FONBUSA F.I.

Informe de auditoria,
Cuentas anuales al 31 de diciembre de 2020

e Informe de Gestion del ejercicio 2020
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los participes de FONBUSA F.I1.,
por encargo del Consejo de Administracion de Gesbusa, S.G.I.I.C., S.A. (la Sociedad
Gestora):

Opinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de FONBUSA F.1. (en adelante, el Fondo), que comprenden
el balance a 31 de diciembre de 2020, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios
en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2020, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de informacidn 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 seccidn Responsabilidades del auditor en relacién
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 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 auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente
y adecuada para nuestra opinion.
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FONBUSA F.I.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Valoracion de la cartera (notas 4 y 5)

Descripcién De acuerdo con la actividad del Fondo, consistente en la captacion de fondos,

Nuestra
respuesta

bienes o derechos del plblico para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos,
valores u otros instrumentos, financieros o no, su Patrimonio Neto esta
fundamentalmente invertido en instrumentos financieros.

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

Nuestros procedimientos de auditoria para abordar este aspecto han incluido el
entendimiento de los procedimientos y criterios empleados por la Sociedad
Gestora, a quien el Fondo tiene encomendada la gestiéon y administracién, en la
determinacioén del valor razonable de los instrumentos financieros del Fondo.

Adicicnalmente, hemos realizado otros procedimientos sustantivos, consistentes,
entre otros, en la obtencion de confirmaciones externas de las entidades
depositarias de titulos sobre la totalidad de los titulos recogidos en la cartera del
Fondo al 31 de diciembre de 2020, asi como en analizar su adecuada valoracion,
mediante la reejecucion de los calculos realizados por la Sociedad Gestora,
utilizando para ello valores fiables de mercado a la fecha de analisis.

Asimismo, hemos evaluado si la informacion revelada en las cuentas anuales
cumple con los requerimientos del marco normativo de informacion financiera
aplicable al Fondo.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2020, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.
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Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas vy sin incluir informacién
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del informe de gestion son
conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informaciéon que
contiene el informe de gestiéon concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2020 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacion con las
cuentas anuales

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

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

Responsabilidades 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 incorreccion 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 econémicas que los usuarios
toman basandose en las cuentas anuales.

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

» Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida

a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para propaorcionar una base
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FONBUSA F.I.

para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es
mas elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusion del control interno.

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

« Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores de
la Sociedad Gestora.

« Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad Gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la evidencia de
auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o 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 informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opiniéon modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa
en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora de FONBUSA F.I. en relacién
con, entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y
los hallazgos significativos de la auditorfa, 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 administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, l0s riesgos
considerados mas significativos.

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

AUREN AUDITORES SP, S.L.P.
Inscrita en el ROAC N° 52347 AUDITORZES

INSTITUTD DE CENSORES JURADDS
DELUENTAS DE EsPafa

AUREN AUDITORES SFP,
SLP

Enrique Enriquez Marifio
Inscrito en el ROAC N° 16546 2021 Nom. 01/21/08619

96,00 EUR
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FONBUSA F.I.

Cuentas Anuales e Informe de Gestion correspondientes al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2020.



FONBUSAFI
BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 1019 (expresados en euros)

ACTVG Euros

k]

A ACTIVO MO CORRIENTE -
I lamavilizado intangible -

11, Tnmovilizado material -

| Bienes inmuebles de uso picpio -

2 Mobiliznio v enseres *

111 Aetives por impuesto diferido

Bl ACTIVO CORRIENTE 11.211.009,1§ 13.492.178.41
L. Deudores 450,00 00,50
11 Cartera de inversianes financieras 10,118,468, 1081712601

| Carter imesor {Nota 5) 3608 139,13 £ 103.000.00
1] Valares representabivos e deuda J608135,13 SI03 0000
1.2) Instrumentos de patrimani G
| 3 Instilaciores de inveraidn ealechina
1.4) Depisitos en EECC 2
1.5} Dervados &
1.6} Chrs -
2 Carters exterior | Nota 5) 627676257 A305520,69
21) Valores representativos de deuda 6.276.762 37 § 30582089
22) Instrumentos de patnmenio ik &
2.3) Instituciones de inversica colestive “
24) Depésitas en EECC -
23) Denivados -
16) Otros - -
3 lutereses de b2 cactera de anversidn (No 3) RN 61332
4. Imersiones masoses, dudusas o enlitigia 180.850,00 150.690.00
L. Perioddificaciones
IV, Tesoreria (Nota §) |.091.970,25 LAMISL8D
TOTAL ACTIVD 11210009, 13 134917847
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO -
Compromesas par operaciones lorgas de denvados - -
Contpranysas por opsracienss conas de denvados - -
OTRAS CUENTAS DE ORDEN [REEIEN 163360157
Vilores cedudas en prestamo por la 110 - 2
Valores sportades coma garantia por la TIC - -
Yalores rcibidos en gamantia porfa 11T - -
Capital nomingl na suserito mi e circulacion (Nota 7} = =
Perddas Rscales 3 compensar (Nota §) LTS HEST L453.801,57
s a =
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 175724197 163380187
Lasnolas 1a 10 deseritas en la memona fooman part integrare del balance de stuacion 2l 31 dg e embiz de 2020

V.o

PATRIMONIO NETO Y PASIVO

A) PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIV

Euros

00

018

ILI67.5501.4

L. Fonds reembulsables atribuidos a participes o sccionistes (Nota 7)

11167.551,44

14HLA6TE

13414676

. Capital -
1 Participes (10229 657.59)
3 Pnima de emision “
4 Reservas L3
5, (Acciones progias) =
6. Resullado de eercicios anteriores 21 300.639.4%
7, Duas aportaciones e socio -
8. Resuliado del ejercicio (103 440, 46)
9, (Dividendo a cuents) -
1. Ajustes por cambios de velor en inmovilizado material de uso propio -
[, D patrimonio atribuide
PASIVO NO CORRIENTE
. Provisiones a largo plazo
11 Deudas a largo plazo -
1L, Pasivos por impuesto diferido 2%
PASIVO CORRIENTE 4348
I Provisiones a corto plazo -
1. Deudas o corto plaze -
11 Acreedares Motz )
I, Pasivos financieros
V. Derivados

V1. Periodificaciones

(T35.002.73

21 50068947

{213.630.00)

UL

1349017847



FONBUSA FI

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019 (expresadas en euros).

1. Comisiones de descuento por suscripeiones y/o reembolsos
L. Comisiones retrocedidas a la [1C
3. Gastos de personal
4. Otros gastos de explotacion (Nota 8)
Comisién de gestién
Comisién depositario
Ingreso/gasto por compensacién compartimento
Otros
5. Amortizacién del inmovilizado material
6. Excesos de provisiones
7. Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

A.1) RESULTADO DE EXPLOTACION

8. Ingresos financieros (Notas 5 y 6)
9. Gastos flinancieros
10. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (Nota 5)
Por operaciones de |a cartera interior
Por operaciones de Ia cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros
11 Diferencias de cambio
12. Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (Nota 5)
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados
Otros

A.2) RESULTADO FINANCIERO
A.3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

13, [mpuesto sobre beneficios (Nota 9)

Ad) RESULTADO DEL EJERCICIO

Las notas | a 10 descritas et la r,)emoria formag-parte integrante del balance de situacién al 31 de diciembre de

Euros

2020 2019
(170.952,89) (197.667,76)
(145.151,02) (176.080,33)
(13.934,46) (16.903,69)
(11.86741) {4.683,74)
(170.952,89) (197.667,76)
76,767,36 45.841,56
57.352,43 19,766,38
40,600 0,00
16.751,96 19.766,38
(13.875,63) 2.749,55
(52.731,71) (84.339,73)
(23.473,52) (25.222.97)
(27.639,68) (52.753.38)
(1.618,51) (6.363.38)
67.512,43 5.982,24)
(103.440,46) 13.650,00)
0,00 0,00
103.44046 50,00
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FONBUSA F.IL
Memoria del ejercicio 2020

I

Actividad

FONBUSA F.I, (en adelante el Fondo), fue constituido el 5 de febrero de 1991 y se
encuentra inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de Inversion Mobiliaria, con el n°
216.

La Sociedad Gestora, tiene su domicilio social en la calle Alfonso XII, 22 de Madrid.

El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva, y sus posteriores modificaciones, asi como lo dispuesto
en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus sucesivas modificaciones por el que se

reglamenta dicha ley, y en la restante normativa aplicable.

Segiin se indica en la Nota 8, la gestion y administracion del Fondo estd encomendada a
GESBUSA, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversiéon Colectiva, S.A.

LLos valores se encuentran depositados en Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia.

Bases de presentacion 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 y criterios de valoracién establecidos en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio neto y de la situacién financiera de
del Fondo a 31 de diciembre de 2020 y de los resultados de sus operaciones y de los
cambios en el patrimonio neto que se han generado durante el ejercicio terminado en esa
fecha.

Las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2020, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo en su reunion celebrada 15 de marzo de 2021, se someteran a la
aprobacién por el Consejo de Administracién de dicha sociedad gestora, estimandose
que serdn aprobadas sin ninguna modificacion.

b) Principios contables

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

Los resultados y |
politicas  contabl
Administradores d¢ la Socied tora para la elaborgcior



c)

d)

. Aplicacion del resultado

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones
realizadas por los Administradores de la Sociedad Gestora para cuantificar algunos de
los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas.
Bdsicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluaciéon del valor
razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la
base de la mejor informacién disponible al cierre del ejercicio 2020, es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a
la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva,
de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion,
estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en
valores (véase Nota 5), lo que puede provocar que el valor liquidativo de la accién
fluctie tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2019 se presenta,
a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2020 y por
tanto no constituye las cuentas anuales de dicho ejercicio.

Agrupacion de partidas

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

Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error
significativo que haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas
anuales del ejercicio 2019,

Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, éste no tiene gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ;
significativos en relacion con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados d
misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente m
respecto a informacién de cuestiones medioambientales.

La propuesta }:iistribuci()n del resultado del ejercicio 2020/ que el
Administracion de la Sociedad Gestora somete para su aprobacidp junt

P . .
del resultado dellejercicio 2019, son las siguientes:

- ™

V%




Euros
2020 2019
Base de distribucion—
Beneficio/(Pérdida) neto del gjercicio (103.440,46) (213.650,00)
Distribucion:
A participes (103.440.46) (213.650,00)
Total distribuido (103.440,46) (213.650,00)

4. Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2020 y
2019 se han aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion
i) Clasificacion de los activos financieros

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

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

— Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes
epigrafes, desglosados en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos
epigrafes se clasifican a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias™:

| por otras
entidades, tales como acciones y cuotas participativas, que tienep’ I3 naturaleza
de instrumentos de capital para el emisor.

 Institucioes de| Inversion Colectiva: incluye, en su caso,
otras Inst ucion'es de Inversion Colectiva.



» Depositos en entidades de crédito (EECC): depositos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe
“Tesoreria”,

s Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

o Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de
capital - riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre y sus
posteriores modificaciones, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores,

¢ Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los
intereses activos de la cartera de inversiones financieras,

e [nversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros
efectos de su clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y
periodificaciones acumuladas cuyo reembolso sea problematico y, en todo caso,
de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido més de noventa dias desde
su vencimiento total o parcial.

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

ii) Clasificacién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en los
siguientes epigrafes del balance:

— Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros
por préstamos recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito.
Se clasifican a efectos de su valoracion como “Débitos y partidas a pagar”.




con cambios en pérdidas y pganancias”, tales como pasivos por venta de valores
recibidos en préstamo.

— Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser
clasificados en otros epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones
Publicas y los importes pendientes de pago por comisiones de gestion y deposito.
Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”.

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i) Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y
los activos clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor
razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion),
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién.
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 valoracion como “Activos financieros a
valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su
“valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion),
incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion y
excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses explicitos
devengados desde la ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance.
Posteriormente, los activos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se produzcan
en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado
4.g.iii).

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

— Instrumentos de patrimonio 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
inmediato habil anterior, o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial
de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de negociacion.

— Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de
cotizacién en un mercado activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma
consistente. En el caso de que no esté disponible un precio de cotizacién,gl valor
razonable se corresponde con el precio de la transaccién mds reciente, sfempre que




sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de
opciones, en su caso) que sean de general aceptacidon y que utilicen en la medida de
lo posible datos observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de
interés y de riesgo de crédito del emisor).

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

— Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que
iguala el rendimiento interno de la inversion a los tipos de interés de mercado
vigentes en cada momento de la deuda publica, incrementados en una prima o
margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

— 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 hubieran sido
identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion y que subsistan en el
momento de la valoracidn.

— Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor
razonable se calcula, generalmente, de acuerdo al 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 cancelacion anticipada
o de riesgo de crédito de la entidad.

— Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva: su valor
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el
altimo valor liquidativo disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a
negociacion en un mercado o sistema multilateral de negociacion, se valoraran a su
valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para las
inversiones en IIC de inversion libre, [1C de I1C de inversion libre e IIC extranjeras
similares, segtin los articulos 73 y 74 del RD 1.082/2012, se utilizan, en su caso,
valores liquidativos estimados.

— Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados,
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 organizados o sistemas
multilaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacion de métodos o
modelos de valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la
Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comisiéon Nacional del Mercado de
Valores.

ii) Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitgs y partidas a




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 pagar en un plazo inferior a un
afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como *Pasivos financieros a
valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su
“valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion.
Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el
valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 4.g.iii).

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

iii) Técnicas de valoracion

La principal técnica aplicada por la Sociedad Gestora del Fondo en la valoracion de los
instrumentos financieros valorados a valor razonable es la correspondiente a la
utilizacion de cotizaciones publicadas en mercados activos. Esta técnica de valoracion
se utiliza, fundamentalmente, para valores representativos de deuda piblica y privada,
instrumentos de patrimonio y derivados, en su caso.

En los casos donde no puedan observarse datos basados en parametros de mercado, la
Sociedad Gestora del Fondo realiza su mejor estimacion del precio que el mercado
fijaria, utilizando para ello sus propios modelos internos. Para realizar esta estimacion,
se utilizan diversas técnicas, incluyendo la extrapolacién de datos observables del
mercado. La mejor evidencia del valor razonable de un instrumento financiero en el
momento inicial es el precio de la transaccién. Para valoraciones posteriores, el valor
razonable de dicho instrumento puede ser obtenido de otras transacciones realizadas en
el mercado con el mismo o similar instrumento, o valorarse usando una técnica de
valoracién donde las variables utilizadas incluyan sélo datos observables en el mercado,
principalmente los tipos de interés. Para estos casos, que se producen fundamentalmente
al valorar determinados valores representativos de deuda privada o depdsitos en
entidades de crédito, en su caso, la principal técnica usada para determinar el valor
razonable es el método del “valor presente”, por el que los flujos de caja futuros
esperados se descuentan empleando las curvas de tipos de interés de las
correspondientes divisas. Generalmente, las curvas de tipos son datos observables en los
mercados.

Por tanto, el valor razonable de los instrumentos financieros que se gbti¢he de los
modelos internos anteriormente descritos tiene en cuenta, entre otros, os/t/érminos de

subjetividad significativa, al poder ser ajustadas dichas m
calculo interno del valor razonable y compararlo poster
negociado activamente,




¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

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

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

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido — caso de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un
precio fijo o por el precio de venta mas un interés, de los contratos de préstamo de
valores en los que el prestatario tiene la obligacion de devolver los mismos o similares
activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se dara de baja del
balance y continuard valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero
asociado, por un importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorard
posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de
garantia financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el
derecho a recuperar los activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de
los activos prestados o cedidos en garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes
“Valores recibidos en garantia por la IIC” o “Valores aportados como garantia por la
11C”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al
activo financiero transferido, éste se dard de baja cuando no se hubiese retenido el
control del mismo.

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

),Contabilizacion de operaciones

Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de
contabilizan el dia de contratacién, mientras que las operaciong
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. Contratos de futuros, opciones y warrants

interior o exterior, segliin corresponda, del activo del balance, seglin su naturaleza y el
resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado
por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la
cartera interior (o exterior)” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se
entiende como dia de ejecucidon el de confirmacion de la operacion, aunque se
desconozea el ntmero de participaciones o acciones a asignar. La operacion no se
valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de
ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

. Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros —
Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros — Por operaciones con derivados”, dependiendo de si los
cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las diferencias que
resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan
como consecuencia de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de
compraventa de divisas a plazo, tanto realizadas como no realizadas, se encuentran
registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre el resultado
de la Sociedad. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados”
de la cartera interior o exterior y del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance,
hasta la fecha de su liquidacion, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda
Publica, cuya contrapartida se registra, en su caso, en los epigrafes “Deudores” o
“Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segiin su saldo del balance, hasta
la fecha de su liquidacion.

. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de
retrocesion (operaciones simultdneas), se registran en el epigrafe “Valores
representativos  de deuda” de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga
referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de
activos, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros— Por operaciong; la
cartera interior (o exterior)”,

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warra
en el momento de su contratacién y hasta el momento del cierre de
vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por operge



derivados™ o “Compromisos por operaciones cortas de derivados™ de las cuentas de
orden, segiin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran
por su valor razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo (o pasivo) del balance, en la fecha de ejecucién de la operacidn.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los
fondos depositados en concepto de garantia en los mercados correspondientes para
poder realizar operaciones en los mismos.

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

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

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

v. Garantias aportadas al Fondo

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

e) Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados
por anticipado que se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses
devengados de cartera, que se recogen en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras —
Intereses de la cartera de inversion” del balance.

f) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

por el

i. Ingresospor intereses y dividendos

for" . . . . .
"/ Los ifftereses de activos financieros devengados con posterioridad al/
adqujsisfn se reconocen, en su caso, contablemente en funcion 4




devengo, por aplicacién del método del tipo de interés efectivo, a excepcion de los
intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se registran
en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de la
cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. La
contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos financieros™ de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados

i

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesiéon de comisiones
previamente soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el
epigrafe *Comisiones retrocedidas a la [IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y
comisiones pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, el epigrafe “Gastos
financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta,

. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y
pasivos financieros, realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los
epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” y
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segin corresponda, de la
cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 4.b.i, 4.b.ii y 4.h). No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la Sociedad registra las
variaciones de valor razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la
fecha de adquisicion, aunque ésta sea anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe
“Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” con contrapartida
en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros” de la cuenta
de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el
patrimonio ni sobre el resultado de la Sociedad.

iv. Ingresos y gastos no financieros

g) Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en
pérdidas y ganancias, y est4 constituido por el gasto o ingreso por el impue
| el gasto o ingreso por el impuesto diferido.

f

! - . . -
—/~.El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface
/)C

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

onsecue de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre ben
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su caso, las deducciones y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en
cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el
reconocimiento y la cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen
de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de
los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasivos
por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles y los créditos
por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan
lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas
fiscales, estos no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningiin
caso y solo se reconoceran mediante la compensacion del gasto por impuesto cuando el
Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su
caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de orden del
Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de
dichos pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de
su reversion. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se producirdn los
correspondientes ajustes de valoracion.

h) 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 convierlen 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, en el caso de partidas monetarias que son
tesoreria, débitos y créditos, por su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”,
de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de partidas monetarias y las partidas no
monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros, las diferencias de
cambio se llevardn conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion
(véase Nota 4.f.iii).

Operaciones vinculadas

El Fondo realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley
35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012 y sus posteriores

modificaciones. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en




Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segin lo
establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comision
Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion,
comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los
depositos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe
efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados por el
Grupo de la sociedad gestora.

i) Valor liquidativo
La determinacion del patrimonio del fondo a los efectos del célculo del valor liquidativo de
las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de acuerdo con los

criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores.

S. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2020 sin considerar,
en su caso, el saldo del epigrafe “Depdsitos en EECC”, “Derivados™ e “Intereses” se incluye
como Anexo [, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 el desglose por plazos de vencimiento de los valores
representativos de deuda, es el siguiente:

Euros
2020 2019

Inferior a un afio 3.086.805,28| 2.376.866,86
Entre | y 2 afios 864.280,49 3.309.643,83
Entre 2 y 3 afios 369.262,57 .
Entre 3 y 4 afios 952.836,52 =
Entre 4 y 5 afios 641.286,30 -
Superior a 5 afios 4.151.120,56 5.103.000,00

10.065.591,72 10.789.510,69

Al 31 de diciembre de 2020, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de
deuda” del activo del balance se incluyen 3.403 miles de euros correspondientes a
adquisiciones temporales de activos (Operaciones Simultédneas sobre Deuda Piiblica) cuya
contraparte es la entidad depositaria.

— Los intereses devengados por estas inversiones en el ejercicio 2020 han ascendido a
76.766,12 euros, que se encuentran registrados en el epigrafe “Ingresos fingasleros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. De este importe 52,8907,2] euros se
encontraban pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2020, por lo Aue se/encuentran
egistrados en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras” del bafance d¢ situacion a
icha fecha. Los resultados originados por la valoracién de los titulg i g
e diciembre de 202




el ejercicio anual terminado en dicha fecha, se encuentran registrados en los epigrafes
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros™ y “Deterioro y resultados por
enajenaciones de instrumentos financieros”, respectivamente, de la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar
depositados, lo estan en Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia. Los valores mobiliarios y
demés activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de
ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los
mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades
legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

Al 31 de diciembre de 2020 el Fondo tenia en cartera por un importe de 180.690,00 euros,
(mismo importe que en el ejercicio anterior), 1,61% (1,34% al cierre de 2019) del activo del
Fondo, bonos de Banco Espirito Santo 4% 21/01/2019 (PTBENKOMO0012), tras la decision
del Banco de Portugal de traspasar una serie de emisiones senior de Novo Banco al Banco
Espirito Santo. En julio de 2016, el Banco Central Europeo (BCE) retiré la autorizacion del
Banco Espirito Santo, S.A. (BES) para el gjercicio de la actividad de institucion de crédito,
decision que implica la disolucion y la entrada en liquidacién del BES. Dado el proceso en
el que se encuentra inmersa esta entidad financiera portuguesa, se optd por reclasificar esta
inversion financiera al epigrafe de “Inversiones dudosas, morosas o en litigio™ del balance
de situacion, estiméndose a fecha de cierre del ejercicio que se recuperard el importe
registrado de la misma aunque se desconoce lo que durard el proceso.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2020 el Fondo no mantenia ninguna posicién en
cuentas de compromiso.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad Gestora del Fondo estd
dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion del
Fondo al riesgo de mercado (que comprende el riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de
cambio y el riesgo de precio de acciones, valores representativos de deuda, participaciones
en 1IC o indices bursétiles), asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que
limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la Sociedad Gestora del Fondo. A
continuacion, se indican los principales coeficientes normativos a los que estd sujeto el
Fondo:

¢ Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva;

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una anica I1C, de las mencionadas

en el articulo 48.1.c y d no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las [IC cuya

politica de inversion se base en la inversion en un Gnico fondo. Asimismo, la inversion

H[to‘[a! en 11C mencionadas en el articulo 48.1.d no podra superar el 30% del patrimonio del
ondo.

e Limite general a la inversion en valores cotizados:

siempre que la inversién en los emisores en los que supere el 5% no excedy
patrimonio del Fondo. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de ju
valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién EuropegrAina comunidad

)




auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea miembro o por
cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia
especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino
de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificardn los emisores en
cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio.
Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o
avalados por un ente de los seiialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
serd necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion
en valores de una misma emision no supere el 30% del activo del Fondo. Quedaréd ampliado
al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que
tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado
por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y que queden
afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el
caso de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de
obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio
del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdémico se consideran un
tinico emisor.

e Limite general a la inversion en derivados:

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

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

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

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

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros y depésitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar el 20% de
patrimonio del Fondo. A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo
econodmico se consideran un Gnico emisor.

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de
instrumentos financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplifnjento de los
limites de diversificacién sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 A4 5).5 del Real
Decreto 1082/2012. A tales efectos, se excluiran los instrumentos/deflvados cuyo

it0s establecidos
en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indiges financieros
volatlidad.




A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un
nico emisor.

e Limites a la inversidn en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrén presentar ninguna limitacion a su libre
transmision.

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

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

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

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

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

e Coeficiente de liquidez:

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

e Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podrd endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un
mes, o por adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la
CNMV. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de liquidacién de la operacién que establezca el mercado
donde se hayan contratado.

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

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 con la misma. Dicho riesgo

Adicionalmente, la politica de la sociedad gestora de la Sociedad es invertir
buena calidad crediticia (Reino de Espafia y algunos escalones por debajo
analizando siempre a priori las contrapartidas.



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 contratacién, o inversién en otras
Instituciones de Inversion Colectiva con liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones
podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la Sociedad Gestora del Fondo gestiona el
riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes
de liquidez, garantizando los reembolsos de los participes.

La Sociedad Gestora del Fondo tiene establecidos controles de la liquidez de cada uno de
los activos en cartera de las 1ICs calculando para cada uno ellos un indice de iliquidez
(teniendo en cuenta las diferentes tipologias de activos y estableciendo puntuaciones a
diversos factores por ejemplo duracién, rating, cupones para los activos de renta fija,
volumen negociado, capitalizacion en renta variable, frecuencia de reembolso en
participaciones en IICs, etc...). Posteriormente se pondera ese indice por el peso de los
activos en la cartera y se compara con distribuciones historicas de reembolsos de la cartera.
Asi, la sociedad gestora dispone de un sistema adecuado de gestion de la liquidez que, entre
otras cuestiones, ha mitigado el impacto del COVID-19.

Riesgo de mercado

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

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

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

- Riesgo de precio de acciones, valores representativos de deuda, participaciones en 11C o
Indices bursatiles: La inversion en estos instrumentos conlleva que la rentabilidad del
Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en
su caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacién de activos o imprevistos de indole
politico que pueden afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas voldtiles.

Asi, la sociedad gestora cuenta con sistemas de gestién del riesgo adecuados para determinar,
medir, gestionar y controlar todos los riesgos inherentes a la politica de inversién de la
Sociedad, incluidos aquellos derivados del impacto del COVID-19, asi como para determinar la
adecuacién del perfil de riesgo a la politica y estrategia de inversion.

La politica de inversion definida en el Folleto informativo para la Sociedad indica
riesgo inicial. Adicionalmente, la Sociedad ha definido los siguientes parametros:

perfil de

Composicion porcentual de la cartera.

Limites por tipo de producto (duraciones para Renta Fija, exposicién
Variable y exposicién en divisa),

Limites de VaR eabase al perfil de riesgo de la cartera.




Periddicamente, se comparan los datos reflejados en la cartera de la Sociedad y la exposician
efectiva junto a los limites establecidos y se detectan posibles desviaciones.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por la Sociedad se encuentran descritos en
el Folleto informativo, segiin lo establecido en la normativa aplicable,

6. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, la composicion del saldo de este epigrafe del balance era
la siguiente:

Euros
2020 2019
Cuentas en depositario:
Credit Suisse AG, Sucursal en Espaiia (euros) 802.318,17 2,671.512,62
Credit Suisse AG, Sucursal en Espaiia (USD) 289.652,08 2.639,24
TOTAL 1.091.970,25 2.674.151,86

Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados segln lo pactado
contractualmente en cada momento, no siendo en ningun caso el importe de los intereses
devengados significativo para las presentes cuentas anuales.

7. Patrimonio atribuido a participes - Fondos reembolsables atribuidos a participes

A 31 de diciembre de 2020 y 2019, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por
participaciones de iguales caracteristicas, sin valor nominal y que confieren a sus
propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 el nimero de participes del Fondo era de 139 y 147,
respectivamente, por lo que cumple con ¢l articulo § de la ley 35/2003, modificado por la
Ley 31/2011 de 4 de octubre, que exige un nimero minimo de participes de 100.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 el nimero de participes con un porcentaje de
participacion individualmente superior al 20% ascendia a uno en ambos eiercicios,
representando el 55,15% y 61,13% de la cifra de patrimonio del Fondo respgttivamente,
por lo que se considera participacién significativa de acuerdo con el articuld’ 31 el Real
Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversion Colectiva ¥ sucesivas modiffcaciones.

Valor liquidativo de la participacion

Al 31 de dicies

_\r-\le de 2020 y 2019, el caleulo del valor liquidativo de I3
efectuado de |

siguiente manera:



Saldo al Saldo al
31.12.2020 31.12.2019
Patrimonio atribuido a participes 11.167.551 44 13.441.436,76
N° participaciones 71.072.42 84.797.99
Valor liquidativo / participacion 157,1292 158,5113

8. _Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a su
sociedad gestora GESBUSA, S.G.1.I.C., S.A. Por este servicio, y conforme a lo establecido
contractualmente en cada momento, el Fondo devenga como gasto una comisién del 1,25%
anual del patrimonio social calculado diariamente y que el Fondo satisface mensualmente.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido por este servicio, durante los
ejercicios 2020 y 2019, una comision anual del 0,12% calculada sobre el patrimonio diario
del Fondo, que se satisface trimestralmente.,

El importe devengado y pendiente de pago en concepto de comisién de gestion al 31
diciembre de 2020 y 2019, se incluye en el saldo del epigrafe “Acreedores” del balance de
situacion, siendo el mismo al cierre del ejercicio 2020 de 35.219,23 euros (42.550,98 euros
en 2019).

El Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones
de Inversion Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su
Titulo V las funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracién de las entidades
depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva. Con fecha 13 de octubre de 2017
entré en vigor la Circular 4/2017, de 29 de junio, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversién Colectiva y
entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la
regulacion de los depositarios de instituciones de inversién colectiva desarrollando el alcance
de las funciones y responsabilidades que tienen encomendadas, asi como las especificidades
y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las principales funciones son:

I. Garantizar que los flujos de tesorerfa del Fondo estén debidamente controlados.

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

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

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cy
abiertas a nombre del Fondo.

separadas y

¢ realizard sobre

En el caso de que el objeto de la inversion sean otras IIC, la custof
aquellas participaciones registradas a nombre del depositario o| gé
expresamente designado por aquel, X

Comprobar las operaciones realizadas lo han sido en régi
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7. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de
inversion establecidos en la normativa vigente.

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

9. Contrastar con cardcter previo a la remision a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion publica periddica del
Fondo.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demds activos financieros que integran el
patrimonio del Fondo, bien directamente 0 a través de una entidad participante,
conservando en todo caso la responsabilidad derivada de la realizacién de dicha funcion.

I'1. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que
determinen las reglas de liquidacion que rijan los correspondientes mercados.

12. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos
establecidos en el folleto del Fondo asf como en la legislacién vigente.

El saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros™ de la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio, incluye los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas
anuales del Fondo, por un importe de 3 miles de euros, al igual que en el ejercicio 2019,

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional
tercera, “Deber de informacién” de la Ley 15/2010, de 5 de julio.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el Fondo no tenia ningiin importe significativo pendiente
de pago a proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los gjercicios 2020 y
2019, el Fondo no ha realizado pagos significativos a proveedores en operaciones
comerciales. En opinién de los Administradores de su Sociedad Gestora, tanto los importes
pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2020 y
2019 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los gjercicios 2020 y 2019
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento,

. Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccian por parte de las autoridades fiscales la totalidad-de los
impuestos correspondientes a las operaciones efectuadas en los Gltimos cuatro ejergici

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impug
imponible del impuesto. El tipo de gravamen a efectos del impuesto sobre bg
1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

El C'C.l:l‘]\(? del gasto por impuesto sobre sociedades y la cuota
pagar devsalver para los ejergicios 2020 y 2019 es el siguiente:
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Euros
2020 2019

Base imponible (103.440,46)|  (213.650,00)
Disminuciones pendientes de ejercicios

anteriores - -
Cuota integra - -
Retenciones (1,92) (579,15)
Cuota liquida a ingresar/(devolver) (1,92) (579,15)

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre
beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre
beneficios neto, en su caso, del efecto de la compensacion de las pérdidas fiscales. No se
generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de que el Fondo obtenga
resultados negativos (véase Nota 4-g).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece
un limite de compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios
anteriores del 70% de la base imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases
imponibles negativas hasta el importe de un millon de euros.

Al 31 de diciembre de 2020, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales
a compensar” recoge las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2020.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales
aplicables a las operaciones realizadas por el Fondo, los resultados de las inspecciones que
en el futuro pudieran llevar a cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion
pueden dar lugar a pasivos fiscales de cardcter contingente, cuyo importe no es posible
cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de los Administradores de la
Sociedad Gestora, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos
pasives contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera
derivarse no afectarfa significativamente a las cuentas anuales del Fondo.

10. Acontecimientos posteriores al cierre
Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningtin hecho significativo no
descrito en las notas anteriores.
La aparicion del Coronavirus Covid-19 en China en enero de 2020 ¥ su expansion/global a
un gran nimero de paises, impacté enormemente en los mercados financieros. Tehiendb en
consideracién la complejidad de los mercados, a causa de la globalizacion de los Mmismgs, las
consecuencias para las 1IC's gestionadas y por tanto para GESBUSA SGII¢ SA/fueron
negativas dada la evolucion y extension del Covid-19 durante todo el afio 2020, ayhque con
recuperaciones a finales de afio.
Ei ezxémos el afio 2021 con una posible tercera ola y posibles nuevos impaé
y financieros. Se ha de seguir con mucho detalle la evolucién de la misma
/
o J




En todo caso, a la fecha de formulacion de las cuentas anuales, la Entidad

afectada de forma significativa, ni se espera que se vea afectada de forma
los impactos del Covid-19.

se ha visto y
nificativa po
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FONBUSA FI
Anexo 1

Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras

Divisa ISIN Descripcion Valoracidn a cierre(euros)
EUR  |ES00000127Z9  |SIM. BONO DEL ESTADO 1.95% VTO 30/04/26 1.701.500,00
EUR  |ESO0000128E2  [SIM, BONO DEL TESORO VTO. 30/07/2066 1.701.500,00
EUR  |ES0844251001 [BONO IBERCAJA 7% CALL 06/04/23 COCO 205.139,15
TOTAL Cartera Interior-Valores representativos de deuda 3.608.139,15
EUR  [XS1214673722 |BONO ARCELORMITTAL 3% VT0.09/04/2021 703.893,52
EUR  |DEOODA11QR73 [BONO BAYER AG 3.75% CALL 01/07/2024 322.382,49
EUR  |DEOOODL19T18 [BONO DEUTSCHE BANK AG 0.375% 18/01/2021 298.692,97
EUR  |FRO013367612  [BONO EDF SA 4% CALL 04/10/2024 PERP 326.136,86
EUR  |XS1886543476 |BONO EL CORTE INGLES 3% 15.03.2024 304.317,17
EUR  |XS2243636219 |BONO GAZPROM 3.897% PERP CALL 26/10/25 310.708,65
EUR  |XS1043961439 |BONO OBRASCON HUARTE 4.75% VT0.15/03/22 62.379,40
EUR  |FRO013250685 |BONO RCI BANQUE SA FLOAT 12/04/2021 500.795,75
EUR  |XS1207058733  [BONO REPSOL INTL FIN 4.5% CALL 25/03/25 330.577,65
EUR  |XS1837195640 [BONO SACYR FLOAT VTO 10/06/2022 496.202,75
EUR  |X51812903828 |BONO TEVA PHARM FNC NL 3.25% 15/04/22 305.698,34
EUR  |XS1642546078 |BONO VOLKSWAGEN LEA FLOAT 06/07/21 500.745,85
EUR  |XS1612543121 [BONO GENERAL ELEC 1.5% VTO 17/05/2029 }48.120,56
USD  |US37045XCE4D  |BONO GENERAL MOTORS FLOAT VTO 05/01/2023 / 164.123,42
EUR  |X51458408306 |BONO GOLDMAN SACHS FLOAT VT0.27/07/2021 / 301.384,76
EUR  [X51346650929  [BONO ROYAL BANK CANADA FLOAT 19/01/2021 [  600.602,43
TOTAL Cartera Exterior-Valores representativos de deuda /9.2?6.}‘62,}'7
EUR _[PTBENKOMOO12 [BONO BANCO ESPIRITO SANTO 4% 21/01/2019 / 180.699/00
TQTAL Inversiones morosas, dudosas o en litigio / /_—T188,690,00
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FONBUSA, F.I.
Informe de gestion correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2020

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.
a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

Finalizado, por fin, el afio 2020 debemos hacer un balance de la situacién macroecondmica en
que hemos quedado y su repercusion en el mundo empresarial y los mercados financieros.

Lo primero que hay que resaltar es el incremento de la Deuda Publica emitida que se sitta en un
118% del PIB nacional con un ritmo de crecimiento desconocido hasta la fecha y que de no ser
porque es absorbida en su totalidad por el BCE harfa imposible su colocacién en el mercado
ademas de comprometer gravemente la solvencia de Espafia. Este riesgo no existe por el
paraguas del BCE, como deciamos.

A esta situacion de escalada de deuda se une una paralizacién de los sectores méas tradicionales
y creadores de empleo de nuestro sistema productivo por el efecto calamitoso del Covid-19. Nos
referimos al sector turistico, hotelero y comercio en general.

Es una situacion inédita y catastréfica que la mayor parte de los hoteles de nuestro pafs y en
regiones que viven del turismo casi en exclusividad se encuentran paralizadas y con todo el
sector cerrado, o en venta de liquidacion; caso de Canarias, levante espafiol etc,..Al tiempo que
la hosteleria y restauracion, ocio nocturno ete...Sectores de empleo intensivos esté cerrando 6
no puede abrir por control sanitario debido a una pandemia que va a més en toda Europa.

Por no hablar del sector textil que da por perdida la época de ventas mas importante, las rebajas,
que ha obligado a mantener en ERTE a casi 800.000 personas que ven que al final del proceso
doloroso de tener dificultades para cobrar esos ERTES pueden acabar en las colas del paro ante
la avalancha de cierres de negocios que se avecinan.

La respuesta que se estd dando desde los poderes publicos es una subida de impuestos en el peor
momento de las empresas y particulares, una desincentivacién del ahorro y confiar en unos
ingresos piiblicos que més parecen una voluntad que una realidad,

Por otra parte se confia desde los poderes publicos en unas ayudas europeas que tienen unas
condiciones previas a cumplir que, de momento, no se ve demasiado ficil su ejecucion, con lo
que hace ser una incognita cuando y cuanto va a llegar como balén de oxigeno a nuestro sistema
productivo, por no decir de qué criterios estamos hablando en el reparto por sectores, industrias
y empresas de estos fondos europeos.

De momento todo es una incégnita.

En lo que a los mercados financieros se refiere podemos decir que todas las bolsas
/\ tenido descensos mds 0 menos grandes y que la Bolsa espafiola es la que peor se hd
con una caida del 15°5% del IBEX; acorde con que el PIB espaiiol también ha sigd\el més
castigado por la depresion que tenemos encima.

JEn este sentido digamos que Francigha caido un 7°14%, Milan un 5°4%,
| £/ Eurostox 50 un 5%. /



Frente a este escenario los EEUU ha subido entre un 4'7% del Nasdaq y un 16% del SP 500.

En resumen, la bolsa espafiola, acorde con la economia real ha duplicado las pérdidas de las
bolsas europeas ya que el PIB también ha caido el doble de la media europea.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Teniendo en cuenta los efectos del COVID-19 sobre los mercados durante este periodo, la
composicion de la cartera ha variado tal y como se describen a continuacion.

Al inicio del periodo, el porcentaje destinado a invertir en renta fija ha sido de 89,66 y a cierre
del mismo de 90,61%. El resto de la cartera se encuentra fundamentalmente invertida en activos
del mercado monetario e inversiones alternativas.

Del conjunto de la inversion financiera el 65°6% comportaba una duracién de hasta 3 meses
frente 1a 27°9% a més de 12 meses.

La cartera interior supone un 32°31% del total frente al 56'21% que supone la exterior. La
liquidez es del 9°78%.

La inversion financiera es del 88°5% frente al 87°87% del trimestre anterior.

Las posiciones que han tenido un mayor impacto durante el periodo han sido:

B. IBERCAJA BANCO 18°63%
B. OHL 4.75% 11°18%
B. GAZPROM 3.897% 3'49%
B. REPSOL INTL FIN 4.5% 337%
B. CORTE INGLES 3% 3'10%
B. GENERAL MOTORS FLOAT -2"72%
B. SACYR FLOAT -0°84%

¢) Indice de referencia.

La rentabilidad del Fondo en el periodo ha sido un 0,18% y se ha situado por encima de la
rentabilidad del -0°21% del indice de referencia.

A la fecha de referencia (31/12/2020) el fondo mantiene una duracioén de la cartera de 18170
afos y con una TIR media bruta (esto es sin descontar los gastos y comisiones imputables al FI)
a precios de mercado 1°5198%

Durante el periodo, el tracking error del Fondo ha sido 0'6002%.
d) Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la 1IC.

Durante el periodo, la rentabilidad del Fondo ha aumentado un 0,18%, el patrimonio se ha
reducido hasta los 11.167.551,44 euros y los participes se han reducido hasta 139 al final del
periodo.

El impacto total de gastos soportados por el Fondo en este periodo ha sido de un 0,63%.

La comisién de gestion acumulada sobre el patrimonio medio a la fecha del it
1"25%. Dicho ratio no incluye los costes de transaccién popda compra vent
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jﬁ’/}exceso que supere los 500.000 €.
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El impacto total de gastos sobre la rentabilidad obtenida por el fondo no ha influido, ya que no
ha habido ningtin gasto extraordinario,

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

El fondo es el tinico de su categorfa en GESBUSA SGIIC SA

Respecto a los rendimientos en el trimestre de los fondos gestionados por Gesbusa:

FONBUSA FI 0734%
FONBUSA MIXTO FI 5°04%
FONBUSA FONDOS FI 7°84%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Las principales adquisiciones llevadas a cabo en el periodo fueron: BAYER AG 3.75% CALL
01/07/2024, EDF SA 4% CALL 04/10/2024 PERP, REPSOL INTL FIN 4.5% CALL 25/03/25,
GENERAL ELEC 1.5% VTO 17/05/2029, GAZPROM 3.897% PERP CALL 26/10/25.

Las mayores aportaciones al fondo por parte de los valores en cartera han sido:

B. IBERCAJA BANCO 18°63%
B. OHL 4.75% 11718%
B. GAZPROM 3.897% 3'49%
B. REPSOL INTL FIN 4.5% 337%
B. CORTE INGLES 3% 3'10%

b) Operativa de préstamo de valores.
N/A
¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

A 31 de diciembre de 2020, el Fondo no mantiene posicién en derivados.

El porcentaje de apalancamiento medio en el periodo, tanto por posiciones directas como
indirectas (Fondos, Sicavs, o ETFs), ha sido de: 0,00%

El grado de cobertura en ¢l periodo ha sido de: 0,00%
Con fecha 31 de diciembre de 2020, el Fondo tenia contratado una operacién simytdned a dia

con el Banco BNP Paribas, por un importe de 1.701.500,00 euros a un tipo de inferés d¢l -
0,62%.




" incluidas).

d) Otra informacién sobre inversiones.

A 31 de diciembre de 2020, el Fondo tiene en cartera activos denominados como High Yield en
un 19,12% del patrimonio.

El'Fondo no ha invertido en activos del articulo 48. 1]

El Fondo mantiene a 31 de diciembre de 2020 un porcentaje poco significativo del patrimonio
en activos dudosos o en litigio, Dichos activos son los siguientes: BONO BANCO ESPIRITO
SANTO 4% 21/01/2019. Los créditos reclamados por Fonbusa FI al Banco Espiritu Santo se
encuentran aceptados en las listas provisionales pero se contintian cerrando listas de acreedores
y el proceso judicial permanece paralizado,

El Fondo no mantiene a 31 de diciembre de 2020 ninguna estructura.

3. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

En referencia al riesgo asumido por el Fondo, a 31 de diciembre de 2020, su VaR histérico ha
sido 079447%,

Asimismo, la volatilidad del afio del Fondo, a 31 de diciembre de 2020, ha sido 0,72%, siendo
la volatilidad del indice de Letra Tesoro 1 afio representativo de la renta fija de un 0,50%, y la
de su indice de referencia de 0°01662%.

El Fondo ha tenido una volatilidad superior a su indice de referencia.

4. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

Respecto al ejercicio del derecho de voto, la politica de GESBUSA SGIIC, S. A. es el hacer
s6lo uso de este derecho, de conformidad con la normativa vigente, en los casos en los que la
participacion de los fondos gestionados por nuestra entidad alcance el 1% del capital de las
sociedades espafiolas en las que se invierte. Estos supuestos no se han producido durante el
ejercicio, por lo que no se ha ejercitado dicho derecho. No obstante, en interés de los participes,
en el caso de Juntas de Accionistas con prima de asistencia, nuestra entidad realiza con cardcter
general las actuaciones necesarias para la percepcion de dichas primas por parte de los fondos
gestionados.

5. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Desde el punto de vista de la politica de inversiones futura decir que creemos que logfipds de
interés seguirdn en la zona del 0% e incluso negativos para plazos de menos de dog afios. §
papel privado también le atribuimos tipos de interés de cero o incluso negativo, ¢on lo que
riesgo de ese papel sera mayor en cuanto se produjese una subida de tipos (con jnsolvengi

‘ontinuaremos buscando emisiones de bonos que nos gusten, tanto de golie
ompafiias, de la OCDE,
7



6. INFORMACION SOBRE LA POLI'TICA DE REMUNERACION.

La politica retributiva dependera de las distintas funciones que los trabajadores de GESBUSA
S.A. S.G.LL.C desempefian, fundamentalmente en lo que a la parte variable de la retribucién se
refiere.

Como norma general la retribucion fija de la plantilla se mantiene en un 20% inferior a la media
del sector compensando la diferencia con una retribucion variable que se fijara cada afio en
funcion de dos variables que son:

a) La existencia de un beneficio y en segundo lugar
b) El grado de cumplimiento de los objetivos que por su funcién tienen todo empleado.

En este segundo aspecto diferenciamos:
b.1) Equipo de Gestion.
b.2) Administracion.
b.3) Control de Riesgos.

Enlo que a b.1 se refiere la retribucion variable dependerd de la revalorizacion de los Fondos
gestionados en contraposicion con los Indices Bursatiles y Benchmarks adoptados generales de
los mercados y seguido del grado de satisfaccion de los participes de los Fondos gestionados
medido a través de las posibles quejas planteadas al defensor del participe, asi mismo tendremos
en cuenta la calificacion que nuestros fondos tienen en clasificadores internacionales como
Morning Star,

En lo que al personal de Administracién se refiere la fijacién de la parte variable de retribucion
dependeré de:

1°. Errores cometidos en el desempefio de la funcion asignada a cada trabajador.
2°- Reclamacion de participes consecuencia de esos posibles errores.

3°.- Fallos detectados por los 6rganos de supervision control, auditoria, etc.

La retribucion total del personal de GESBUSA S.G.LI.C.: se divide en tres colectivos el de
Gestion, Control de riesgos y el de Administracion.

La retribucion variable anual se hard siempre que no comprometa la solvencia y viabilidad de la
Sociedad y no existiendo en ninglin caso una remuneracién variable garantizada.

Numero de Empleados de GESBUSA SGIIC, S.A 5

- Alta Direccion

- Retribucion fija asciende a : 249.627,42 euros
- Y la variable a: 87.800,00 euros
- Personal con incidencia en el perfil de riesgo de la Gestora :

-Gestores que simultanean la Alta direccién cuya retri
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estd detallada arriba: 2
-Control de Riesgos : 1
-Retribucion Fija asciende a:  36.147,21 euros
-Y la variable a : 25.000,00 euros
- Personal Administrativo : 2
-Retribucidn fija asciende a  69.342,00 euros
-Y la variable 54.200,00 euros

Las retribuciones no estdn ligadas a la comision de Gestién Variable de la IIC ya que dichas 11C
no tienen nada mds que comision fija.

Ha sido revisada la politica de remuneracion y no ha sido modificada.

Puede obtener mds Informacion sobre la politica remunerativa en la pagina
web:www,gesbusa.es

7. USO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR LA SOCIEDAD

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad estd destinado a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes
establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y
desarrollados por el Real Decreto 1.309/2005, de 4 de noviembre, por el que se reglamenta
dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comision Nacional del Mercado de
Valores.

8. ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES OCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE
DEL EJERCICIO 2020

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningtin hecho significativo no
descrito en las notas anteriores.

La aparicion del Coronavirus Covid-19 en China en enero de 2020 y su expansion global a un
gran numero de paises, impactd enormemente en los mercados financieros. Teniendo en
consideracién la complejidad de los mercados, a causa de la globalizacion de los mismos, las
consecuencias para las I1C’s gestionadas y por tanto para GESBUSA SGIIC SA fueron
negativas dada la evolucion y extension del Covid-19 durante todo el afio 2020, aupaue con
recuperaciones a finales de aflo.

Empezamos el aiio 2021 con una posible tercera ola y posibles nuevos impactgds ecg
financieros. Se ha de seguir con mucho detalle la evolucion de la misma.

afectada de forma significativa, ni se espera que se vea afeetada de forma-sfa
impactos del Covid-19. /
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9. INVESTIGACION Y DESARROLLO

Nada que resefiar dado el objeto social del Fondo.

10. INFORMACION SOBRE EL PERIODO MEDIO DE

OPERACIONES COMERCIALES

Nada que resefiar distifo'de lo comentado erita Memoria (

AGO A

7%

ROVEEDORES EN
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FONBUSA, F.I.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, formula las presentes Cuentas Anuales
correspondientes al ejercicio 2020, formando junto con el Informe de Gestion, un bloque de 33
hojas numeradas de la hoja 1 a la 33 para su aprobacién por la Junta General Ordinaria de
accionistas de la Sociedad Gestora.

Madrid, 15 de marzo de 2021

N MA\'&V’\

— —-—-—..________u__‘_‘_____—

D?. Elena Mur Marin

. José Dujs Castellano Trevilla



