingencias significativas no registradas, que pudieran afectar al patrimonio o a los resultados del
Fondo.

b) Informacion sobre los Aplazamientos de Pago Efectuados a Proveedores en
Operaciones Comerciales -

En relacidn con la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la
morosidad en las operaciones comerciales, se informa de que a 31 de diciembre de 2025 y 2024 no hay
saldos pendientes de pago a proveedores que excedan el plazo legal de pago. Asimismo, los pagos
significativos realizados en los ejercicios 2025 y 2024 a dichos proveedores se han realizado dentro de
los limites legales de aplazamiento.

c) Acontecimientos Posteriores al Cierre de las Cuentas Anuales -

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2025 no se ha producido ningtn hecho significativo no descrito
en las Notas anteriores.
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Balance del entorno econémico y financiero en 2025
Entorno global

El ejercicio 2025 se desarrollé en un escenario internacional caracterizado por una combinacion de
resistencia ciclica y persistencia de focos de incertidumbre, tanto en el dmbito geopolitico, como en el
comercial. La economia mundial mantuvo un ritmo de crecimiento cercano a su tendencia de largo
plazo, en torno al 3% anual, sin sefiales de sobrecalentamiento ni ajustes desordenados.

A lo largo del afio, el foco de atencidn se desplazé desde la inflacion hacia la estabilidad del crecimiento
y la capacidad de absorcidon de los impactos que continuaron afectando a la economia global. La
divergencia regional siguié siendo un rasgo relevante del entorno macroeconémico, con un mejor
comportamiento relativo de Estados Unidos frente a una recuperacion mas débil en la zona euro y una
creciente dependencia del sector exterior en China.

La actividad en Estados Unidos mostrd un dinamismo superior al esperado. Los datos macroecondmicos
asi lo confirmaron en un entorno marcado por la politica comercial proteccionista de la nueva
administracién y por episodios de elevada incertidumbre politica, como el cierre de gobierno registrado
en el cuarto trimestre. El ciclo econdmico evidencid una pérdida gradual de traccidn, aunque sin
deterioros significativos. La creacidn de empleo, una vez descontadas distorsiones transitorias, se situé
en niveles coherentes con una fase tardia del ciclo, sin presiones relevantes sobre la tasa de paro. El
consumo de los hogares mostrd cierta moderacion, si bien, continué actuando como soporte
fundamental de la actividad.

En la zona euro, la evolucidn ciclica estuvo marcada por una recuperacion gradual, aunque de baja
intensidad. Las principales economias centrales, en particular Alemania y Francia, mostraron un
dinamismo reducido, mientras que las economias periféricas, como Espafia y Portugal, registraron un
comportamiento mas favorable, amortiguando el crecimiento agregado. La inflacidon dejé de ser un foco
relevante de preocupacion, lo que permitié al Banco Central Europeo (BCE) iniciar recortes de tipos
desde los maximos de 2024, buscando un equilibrio entre estabilidad de precios y apoyo al crecimiento.

En China se alcanzé el objetivo de crecimiento del 5%, aunque el pulso ciclico se debilitd hacia el cierre
del ejercicio. La demanda interna continué perdiendo vigor y el sector inmobiliario concentré los
principales riesgos, con problemas de liquidez y solvencia en grandes promotoras. Las presiones
deflacionistas persistieron y las ventas minoristas evidenciaron cierta contraccién tras la retirada de
estimulos al consumo. En este contexto, el sector exterior actué como principal soporte de la actividad,
impulsado por el dinamismo exportador y la capacidad de ganar cuota en terceros mercados, en un
entorno de reconfiguracion de los flujos comerciales globales.

De cara a 2026, el escenario central contempla una moderacién del crecimiento en Estados Unidos,
coherente con una economia préxima a su potencial, y una recuperacién gradual en la zona euro,
condicionada a la ejecucion efectiva de los planes de inversiéon. En China, la sostenibilidad del
crecimiento dependera de un mayor impulso a la demanda interna. En el ambito monetario, los
principales bancos centrales se aproximan al tramo final de sus ciclos de relajacién.
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Persisten, no obstante, riesgos relevantes asociados a la politica comercial, la evolucién de los conflictos
geopoliticos y la capacidad de la inversion en inteligencia artificial para traducirse en mejoras tangibles
de productividad y margenes empresariales. Estos factores podrian generar episodios de volatilidad, sin
alterar por el momento el escenario central de crecimiento moderado.

Entorno econémico de Espana

La economia espafiola mantuvo a lo largo de 2025 un ritmo de crecimiento sélido, consoliddndose como
una de las mas dindmicas de la zona euro. El avance del PIB se situd claramente por encima de su
crecimiento potencial, en torno al 3%. Este comportamiento tuvo lugar en un contexto internacional
mas adverso, marcado por la desaceleraciéon del comercio mundial, el aumento del proteccionismo y
una recuperacion incompleta de las principales economias europeas.

La demanda interna fue el principal motor de la actividad, impulsada por:

e Lafortaleza del mercado laboral y la creacidn sostenida de empleo.

e Larecuperacion del poder adquisitivo de los hogares tras la moderacién de la inflacidn.
e El crecimiento de la poblacién activa asociado a los flujos migratorios.

e La mejora progresiva de la inversion.

Sin embargo, el patréon de crecimiento mantuvo un caracter predominantemente extensivo, sustentado
en la creacion de empleo y en el aumento de la poblacién activa, mientras que las ganancias de
productividad continuaron siendo limitadas.

La inversidn en bienes de equipo recuperd traccion, respaldada por una mayor estabilidad financiera y
por el dinamismo de determinados sectores. La construccion, especialmente la residencial, continué
avanzando, impulsada por una demanda de vivienda elevada y sostenida. Con todo, este repunte
convive con limitaciones estructurales persistentes, como la baja productividad, la fragmentacidn
empresarial, la escasez de mano de obra en algunos sectores y las dificultades para ampliar la capacidad
productiva a medio plazo.

El sector exterior tuvo una aportacion mas contenida. Las exportaciones de bienes se vieron afectadas
por la debilidad del comercio internacional y, en particular, por la menor demanda procedente de los
principales socios europeos, mientras que el turismo, tras ejercicios excepcionalmente positivos,
comenzé a mostrar sefiales de normalizacién. Las exportaciones de servicios no turisticos mantuvieron
un tono favorable, aunque insuficiente para compensar el menor dinamismo del comercio de bienes.

El mercado laboral mostré un comportamiento favorable en 2025, con una creacién de empleo elevada
en términos agregados. Aun asi, la reduccidn del desempleo fue mas contenida, en linea con una fase
mas madura del ciclo.
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En términos de precios, la inflacién se moderd en promedio durante 2025, aunque registrd repuntes en
la segunda mitad del afio que situaron a Espafia en la parte alta de la Eurozona. La dindmica de precios
reflejo la persistencia de presiones especialmente en los servicios, en un contexto de demanda interna
solida y crecimiento salarial aun significativo.

De cara a 2026, aunque el escenario central apunta a un ajuste gradual del ritmo de crecimiento,
persisten riesgos que podrian condicionar la trayectoria de la economia espafiola. Entre ellos destacan la
prolongacion de la debilidad del comercio internacional y el repunte del proteccionismo, asi como la
persistencia de desequilibrios estructurales, especialmente en el mercado de la vivienda, y la
insuficiente mejora en productividad, capital humano y oferta residencial. Estos factores dificultan la
traslacion del crecimiento agregado a mejoras sostenidas del bienestar econémico.

Mercados financieros

El ejercicio 2025 estuvo caracterizado por una elevada volatilidad en los tipos de interés al inicio del afio,
que fue remitiendo progresivamente a medida que se despejaban las incertidumbres asociadas a la
guerra comercial, hasta cerrar el ejercicio en niveles cercanos a minimos recientes. Cabe destacar que
en los ultimos meses del afio se produjo un repunte generalizado de los tipos de interés a largo plazo, lo
gue propicié un mayor incremento de la pendiente de las curvas, mientras que los tramos cortos
permanecieron relativamente estables, anclados por las expectativas de politica monetaria.

En el caso de Alemania, la rentabilidad (TIR) del Bund a 10 afios alcanzé minimos en torno al 2,55% en
octubre y se situé al cierre del ejercicio cerca del 2,80%, niveles proximos a los maximos anuales. El
movimiento alcista estuvo liderado por los tramos largos (10 y 30 afios), mientras que los tramos cortos
mostraron una mayor estabilidad.

El mercado asumié que el BCE se encontraba cémodo manteniendo los tipos en los niveles alcanzados,
desplazando el ajuste hacia la parte larga de la curva, mas sensible al ciclo econdmico, a la politica fiscal
y a la evolucion de la oferta de deuda. En este contexto, los diferenciales de los paises periféricos
(Espafia, Italia y Portugal) se mantuvieron acotados. Por su parte, la incertidumbre politica en Francia
generd episodios de volatilidad y una mayor prima estructural en su deuda soberana, sin que ello
derivara en tensiones sistémicas para el conjunto del bloque.

En Estados Unidos, el comportamiento fue distinto en su dindmica, aunque similar en resultado. Tras
descender hasta niveles proximos al 4%, la TIR del Treasury a 10 afios repuntd moderadamente,
impulsada por el aumento de la prima por plazo. Al mismo tiempo, el tramo corto de la curva
permanecié anclado por las expectativas de recortes adicionales por parte de la Reserva Federal (Fed)
en 2026. Este comportamiento reflejé la combinacién de un entorno fiscal complejo, una elevada
emision neta de deuda publica y una menor demanda estructural de bonos por parte de determinados
inversores.
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En renta fija corporativa, el ejercicio estuvo marcado por un comportamiento favorable del riesgo de
crédito, con compresion de diferenciales en la mayoria de los segmentos y valoraciones elevadas en los
tramos de mayor calidad. Los diferenciales de los corporativos en grado de inversién —investment
grade (IG)— cerraron el afio en torno a 50 pb, tanto en EE. UU. (CDX IG en 50,2 pb), como en Europa
(iTraxx Europe en 50,5 pb), con variaciones anuales reducidas, aunque con un pico de volatilidad en abril
coincidiendo con el inicio de la guerra arancelaria.

En corporativos de alto rendimiento y mayor riesgo crediticio —high yield (HY)— destacé la fuerte
compresion del crédito europeo, con el iTraxx Crossover reduciendo su spread en cerca de 70 pb,
mientras que el HY estadounidense permanecid practicamente estable, en torno a 315 pb. En Asia, el
comportamiento fue desigual: el crédito IG ex-Japdn registré una reduccion de diferenciales (-10 pb),
mientras que Japdn (+5 pb) y Australia mostraron una evolucion mas estable, con ligeros repuntes.

En el mercado de divisas, 2025 estuvo marcado por una depreciacién significativa del dodlar
estadounidense (USD) frente a un amplio conjunto de monedas, tanto de economias avanzadas como
emergentes. Este movimiento respondid, en parte, al giro en la orientacidn de la politica monetaria de la
Fed y a la reduccidn de los diferenciales de tipos. Sin embargo, el factor determinante en la dinamica del
USD fue la creciente erosién de su percepcién de “excepcionalismo”, asociada a la agenda econdémica de
la administracion estadounidense.

Los aranceles unilaterales, los planes de expansidn fiscal, las tensiones con la Fed y las especulaciones
en torno a un eventual acuerdo orientado a debilitar el USD contribuyeron a deteriorar la percepcién
global del délar como activo refugio. En este contexto, el oro reforzé su papel consolidando su atractivo
como instrumento de diversificacidn y cobertura para inversores publicos y privados.

Por bloques de divisas, se invirtid la dinamica observada el afio anterior. En 2025, las monedas
latinoamericanas, menos expuestas a los aranceles de Trump y con tipos reales aun elevados,
registraron una apreciacion significativa frente al USD. En Asia, la creciente entrada de flujos
comerciales actué como factor de apoyo, pese a un entorno global mas adverso, mientras que la
reduccion del ritmo inflacionista en la region reforzé la competitividad de las exportaciones,
especialmente en el caso de China.

En el G10, las divisas con mayor beta ciclica —corona noruega y sueca (NOK, SEK)— junto con aquellas
de perfil refugio —franco suizo (CHF)— y estabilidad monetaria —euro (EUR)— lideraron las ganancias.
El EUR cerré 2025 en maximos desde 2021, impulsado también por el cambio de orientacién en la
politica fiscal alemana.

El desempeiio de la renta variable global en el afio fue muy positivo en todas las geografias. Los
mercados emergentes obtuvieron una rentabilidad superior a la de los mercados desarrollados, tras
varios afios de liderazgo de estos ultimos.
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Las politicas, especialmente en el ambito comercial, de la nueva administracién estadounidense
actuaron como principal catalizador del mercado, provocando correcciones significativas en el segundo
trimestre del afio. Sin embargo, estas caidas se revirtieron con rapidez en un entorno macroeconémico
favorable, caracterizado por un crecimiento nominal sélido, mayor visibilidad en politica monetaria y un
sesgo fiscal expansivo. En este contexto, dos tematicas se consolidaron como motores del mercado: en
EE. UU,, la inteligencia artificial; y en Europa, la expectativa de una aceleracion del crecimiento derivada
de los planes de estimulo publicos. Por sectores, en EE. UU., tecnologia y servicios de comunicacién
mantuvieron el liderazgo bursatil, mientras que en Europa destacaron defensa y banca.

De cara a 2026, se prevé que los beneficios empresariales continden creciendo, con mayor dinamismo
en EE. UU. que en Europa. Si bien las valoraciones se sitlan en niveles elevados, lo que limita el
potencial adicional de revalorizacién de la renta variable. En consecuencia, la evolucién de las
cotizaciones dependerd en mayor medida del crecimiento efectivo de los beneficios.

Gestion financiera de Fondloreto Empleo en 2025

El patrimonio total del fondo, que asciende a 4.682.335,97, se ha incrementado en 330.543,82 euros
respecto al ejercicio 2025. Este aumento viene motivado, principalmente, por la rentabilidad positiva de
las inversiones, siendo el beneficio del propio plan de 343.318,22 euros. Por otro lado, el resultado de
las aportaciones, prestaciones y traslados de entrada y salida tiene un saldo neto negativo de 12.774,40
euros.

El fondo registré una rentabilidad del 7,90% en 2025, lo que supone superar con holgura la tasa de
inflacion a cierre de 2025 en Espafia, que se situd en el 2,90%, siendo este el primer objetivo para
instrumentos finalistas, como son los fondos de pensiones. La rentabilidad media del sector para los
fondos de empleo fue del 5,92%, segln estadisticas de Inverco que, comparada con el referido 7,90%,
evidencia el buen desempefio de la gestion realizada, en sus diferentes carteras, durante el afio 2025 en
Fondloreto Empleo.

La estructura de la cartera del fondo de pensiones ha quedado distribuida de la siguiente manera,
conforme a criterios de gestion: 7,12% estd invertido a muy corto plazo frente al 8,56% del afio anterior,
la renta variable ha pasado del 19,55% en 2024 al 15,97% en 2025 vy la renta fija ha aumentado del
71,89% en 2024 al 76,91% en 2025.

El fondo mantiene criterios de seguridad, diversificacidn, dispersiéon y liquidez, de acuerdo con la
normativa aplicable a los Planes de Pensiones con lo que considera cubiertos sus riesgos de precios,
liqguidez y flujos de caja. El fondo espera obtener un nivel de rentabilidad suficiente para batir a la
inflacién y conseguir un binomio “rentabilidad — riesgo” adecuado a este tipo de productos.
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Politica de implicaciény ejercicio de los derechos politicos

Desde junio de 2018 la gestion de la cartera de valores, efectivo e instrumentos financieros
pertenecientes a Fondloreto Empleo, FP se encuentra delegada en Loreto Inversiones, SGIIC, S.A,, filial
de Loreto Mutua, MPS. Asimismo, desde mayo de 2022 el ejercicio de los derechos politicos inherentes
a los titulos de la cartera del fondo de pensiones se ha delegado en Loreto Inversiones SGIIC, S.A. para
gue los ejerza de conformidad con sus politicas.

Loreto Mutua, MPS, como entidad gestora de fondos de pensiones, y Loreto Inversiones, SGIIC, S.A.
cuentan con una politica de implicacion aprobada a nivel grupo. En esta politica se describe como se
realiza el seguimiento de las sociedades europeas cotizadas en las que invierte, el proceso de didlogo
con las sociedades, la comunicacidn y cooperacidn con otros accionistas, el ejercicio de los derechos
asociados a las acciones, asi como la gestion de los conflictos de interés reales y potenciales derivados
de las distintas actividades de implicacion. Dicha politica se encuentra disponible en
www.loretomutua.com.

Durante el 2025, ninguna de las posiciones mantenidas en la cartera de Fondloreto Empleo, FP ha
superado el umbral minimo de exposicién marcado en la politica de implicacion de la gestora para el
ejercicio obligado de los derechos, si bien se ha llevado a cabo el ejercicio de derechos de voto en
algunas compaiiias, en concreto, INDITEX y SACYR.

La informacién sobre las principales actividades de implicacién llevadas a cabo en 2025 se detalla en Ia
Memoria Anual de Implicacion que la entidad gestora pone a disposicidn de los participes a través de su
pagina web.

Politica de inversion y sostenibilidad

Fondloreto Empleo tiene recogido en su politica de inversidon que se tienen en cuenta los aspectos ASG
en la seleccion de las inversiones, es decir, se considera el impacto Ambiental, Social y de Gobernanza
de las compafiias en las que se invierte. Aspectos que se unen a la liquidez, la rentabilidad y el riesgo
asociados a los activos susceptibles de formar parte de la cartera del fondo de pensiones, y que
enriquecen el tradicional analisis financiero y la construcciéon de carteras.

Loreto Mutua, como entidad gestora de Fondloreto Empleo, integra los riesgos de sostenibilidad en las
decisiones de inversidon del Fondo. Estos riesgos comprenden, entre otros, los derivados de factores
ambientales, sociales y de buen gobierno corporativo, en la medida en que pueden materializarse en
riesgos financieros y afectar negativamente al valor de los activos en cartera y, en consecuencia, a la
rentabilidad del Fondo.

Loreto Mutua aplica las Politicas de sostenibilidad y de integracién de los riesgos de sostenibilidad a
nivel grupo. Esta Gltima establece una metodologia propia basada en el uso de ratings ASG publicados
por compaiiias de calificacidn, la informaciéon facilitada por proveedores externos especializados y la
informacién publica disponible sobre los emisores. Ambas politicas se encuentran a disposicion de los
participes en www.loretomutua.com.
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La evaluacion de los factores ASG forma parte del proceso ordinario de andlisis previo a la inversion y
del seguimiento posterior de las posiciones, y se integra en el marco general de gestion de riesgos del
Fondo, de manera proporcional a la naturaleza, escala y complejidad de las inversiones realizadas.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para
las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles. En consecuencia, el Fondo se clasifica
como producto del articulo 6 del Reglamento (UE) 2019/2088, de 27 de noviembre de 2019, relativo a la
divulgacidon de informacidn sobre sostenibilidad en el sector de los servicios financieros (SFDR).

Estrategia de inversion a largo plazo

Fondloreto Empleo sigue la Estrategia de Inversion a Largo Plazo definida en su Politica de Inversidn
disponible en www.loretomutua.com.

Dicha estrategia tiene como objetivo general mantener el poder adquisitivo del capital destinado a la
jubilacion de los participes y obtener una rentabilidad adicional a largo plazo superior al IPC, mediante
una cartera diversificada de renta fija mixta con horizontes temporales adecuados a la naturaleza de los
compromisos del Fondo.

Durante el ejercicio 2025, esta estrategia se ha aplicado conforme a lo previsto, manteniendo una
asignacion estratégica de activos coherente con el perfil de pasivos del Fondo -duraciéon media alineada
con horizontes de jubilacién- y priorizando la seguridad, rentabilidad, diversificacién y liquidez exigidas
por la normativa. Durante el ejercicio, no se han realizado cambios en la estrategia de inversién a largo
plazo.

Principales incidencias adversas (PIAs) sobre factores de sostenibilidad

A efectos del articulo 7 del Reglamento (UE) 2019/2088 de divulgacion, antes mencionado, Fondloreto
Empleo, FP, no tiene en cuenta actualmente las principales incidencias adversas sobre factores de
sostenibilidad en sus decisiones de inversién. Esta decision obedece, principalmente, a la limitada
disponibilidad, homogeneidad y trazabilidad de determinados datos ASG para parte de los emisores y
clases de activos en los que invierte el Fondo, asi como a la necesidad de aplicar un enfoque
proporcionado en funcién de su naturaleza y estrategia de inversion.

No obstante, en coherencia con la Politica de sostenibilidad y con la Politica de integracidn de los riesgos
de sostenibilidad del Grupo, se revisa periddicamente la evolucién de la normativa, de las practicas de
mercado y de la calidad de la informacién disponible en materia de sostenibilidad. En funcién de dicha
evolucidén, Loreto Mutua podra reconsiderar en el futuro la integracién de las principales incidencias
adversas sobre factores de sostenibilidad a nivel de este Fondo.
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Las Cuentas Anuales e Informe de Gestidn, correspondientes al ejercicio 2025 de FONDLORETO EMPLEO,
FONDO DE PENSIONES, contenidas en las paginas 1 a 33 precedentes, han sido formuladas por la

Entidad Gestora en su reunion del dia 24 de marzo de 2026.

La presente diligencia, firmada electronicamente, sirve a todos los efectos, como documento de firma

de todos y cada uno de los folios que componen las referidas Cuentas Anuales y el Informe de Gestidn.

Se acompafia a la presente diligencia como parte integrante de la misma, certificacion emitida por el

prestador de servicios de confianza cualificado, (LLEIDANETWORKS Serveis Telematics S.A.), que

garantiza la identificacion de los firmantes y la integridad del documento y del proceso de firma,

conforme a la norma aplicable al proceso de firma electrénica.
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