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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES ABREVIADAS EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de GESBUSA, S.A. SGIIC:

Opinioén

Hemos auditado las cuentas anuales abreviadas de GESBUSA, S.A. SGIIC (en adelante, la
Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria todos ellos abreviados,
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales abreviadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de
diciembre de 2025, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de 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 opinidn

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 abreviadas de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos
los de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales abreviadas
en Espafia seg(n 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 opinién.

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 incorreccién material mas significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales abreviadas del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en
el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales abreviadas 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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GESBUSA, S.A. SGIIC

Reconocimiento de Ingresos

Descripcion Como se indica en la nota 1 de las cuentas anuales abreviadas adjuntas, la
actividad principal de la Sociedad se centra en la gestion de instituciones de
inversi6n colectiva, lo que ha supuesto unos ingresos por comisiones de
1.121.787 euros durante el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025
(con un patrimonio administrado de 101.247.375 euros al 31 de diciembre de
2025).

Dado que estos ingresos son los mas complejos en su estimacion, ademas de ser
una la principal fuente de ingresos de la Sociedad durante el ejercicio 2025,
hemos considerado su revision como el aspecto mas relevante de nuestra
auditoria.

Nuestra Nuestros procedimientos de auditoria para abordar este aspecto han incluido,

respuesta entre otros, el entendimiento y la evaluacion de los procedimientos de control
interno relacionados con el proceso de ingresos por comisiones. Adicionalmente,
hemos realizado procedimientos de auditoria sustantivos consistentes, entre
otros, en la realizacién de recalculos de razonabilidad de la totalidad de las
comisiones de gestiéon devengadas durante el ejercicio 2025, en funcion de las
comisiones de gestion establecidas en los folletos de cada una de las instituciones
de inversién colectiva gestionadas, los patrimonios administrados y, en su caso,
otras variables utilizadas adicionalmente para calcular la comision devengada.

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

Otra informacién: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2025, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de GESBUSA, S.A. SGIIC y no forma parte
integrante de las cuentas anuales abreviadas.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales abreviadas 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 auditorfa de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre
la concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales abreviadas, a partir del
conocimiento de la entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas, asi
como evaluar e informar de si el contenido y presentacién 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, seguln lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que

contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales abreviadas del ejercicio
2025 y su contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.
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auren GESBUSA, S.A. SGIIC

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales abreviadas

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales abreviadas adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados
de la Sociedad, 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 abreviadas libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

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

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

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

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

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

« Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorrecciéon material debida a fraude es
més elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
errdéneas, 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 opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad.

« Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores.
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« Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basandonos 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 de la Sociedad 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 abreviadas o, si dichas
revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe
de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la
Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relaciéon con, entre otras cuestiones,
el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos significativos
de la auditoria, asf 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
GESBUSA, S.A. SGIIC, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria
de las cuentas anuales abreviadas 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 plblicamente |a cuestion.

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

JAUDITORES

’ INSTITUTO DE CENSORES JURADODS
A e CUENTAS DE ESPARA

AUREN AUDITORES SP, S.L.P.

Emilio Tornos Ramirez
Inscrito en el ROAC N© 21653

2026 Num. 01/26/02856
SELLO CORPORATIVO: 96.00 EUR

21 de abril de 2026 Informe de auditoria de cuentas sujelo

a la normaliva de auditoria de cuentas
espafiola o interacional
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CUENTAS ANUALES ABREVIADAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025



GESBUSA, S.A. SGIIC.

Balance de situacion abreviado del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025 con cifras comparativas

del ejercicio anterior (en euros) — Activo

ACTIVO Notas 3111212025 3111212024
1.Tesoreria 676,27 702,54
1.1 Caja 676,27 702,54
2. Créditos a intermediarios financieros o particulares 5.a 860.548,85 705.958,13
2.1. Depositos a la vista 553.874,69 450.668,72
2.4. Deudores por comisiones pendientes 306.674,16 255.289,41
5. Acciones y participaciones 5b 1.362.429,31 945.508,15
5.1. Acciones y participaciones en cartera interior 1.362.429,31 945.508,15
8. Inmovilizado Material 6 14.042,32 15.099,97
8.1. De uso propio 14.042,32 15.099,97
10. Activos fiscales 11.a 31.313,96 78.174,56
10.1. Corrientes 6.834,86 9.157,28
10.2. Diferidos 2447910 69.017,28
12. Otros activos 43.559,72 43.429,72
12.1. Anticipos y créditos al personal 34.000,00 33.870,00
12.3. Fianzas en garantia de arrendamientos 9.559,72 9.559,72
TOTAL ACTIVO 2.312.570,43 1.788.873,07

Las notas 1 a 18 de la memoria abreviada adjunta forman parte del balance de situacién abreviado del ejercicio terminado

el 31 de diciembre de 2025




GESBUSA, S.A. SGIIC.

Balance de situacion abreviado del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025 con cifras comparativas

del ejercicio anterior (en euros) — Patrimonio neto y pasivo y cuentas de orden

PASIVO Y PATRIMONIO NETO Notas 31/12/2025 3111212024
1. Deudas con intermediarios financieros o particulares 5.c 435.595,14 331.650,11
1.3. Acreedores por prestaciones de servicios 18.415,14 21.690,11
1.6. Remuneraciones pendientes de pago al personal 417.180,00 309.960,00
8. Otros pasivos 11.a 76.052,30 56.188,78
8.1. Administraciones Publicas 76.052,30 56.188,78
TOTAL PASIVO 511.647,44 387.838,89
9. Ajustes por valoracion en patrimonio neto 138.020,48 (231.057,84)
9.1. Activos financieros con cambios en patrimonio neto 138.020,48 (231.057,84)
10. Capital 4b 415.291,00 415.291,00
10.1. Emitido y suscrito 415.291,00 415.291,00
11. Prima de emision 4b 5.409,11 5.409,11
12. Reservas 4b 1.211.391,91 1.190.578,20
12.1. Reserva legal 83.058,20 83.058,20
12.2. Reservas voluntarias 1.128.325,35 1.107.511,64
12.3. Otras reservas 8,36 8,36
14. Resultado del ejercicio 4.a 30.810,49 20.813,71
TOTAL PATRIMONIO NETO 1.800.922,99 1.401.034,18
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 2.312.570,43 1.788.873,07
OTRAS CUENTAS DE ORDEN Notas 31/12/2025 31/12/2024
3. Patrimonio gestionado 8.a 101.247.374,91 83.325.507,89
3.1. Fondos de inversién de caracter financiero 101.247.374,91| 83.325.507,89
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 101.247.374,91 83.325.507,89

Las notas 1 a 18 de la memoria abreviada adjunta forman parte del balance de situacién abreviado del ejercicio terminado

el 31 de diciembre de 2025




GESBUSA, S.A. SGIIC.

Cuenta de pérdidas y ganancias abreviada del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025 con cifras

comparativas del ejercicio anterior (en euros)

DEBE Notas 31/12/2025 31/12/2024
5. Gastos de personal 10.a 829.431,28 722.4388,02
5.1. Sueldos y cargas sociales 829.431,28 722.488,02
6. Gastos generales 10.b 285.489,57 265.339,07
6.1. Inmuebles e instalaciones 79.261,51 77.167,82
6.2. Sistemas informaticos 14.467,31 15.663,48
6.3. Publicidad y representacion 5.758,05 5.281,90
6.4. Servicios de profesionales independientes 69.205,71 70.007,69
6.5. Servicios administracion subcontratada 46.087,54 44.529,52
6.6. Otros gastos 70.709,45 52.688,66
8. Amortizaciones 6 1.590,05 1.483,58
8.1. Inmovilizado material de uso propio 1.590,05 1.483,58
9. Otras cargas de explotacion 2.248,74 2.248,74
9.1. Tasas en registros oficiales 2.248,74 2.248,74
13. Impuestos sobre el beneficio del periodo 11.a 8.190,13 6.217,09
15. Resultado neto del periodo. Beneficios. 4.a 30.810,49 20.813,71
TOTAL DEBE 1.157.760,26 1.018.590,21
HABER Notas 31/12/2025 31/12/2024
1. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos
financieros 35.973,26 35.836,01
1.6. Dividendos de acciones y participaciones 9.c 35.973,00 35.836,01
1.6.1. Cartera interior 35.973,00 35.836,01
1.8. Otros interese y rendimientos 0,26 0,00
2. Comisiones recibidas 8y9.a 1.121.787,00 982.754,20
2.1. Comisiones de gestion de Fondos de Inversion financieros 1.121.787,00 982.754,20
10. Resultado neto del periodo. Pérdidas - -
TOTAL HABER 1.157.760,26 1.018.590,21

Las notas 1 a 18 de la memoria abreviada adjunta forman parte de la cuenta de pérdidas y ganancias abreviada del ejercicio

terminado el 31 de diciembre de 2025
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Estado abreviado de cambios en el patrimonio neto

A) Estado abreviado de ingresos y gastos reconocidos del ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2025 con cifras comparativas del ejercicio anterior (en euros)

Euros
Nota 2025 2024

a) RESULTADO DEL EJERCICIO 30.810,49 20.813,71
b) OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS 369.078,32 76.233,34
1. Activos Financieros disponibles para la venta 5.b 369.078,32 76.233,34
Ganancias/ Pérdidas por valoracion 369.078,32 76.233,34

8. Impuesto sobre beneficio - -
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 399.888,81 97.047,05




GESBUSA, S.A. SGIIC.

B) Estado abreviado total de cambios en el patrimonio neto del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025 con cifras comparativas

del ejercicio anterior (en euros)

. TOTAL . TOTAL
Capital ':rr'n':'; :ne Reservas Re:j”e':zici’ode' FONDOS f‘,’:lit;ii'i’,:r’: PATRIMONIO
PROPIOS NETO
SALDO, FINAL DEL ANO 2023 415.291,00 5.409,11 1.179.509,89 10.780,82 1.610.990,82 (307.291,18) 1.303.699,64
Ajustes por cambios de criterio 2023 - - - - - - -
Ajustes por errores 2023 - - - - - - -
SALDO AJUSTADO, INICIO DEL ANO 2024 415.291,00 5.409,11 1.179.509,89 10.780,82 1.610.990,82 (307.291,18) 1.303.699,64
Total ingresos y gastos reconocidos - - - 20.813,71 20.813,71 76.233,34 97.047,05
Operaciones con socios o propietarios - - - - - - -
Otras variaciones de patrimonio neto - - 11.068,31 (10.780,82) 287,49 - 287,49
SALDO, FINAL DEL ANO 2024 415.291,00 5.409,11 1.190.578,20 20.813,71 1.632.092,02 (231.057,84) 1.401.034,18
Ajustes por cambios de criterio 2024 - - - - - - -
Ajustes por errores 2024 - - - - - - -
SALDO AJUSTADO, INICIO DEL ANO 2025 415.291,00 5.409,11 1.190.578,20 20.813,71 1.632.092,02 (231.057,84) 1.401.034,18
Total ingresos y gastos reconocidos - - - 30.810,49 30.810,49 369.078,32 399.888,81
Operaciones con socios o propietarios - - - - - - -
Otras variaciones de patrimonio neto - - 20.813,71 (20.813,71) - - -
SALDO, FINAL DEL ANO 2025 415.291,00 5.409,11 1.211.391,91 30.810,49 1.662.902,51 138.020,48 1.800.922,99

Las notas 1 a 18 de la memoria abreviada adjunta forman parte del estado abreviado de cambios en el patrimonio neto del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025




MEMORIA ABREVIADA DEL EJERCICIO 2025 DE LA SOCIEDAD GESBUSA, S.A. S.G.LI.C.

1. ACTIVIDAD E INFORMACION DE CARACTER GENERAL

La Sociedad GESBUSA, S.A. SGCIIC., es una sociedad anénima con domicilio social en Madrid, calle Alfonso XIl
n® 22, que se constituy6é por tiempo indefinido ante el Notario del llustre Colegio de Madrid Don. José Manuel
Gdémez Pérez el dia 1 de junio de 1990 con el n° 520 de su protocolo, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid,
folio 56, tomo 173 general del libro de Sociedades, hoja n® 3487 inscripcion 12, con fecha 19 de junio de 1990.

Su Numero de Identificacién Fiscal es A79448197. Figura inscrita en el Registro Administrativo de Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva de la Comision Nacional del Mercado de Valores, con el nimero
133.

Su operativa se encuentra sujeta a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, en
lo dispuesto por los Reales Decretos 83/2015, de 13 de febrero, y 877/2015, de 2 de octubre, por los que se
modifica el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el cual se reglamenta dicha Ley y en la restante normativa
aplicable.

Su objeto social de acuerdo con sus estatutos lo configuran la administracién y representacion de instituciones de
inversion colectiva a 31 de diciembre de 2025 tiene asignada la gestion y administracién de tres fondos de inversion
de capital mobiliario (véase nota 10).

La Entidad no participa en ninguna otra sociedad, ni tiene relacion alguna con otras entidades con las cuales se
pueda establecer una relacion de grupo o asociada de acuerdo con los requisitos establecidos en el Art. 42 del
Cddigo de Comercio y en las Normas 132 y 152 de la Tercera Parte del Real Decreto 1514/2007 por el que se
aprobo el Plan General de Contabilidad.

Las presentes cuentas anuales abreviadas han sido formuladas por el Consejo de Administracion de la entidad,
con fecha 12 de marzo de 2026.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES ABREVIADAS

Para la elaboracién de las presentes cuentas anuales abreviadas no ha sido necesaria la utilizacién de juicios y
estimaciones, ni se han identificado aspectos criticos de valoracién y estimacion de incertidumbre. Tampoco se
han producido cambios de criterios contables o estimaciones.

a. Imagen fiel:

Estas cuentas anuales abreviadas se han formulado a partir de los registros contables de Gesbusa S.A.
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva.

Las cuentas anuales abreviadas adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad, y se
presentan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es el
establecido en la Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la CNMV y otras normas de obligado cumplimiento
aprobadas por la CNMV, asi como en la demas legislacién mercantil vigente, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025, y de los
resultados de sus operaciones y de los cambios en el patrimonio neto que se han generado durante el
ejercicio anual terminado en esa fecha.



Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, no existe ningun principio contable que,
siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

Comparacion de la informacién:

Las cifras de las presentes cuentas anuales abreviadas, correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2025, son totalmente comparables con las del ejercicio anterior, que fueron aprobadas en Junta
General de Accionistas el dia 7 de mayo de 2025, no habiendo resultado necesario realizar la adaptacion de
las cifras del ejercicio precedente.

Moneda funcional y moneda de presentacion:

Las cuentas anuales abreviadas se presentan en euros, que es la moneda funcional y de presentacion de la
Sociedad.

Agrupacion de partidas:

A efectos de facilitar la comprensién del balance abreviado, de la cuenta de pérdidas y ganancias abreviado y
del estado de cambios en el patrimonio neto abreviado, ciertos epigrafes se presentan de forma agrupada,
presentandose los analisis requeridos en las notas correspondientes de la presente memoria abreviada.

Elementos recogidos en varias partidas:

No hay elementos patrimoniales que estén registrados en dos 0 mas partidas del balance de situacion.

Cambios en criterios contables:

Durante el ejercicio 2025 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los criterios
aplicados en el ejercicio 2024.

Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre y juicios relevantes en la aplicacion
de politicas contables:

La Sociedad ha elaborado sus estados financieros bajo el principio de empresa en funcionamiento, sin que
exista ningun tipo de riesgo importante que pueda suponer cambios significativos en el valor de los activos o
pasivos en el ejercicio siguiente.

La preparacion de las cuentas anuales abreviadas no ha requerido la aplicacién de estimaciones contables
relevantes ni la realizacion de juicios, estimaciones e hipotesis en el proceso de aplicacion de las politicas
contables de la Sociedad.

Correccion de errores:

Durante el ejercicio al que corresponden las presente cuentas anuales, no ha sido necesario corregir ningin
error procedente de ejercicios anteriores.



3.

NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Los criterios contables en relacion con las diferentes partidas son los siguientes:

a.

Instrumentos financieros:

e Reconocimiento, valoracion vy clasificacion de los instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando la Sociedad se convierte en parte de los acuerdos
contractuales de conformidad con las disposiciones de dichos acuerdos.

Los instrumentos financieros de deudas son reconocidos desde la fecha en la que surge el derecho legal de
recibir o pagar efectivo. Con caracter general, la Sociedad registra la baja del balance de situacién de los
instrumentos financieros en la fecha desde la que los beneficios, riesgos, derechos y deberes inherentes o
control de estos se transfieren a la parte adquiriente.

La Sociedad clasifica los instrumentos financieros en las diferentes categorias, atendiendo a las
caracteristicas y a las intenciones de la Direccidn en el momento de su reconocimiento inicial.

Las operaciones de compra o venta de activos financieros instrumentados mediante contratos
convencionales, entendidos por tales aquellos en los que las obligaciones reciprocas de las partes deben
consumarse dentro de un marco temporal establecido por la regulacién o por las convenciones de mercado y
que no pueden liquidarse por diferencias, se reconocen en la fecha de contratacion o liquidacion.

o C(lasificacion de activos y pasivos financieros

Activos Financieros
Se presentan y valoran en base a su clasificacion, atendiendo a los siguientes criterios:

— Inversiones crediticias (créditos y otras partidas a cobrar): esta integrada por aquellos activos financieros
no derivados, para los que sus flujos de efectivo son de importe determinado o determinable y en los que
se recuperara todo el desembolso realizado por la Sociedad. Se registran inicialmente por el valor
razonable de la contraprestacion entregada. Posteriormente, se presentan valorados a su coste
amortizado, utilizando el método del tipo de interés efectivo. Los activos adquiridos a descuento se
contabilizan por el efectivo desembolsado. La diferencia entre el valor de reembolso y el efectivo
desembolsado se reconoce como ingreso financiero en la cuenta de pérdidas y ganancias durante el
periodo que queda hasta su vencimiento.

— Cartera de inversiéon a vencimiento: 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 y que se tenga la positiva intencién y la capacidad financiera demostrada, tanto al inicio como en
cualquier fecha posterior, de conservarlos hasta su vencimiento. La capacidad financiera quedara
demostrada cuando, ademas de disponer de recursos financieros para mantener tales inversiones hasta
su vencimiento, no se esté sujeto a limitaciones legales, o restricciones de otro tipo, que imposibilitarian
su intencion de mantenerlas hasta el vencimiento. En todo caso, la intencién y la capacidad para
mantener un activo financiero hasta su vencimiento no quedaran cuestionadas por el hecho de que tal
activo haya sido, en su caso, entregado en garantia, esté sujeto a un pacto de recompra o sea objeto de
un préstamo de valores siempre que se tenga la intencién y capacidad de recuperar y mantener el activo
hasta su vencimiento.

— Cartera de activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias,
distinguiendo entre cartera de negociacién y otros activos financieros a valor razonable. En cuanto a la
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cartera de negociacion, se incluirdn aquellos activos que han sido adquiridos con el propésito de
realizarlos a corto plazo para beneficiarse de las variaciones en el precio el margen de intermediacion, o
forman parte de una cartera de instrumentos financieros, identificados y gestionados conjuntamente, para
la que existe evidencia reciente de un patron de comportamiento cuya finalidad es obtener ganancias a
corto plazo o bien son instrumentos derivados que no cumplen la definicion de garantia financiera,
excepto los que hayan sido designados como instrumentos de cobertura contable. Respecto de otros
activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, se incluiran aquellos activos
que eliminan o reducen de forma significativa las asimetrias contables consecuencia de la valoracién de
activos o pasivos, o se trata de un grupo de activos financieros o de activos y pasivos financieros que se
gestionan y su rendimiento se evalua basandose en el valor razonable, de acuerdo con una estrategia de
gestion del riesgo o de inversion documentada o aquellos activos que sean considerados como activos
financieros hibridos.

— Cartera de activos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto: contiene aquellos
valores no clasificados en ninguna de las carteras anteriores. Se presentan a valor razonable, registrando
las diferencias netas con el precio de adquisicion en el patrimonio neto hasta que se produzca la baja del
balance, momento en el que pasan a registrarse en la cuenta de pérdidas y ganancias.

— Adaquisicién y cesion temporal de activos: las compras (ventas) de instrumentos financieros con el
compromiso de su retrocesién no opcional a un precio determinado (también denominado “repos”) se
registran en el balance como una financiacién concedida (recibida) en funcion de la naturaleza del
correspondiente deudor (acreedor) en los epigrafes “Crédito a Intermediarios financieros”. Las diferencias
entre los precios de compra y venta se registran como intereses financieros durante la vida del contrato.

Pasivos Financieros

Se presentan y valoran en base a su clasificacion, atendiendo a los siguientes criterios:

— Pasivos financieros a coste amortizado: se incluyen los pasivos financieros no incluidos en ninguna de las
categorias que establece en las normas establecidas en la circular 1/2021, de 25 de marzo, emitida por

la Comision Nacional del Mercado de Valores.

e Criterios para el calculo del valor razonable de instrumentos financieros

El valor razonable es la cantidad por la que puede ser intercambiado un activo o cancelado un pasivo entre
un comprador y vendedor interesados y debidamente informados, en condiciones de independencia mutua.
En general, la Sociedad aplica los siguientes criterios para determinar el valor razonable tanto de los activos
como de los pasivos bancarios:

— La Sociedad aplica los precios de cotizacion del mercado activo al cual tiene acceso inmediato, para
reflejar cualquier diferencia en el riesgo crediticio entre los instrumentos habitualmente negociados y
aquel que esta siendo valorado. Se utiliza el precio comprador para los activos comprados o pasivos a
emitir y el precio vendedor para activos a comprar o pasivos emitidos.

— Si no existen precios de mercado disponibles, se utilizan precios de transacciones recientes, ajustados
por las condiciones.

— En caso contrario la Sociedad aplica técnicas de valoracién generalmente aceptadas, utilizadas en la
mayor medida posible datos procedentes del mercado y en menor medida datos especificos de la
Entidad.



e Deterioro de valor de los activos financieros

Un activo financiero esta deteriorado y se ha producido una pérdida por deterioro, si existe evidencia objetiva
del deterioro como resultado de uno o mas eventos que han ocurrido después del reconocimiento inicial del
activo y ese evento o eventos causantes de la pérdida tienen un impacto sobre los flujos de efectivo futuros
estimados del activo o grupo de activos financieros, que puede ser estimado con fiabilidad.

e Transferencia de activos financieros

Las transferencias de activos financieros se valoran segun los siguientes criterios:

Cuando se transfieren sustancialmente los riesgos y beneficios, el activo financiero se da de baja del balance
y se reconoce cualquier derecho u obligacién retenido o creado en la transferencia.

Cuando se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios, el activo financiero no se da de baja del
balance.

Cuando ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios, si la entidad no retiene el
control, el activo financiero se da de baja del balance y se reconoce cualquier derecho u obligacion retenido
o creado en la transferencia. Si, por el contrario, la Entidad retiene el control, el activo financiero no se da de
baja del balance y continua registrando el activo.

Inmovilizado material:

e Reconocimiento, clasificacién, valoracion

Los bienes comprendidos en el inmovilizado material, distinguiendo entre inmovilizado material de uso propio
e inversiones inmobiliarias se han valorado por el precio de adquisicion y se han minorado por las
correspondientes amortizaciones acumuladas y cualquier pérdida por deterioro de valor conocida. El precio
de adquisicién incluye los gastos adicionales que se producen necesariamente hasta la puesta en
condiciones de funcionamiento del bien.

Los costes de ampliacién, sustitucion o renovacion que aumentan la vida util del bien, o su capacidad
econdmica, se contabilizan como mayor importe del inmovilizado material, con el consiguiente retiro contable
de los elementos sustituidos o renovados. Asi mismo, los gastos periddicos de mantenimiento, conservacion
y reparacion se imputan a resultados, siguiendo el principio de devengo, como coste del ejercicio en que se
incurren.

No se han producido durante el ejercicio partidas que puedan ser consideradas a juicio de la Administracion
de la entidad, como ampliacién, modernizacién o mejora del inmovilizado material.

No se han realizado trabajos de la empresa para su inmovilizado.

o Amortizaciones

Las amortizaciones se han establecido de manera sistematica y racional en funcién de la vida util de los
bienes y de su valor residual, atendiendo a la depreciacion que normalmente sufren por su funcionamiento,
uso y disfrute, sin perjuicio de considerar también la obsolescencia técnica o comercial que pudiera
afectarlos. Se ha amortizado de forma independiente cada parte de un elemento del inmovilizado material y

de forma lineal.

La amortizacion se practica de forma lineal en base a los siguientes coeficientes:
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Porcentaje
Epigrafe anual
Construcciones 2%
Magquinaria 20%
Mobiliario 20%
Equipos procesos de informacion 20%
Otro inmovilizado material 20%

e Deterioro de valor de los activos materiales

A la fecha de cierre de cada ejercicio, la empresa revisa los importes en libros de su inmovilizado material
para determinar si existen indicios de que dichos activos hayan sufrido una pérdida de valor por deterioro de
valor.

En caso de que exista cualquier indicio, se realiza una estimacion del importe recuperable del activo
correspondiente para determinar el importe del deterioro necesario.

Los calculos del deterioro de estos elementos del inmovilizado material se efectlian elemento a elemento de
forma individualizada.

Las correcciones valorativas por deterioro se reconocen como un gasto en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Las pérdidas por deterioro reconocidas en un activo material en ejercicios anteriores son revertidas cuando
se produce un cambio en las estimaciones sobre su importe recuperable aumentando el valor del activo con
abono a resultados con el limite del valor en libros que el activo hubiera tenido de no haberse realizado el
deterioro.

En el presente ejercicio no se han registrado “Pérdidas netas por deterioro” derivadas del inmovilizado
material.

Arrendamientos:

Los arrendamientos en los que el contrato transfiere a la Sociedad sustancialmente todos los riesgos y
beneficios inherentes a la propiedad de los activos se clasifican como arrendamientos financieros y en caso
contrario se clasifican como arrendamientos operativos. La Sociedad mantiene, exclusivamente

arrendamientos operativos.

e Arrendamientos operativos

Las cuotas derivadas de los arrendamientos operativos, netas de los incentivos recibidos, se reconocen
como gasto de forma lineal durante el plazo de arrendamiento.

Ingresos y gastos:

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del principio del devengo, es decir, cuando se produce la
corriente real de los bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento que se
produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos. Concretamente, los ingresos se calculan al
valor razonable de la contraprestacion a recibir y representan los importes a cobrar por los bienes
entregados y los servicios prestados en el marco ordinario de la actividad, deducidos los descuentos e
impuestos.

Los ingresos por intereses se devengan siguiendo un criterio financiero temporal.
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Los ingresos se encuentran valorados por el importe realmente percibido y los gastos por el coste de
adquisicion, habiéndose contabilizado segun el criterio del devengo.

Los ingresos mas significativos de la Sociedad serian los procedentes de la actividad de gestidn y
administracién de Instituciones de Inversién Colectiva, que se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones
recibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias abreviada adjunta.

Gastos de personal:

Los gastos de personal incluyen todos los sueldos y las obligaciones de orden social obligatorias o
voluntarias devengadas en cada momento, reconociendo las obligaciones por pagas extras, vacaciones o
sueldos variables y sus gastos asociados.

Impuesto sobre beneficios:

El gasto por impuesto sobre beneficios representa la suma del gasto por impuesto sobre beneficios del
gjercicio, asi como por el efecto de las variaciones de los activos y pasivos por impuestos anticipados,
diferidos y créditos fiscales.

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula mediante la suma del impuesto corriente que
resulta de la aplicacién del tipo de gravamen sobre la base imponible del ejercicio, tras aplicar las
deducciones que fiscalmente son admisibles, mas la variacion de los activos y pasivos por impuestos
anticipados o diferidos y créditos fiscales, tanto por bases imponibles negativas como por deducciones.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos incluyen las diferencias temporales que se identifican como
aquellos importes que se prevén pagaderos o recuperables por las diferencias entre los importes en libros de
los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes de compensacion
y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Estos importes se registran aplicando a la
diferencia temporal o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos 0
liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporales imponibles. Por su
parte, los activos por impuestos diferidos, identificados con diferencias temporales, bases imponibles
negativas y deducciones pendientes de compensar, sélo se reconocen en el supuesto de que se considere
probable que la Sociedad tenga en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las cuales poder hacerlas
efectivas.

Con ocasion de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como
pasivos) con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones a los
mismos de acuerdo con los resultados de los analisis realizados.

El gasto o ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacion de los
pasivos y activos por impuesto diferido, asi como, en su caso, por el reconocimiento e imputacién a la cuenta
de pérdidas y ganancias del ingreso directamente imputado al patrimonio neto que pueda resultar de la
contabilizacién de aquellas deducciones y otras ventajas fiscales que tengan la naturaleza econdémica de
subvencion.

Se ha contabilizado el impuesto sobre beneficios devengado en funcion del resultado contable.

Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental:

Los costes incurridos, en su caso, en sistemas, equipos e instalaciones cuyo fin sea la minimizacién del
impacto medioambiental en el desarrollo de la actividad, y/o la proyeccién y mejora del medio ambiente se
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b.1.

b.2.

registran como inversiones en inmovilizado.

El resto de los gastos relacionados con el medioambiente, distintos de los anteriores, se consideran gastos
del ejercicio.

Los Administradores confirman que la Sociedad no tiene responsabilidades, gastos, activos ni provisiones y
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la
situacion financiera y los resultados de este.

PATRIMONIO NETO Y PROPUESTA DE APLICACION DE RESULTADOS

Propuesta de aplicacion de resultados

La propuesta de distribucion del resultado del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, formulada por
los Administradores y pendiente de aprobacion por la Junta General de Accionistas, asi como la distribuciéon
del resultado del ejercicio 2024 aprobada por la Junta General de Accionistas celebrada el 7 de mayo de
2025, son las siguientes:

Euros
Base de reparto 2025 2024
Saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias 30.810,49 20.813,71
Total 30.810,49 20.813,71
Euros
Aplicacion 2025 2024
A Reservas voluntarias 30.810,49 20.813,71
Resultado neto del ejercicio 30.810,49 20.813,71

Fondos propios

La composicion y el movimiento del patrimonio neto se presentan en el estado de cambios en el patrimonio
neto.

Capital escriturado

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el capital social esta representado por 69.100 acciones nominativas de
6,01 euros nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales
derechos politicos y econoémicos.

Al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, los accionistas de la Sociedad con un capital igual o superior al 5%
son los siguientes: D. Miguel Navarro Horcajada, D?. Elena Mur Marin y D?. Victoria Criado del Rey y Hoz.

Reservas

Reserva legal. - De acuerdo a la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades estan obligadas a destinar
una cifra igual al 10 por 100 de los beneficios de cada ejercicio a la constitucion de un fondo de reserva
hasta que ésta alcance, al menos, el 20 por 100 del capital social. Esta reserva no puede ser distribuida y
s6lo podra ser utilizada para compensar pérdidas en el caso de no tener otras reservas disponibles. Al cierre
del ejercicio, la sociedad tiene dotada la reserva legal.
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Reservas Voluntarias. - Su valor final al cierre del ejercicio es de 1.128.325,35 euros. Inicialmente tenia un
saldo de 1.107.511,64 euros, habiendo sufrido un aumento por la distribucién de resultados del ejercicio
anterior de 20.813,71 euros.

Otras reservas. - Se corresponde con la redenominacién del capital social a euros, ajustando por ello 8,36
euros.

b.3. Dividendos
Durante el ejercicio no se ha distribuido dividendo alguno.

b.4. Recursos propios minimos y coeficientes de inversion y diversificacion.

1. De acuerdo con el articulo 100.1 del Real Decreto 1082/2012, modificado por los Reales Decretos
83/2015, de 13 de febrero, y 877/2015, de 2 de octubre, los recursos propios de las Sociedades Gestoras
de Instituciones de Inversion Colectiva han de ser, como minimo, iguales a la mayor de las siguientes
cantidades:

a) Un capital social y unos recursos propios adicionales conforme a lo siguiente:

1.° Un capital social minimo integramente desembolsado de:

i) 125.000 euros para las SGIIC.

ii) 300.000 euros para las sociedades de inversién autogestionadas, sin perjuicio de lo dispuesto en los
articulos 80.2 y 92.2.

2.° Adicionalmente este capital social minimo debera de ser incrementado:

En una proporcién del 0,02 por ciento del valor efectivo del patrimonio de las IIC y las entidades reguladas
en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, que administren y/o gestionen, incluidas las carteras cuya gestion
haya delegado, pero no las carteras que esté administrando y/o gestionando por delegacion, en la parte
que dicho patrimonio exceda de 250.000.000 de euros. En ningun caso la suma exigible del capital inicial y
de la cantidad adicional debera sobrepasar los 10.000.000 de euros.

La cuantia adicional de recursos propios a la que se refiere el parrafo anterior podra ser cubierta hasta en
un 50 por ciento, con una garantia por el mismo importe de una entidad de crédito o de una entidad
aseguradora. La entidad de crédito o aseguradora debera tener su domicilio social en un Estado miembro
de la Unién Europea, o bien en un tercer pais, siempre que esté sometida a unas normas prudenciales
que, a juicio de la CNMV, sean equivalentes a las establecidas en el Derecho de la Unién Europea.

3.° A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en relaciéon con las
actividades que puedan realizar las SGIIC que gestionen IIC distintas a las autorizadas conforme a la
Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009, o ECR y EICC, estas deberan o bien:

i) Disponer de recursos propios adicionales que sean adecuados para cubrir los posibles riesgos derivados
de la responsabilidad en caso de negligencia profesional.

Se entendera por recursos propios adicionales adecuados para cubrir los posibles riesgos derivados de la
anterior responsabilidad el 0,01 por ciento del patrimonio gestionado de las |IC distintas a las autorizadas
conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009.

ii) O suscribir un seguro de responsabilidad civil profesional para hacer frente a la responsabilidad por
negligencia profesional.

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los péarrafos anteriores, se deduciran del
patrimonio de las IIC gestionadas, ECR y EICC, el correspondiente a inversiones de éstas en otras
instituciones o ECR o EICC que estén a su vez gestionadas por la misma SGIIC.
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b) El 25% de los gastos de estructura cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
precedente. Los gastos de estructura comprenderan: los gastos de personal, los gastos generales,
contribuciones e impuestos, amortizaciones y otras cargas de explotacion.

Los gastos de personal referidos en el parrafo anterior podran minorarse en la cuantia de los gastos que
correspondan a retribuciones variables al personal. La citada reduccion se podra realizar solo cuando la
verdadera naturaleza de dichas retribuciones no presente, en parte o en todo, un componente fijo de los
gastos o compromisos asumidos con el personal. A estos efectos, la CNMV podra analizar y determinar, en
su caso, el caracter no variable de dichas retribuciones.

La entidad podra minorar este importe, previa autorizacion de la CNMV, si su actividad hubiera disminuido
sensiblemente respecto al ejercicio anterior. En este supuesto, la nueva base de calculo se comunicara a
la CNMV, que podra modificarla en el plazo de tres meses si estima que no se ajusta a lo previsto en este
reglamento. Igualmente, la entidad debera incrementar este importe con caracter inmediato si su actividad
estuviera aumentando sensiblemente respecto al ejercicio anterior.

Cuando la entidad no haya completado un ejercicio desde su inscripcién en el registro de la CNMV, se
tomara como base de célculo los gastos de estructura previstos en su plan de negocio.

Se entendera que el nivel de actividad ha variado sustancialmente cuando los gastos de estructura
aumenten o disminuyan un 25% respecto a los gastos totales del ejercicio anterior, calculados estos
Ultimos en proporcién al correspondiente periodo de tiempo transcurrido en el ejercicio corriente.

Independientemente del importe que representen estos requisitos, los recursos propios de la SGIIC no
podran ser en ningun momento inferiores al importe estipulado en el articulo 97.1 del Reglamento (UE) No
575/2013 del Parlamento europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los requisitos prudenciales
de las entidades de crédito y las empresas de inversion, y por el que se modifica el Reglamento (UE) No
648/2012.

Cuando una SGIIC presente un nivel de recursos propios inferior al minimo exigible, informaréd de ello
inmediatamente a la CNMV y presentara un programa en el que concretara sus planes para retornar al
cumplimiento. En el programa debera hacer referencia a las causas que motivaron el incumplimiento; las
actuaciones llevadas a cabo, en su caso, por la entidad; la definicion de un plan para retornar al
cumplimiento, y el plazo previsto para ello, que no podra ser superior a tres meses. Dicho programa debera
ser aprobado por la CNMV, que podré fijar medidas adicionales a las propuestas por la entidad en el plazo
de dos meses desde la aprobacién.

No se reputara incumplida la exigencia de recursos propios de las SGIIC cuando, como consecuencia de
alteraciones en las cotizaciones de los valores que integren el patrimonio de las instituciones gestionadas o
el de las carteras individuales y de las entidades de capital riesgo gestionadas, o del nimero de
participaciones o acciones de las IIC que gestione, el defecto de recursos propios no exceda del 20%. No
obstante, la SGIIC debera contar dentro de los dos meses naturales siguientes con los recursos propios
exigibles correspondientes al ultimo dia de cada mes.

Los objetivos estratégicos marcados por la Direccidn de la Sociedad en relacién con la gestién que se realiza
de sus recursos propios se basan fundamentalmente en el cumplimiento de la normativa aplicable en materia
de requerimientos de los recursos propios minimos y en buscar la maxima eficiencia en la gestién de los
recursos propios. Para el cumplimiento de dichos objetivos, la sociedad dispone de politicas y procesos de
gestion de los recursos propios que se caracterizan fundamentalmente por los continuos seguimientos y
controles que analizan los niveles de cumplimiento de la normativa aplicable en materia de recursos propios,
disponiendo de alarmas que permiten garantizar en todo momento el cumplimiento de la normativa y que las
decisiones tomadas son coherentes con los objetivos marcados.
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A continuacion, se incluye un detalle, de los recursos propios de la sociedad para los afios 2025 y 2024,
calculados de acuerdo con lo establecido en el mencionado Real Decreto:

2025 2024
Recursos propios exigibles 247.889,85| 220.146,55
Total recursos propios computables 1.246.181,69|1.147.773,64
Exceso de recursos propios 998.291,84( 927.627,09

Por otra parte, el articulo 102 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva (Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, modificado por los Reales Decretos 83/2015, de 13 de febrero, y 877/2015, de 2
de octubre), establece que los recursos propios minimos exigibles, de acuerdo con el articulo 100.1.a), se
invertiran en activos liquidos o facilmente convertibles en efectivo a corto plazo y no incluiran posiciones
especulativas. Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad cumple con este requisito legal.

Adicionalmente, y de acuerdo con el articulo 103 del mencionado Real Decreto (no se modifica por la
entrada en vigor de los Reales Decretos 83/2015, de 13 de febrero, y 877/2015, de 2 de octubre), las
Sociedades Gestoras de 1ICs solo podran endeudarse hasta el limite del 20% de sus recursos propios. Al 31
de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad cumplia con este requisito legal.

Asimismo, el articulo 104 del mencionado Reglamento (no se modifica por la entrada en vigor de los Reales
Decretos 83/2015, de 13 de febrero, y 877/2015, de 2 de octubre) establece que las inversiones de las
Sociedades Gestoras de IICs en valores emitidos o avalados por una misma entidad o entidades
pertenecientes al mismo grupo econémico no podran superar el 25% de sus recursos propios. Al 31 de
diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad cumplia con este requisito legal.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS

. Créditos a intermediarios financieros o particulares

A 31 de diciembre de 2025 y de 2024 el desglose del saldo de este epigrafe atendiendo a su naturaleza y a
la moneda de las operaciones es la siguiente:

Euros
2025 2024
Naturaleza:
Cuentas a la vista 553.874,69 450.668,72
Deudores por comisiones de gestion pendientes 306.674,16 255.289,41
860.548,85 705.958,13

La cuenta “Deudores por comisiones de gestién pendientes” incluye las comisiones de gestion y
administracién de las instituciones de inversion colectiva gestionadas por la Sociedad, pendientes de cobro
al 31 de diciembre de 2025 y 2024 (véase nota 9.a).

No ha habido intereses generados durante los ejercicios 2025 y 2024 por las cuentas a la vista.
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b. Activos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto

A continuacién, se presenta un desglose de los activos financieros incluidos en esta categoria al 31 de
diciembre de 2025 y 2024 clasificados por tipo de instrumento:

Euros
2025 2024
Aciones y participaciones:
Acciones de sociedades espafiolas cotizadas 1.042.221,53 630.512,04
Participaciones en el patrimonio de IIC espafiolas 320.207,78 314.996,11
Saldo a 31 de diciembre 1.362.429,31 945.508,15

Los movimientos correspondientes a estas inversiones durante los ejercicios 2025 y 2024 se presentan a
continuacion:

Euros
2025 2024
Saldo a 1 de enero 945.508,15 835.849,69
Compras 10.505,48 -
Ventas (6.912,71) -
Variaciones de valor razonable 413.328,39 109.658,46
Saldo a 31 de diciembre 1.362.429,31 945.508,15

De la valoracion de estos activos financieros disponibles para la venta a 31 de diciembre de 2025 se deriva
una plusvalia no materializada por importe de 138.020.48 euros, neta de su efecto fiscal, que se clasifica
dentro del epigrafe de “Ajustes por valoracién” del patrimonio neto de la Sociedad.

De la valoracion de estos activos financieros disponibles para la venta a 31 de diciembre de 2024 se deriva

una minusvalia no materializada por importe de 231.057,84 euros, neta de su efecto fiscal, que se clasifica
dentro del epigrafe de “Ajustes por valoracién” del patrimonio neto de la Sociedad.

c. Deudas con intermediarios financieros o particulares

Incluye pasivos financieros registrados a coste amortizado. El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de
2025y 2024, es el que se muestra a continuacion:

Euros
2025 2024
Naturaleza:
Acreedores por prestaciones de servicios 18.415,14 21.690,11
Remuneraciones pendientes de pago al personal 417.180,00 309.960,00
435.595,14 331.650,11
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6.

a.

INMOVILIZADO MATERIAL

Inmovilizado material de uso propio

El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2025 y 2024, es el que se muestra a continuacion:

Euros
Instalaciones
técnicas y otro
inmovilizado
Coste:
Saldo al 31 de diciembre de 2023 88.154,07
Adicciones 480,77
Retiros -
Saldo al 31 de diciembre de 2024 88.634,84
Adicciones 532,40
Retiros -
Traspasos -
Saldo al 31 de diciembre de 2025 89.167,24
Amortizacion acumulada:
Saldo al 31 de diciembre de 2023 (72.051,29)
Dotaciones (1.483,58)
Bajas -
Saldo al 31 de diciembre de 2024 (73.534,87)
Dotaciones (1.590,05)
Bajas -
Saldo al 31 de diciembre de 2025 (75.124,92)
Activo material neto:
Saldo al 31 de diciembre de 2024 15.099,97
Saldo al 31 de diciembre de 2025 14.042,32

El activo material de uso propio totalmente amortizado al 31 de diciembre de 2025 asciende a 59.869,26

euros (mismo importe a 31 de diciembre de 2024).

ARRENDAMIENTOS OPERATIVOS

Durante los ejercicios 2025 y 2024 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro de estos activos.

El importe de las cuotas de arrendamiento operativo reconocidas como gasto en los ejercicios cerrados

en 2025 y 2024 es como sigue:
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8.

a.

Arrendamientos operativos: Informacion del arrendatario 2025 2024
Importe de los pagos futuros minimos por arrendamientos operativos no

cancelables:

- Hasta un afio 70.404,96 68.889,36
- Enfre uno y cinco afios 281.619,84 275.557,44
- Més de cinco afios 140.809,92 206.668,08
Pagos minimos por arrendamiento reconocidos como gastos del periodo 70.432,87 68.339,18
Cuotas exfraordinarias reconocidas como ingreso en el periodo - -

En su posicion de arrendatario, los contratos de arrendamiento operativo mas significativos que
tiene la sociedad al cierre de los ejercicios 2025 y 2024 son los siguientes:

- Arrendamiento del local de negocio situado en la calle Alfonso XIl n® 22 de Madrid. El contrato de
arrendamiento firmado por la Sociedad corresponde al alquiler de las oficinas donde desarrolla su
actividad cuya fecha de vigencia comenzé el 1 de abril de 2012 y la duracién inicial de éste fue de 10
afos. En 2022 se prorrogé por otros 10 afios.

CUENTAS DE ORDEN

Instituciones de Inversion colectiva

El detalle de las instituciones de inversién colectiva gestionadas por la Sociedad, asi como los patrimonios
correspondientes al 31 de diciembre de 2025 y 2024, y las comisiones netas percibidas durante los ejercicios
2025 y 2024 es el que se muestra a continuacion:

Ejercicio 2025

Fondos de inversion gestionados

Comision de gestion
s/patrimonio a 31/12/2025

Patrimonio gestionado a
31/12/2025- en miles de euros

Comisiones devengadas

Fonbusa F.I. 1,25% 15.018 186.474,40
Fonbusa Mixto F.I. 1,25% 47.088 503.317,73
Fonbusa Fondos F.I. 1,25% 39.141 431.994,87
Total 101.247 1.121.787,00
Ejercicio 2024

Fondos de inversion gestionados

Comision de gestion
s/patrimonio a 31/12/2024

Patrimonio gestionado a
31/12/2024- en miles de euros

Comisiones devengadas

Fonbusa F.I. 1,25% 14.809 162.965,32
Fonbusa Mixto F.I. 1,25% 34.887 420.009,90
Fonbusa Fondos F.I. 1,25% 33.629 399.778,98
Total 83.326 982.754,20
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9.

COMISIONES, INTERESES Y RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL, RESULTADOS DE
OPERACIONES FINANCIERAS

a. Comisiones recibidas

d.

La Sociedad gestiona los fondos de inversion, Fonbusa, F.l., Fonbusa Mixto, F.I. y Fonbusa Fondos, F.l. por
lo que recibe unas comisiones calculadas sobre el patrimonio diario y que se abonan a la Sociedad
trimestralmente. El detalle de los ingresos percibidos por la gestion de dichos fondos en los ejercicios 2025 y
2024 figura en la Nota 8.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, estaban pendientes de cobro por este concepto, 306.674,16 euros y
255.289,41 euros respectivamente, que se encuentran recogidos en el epigrafe “Deudores por comisiones
pendientes” del Balance de situacion abreviado y que seran abonados a la Sociedad en el mes de enero del
gjercicio siguiente.

Comisiones y corretajes satisfechos

Ni en 2025, ni en 2024 se han registrado pago de comisiones.

Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros.

Este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias comprende los intereses devengados en el ejercicio por
los activos financieros cuyo rendimiento, implicito o explicito, se obtiene de aplicar el método del tipo de
interés efectivo, con independencia de que se valoren por su valor razonable. Los intereses se registran por
su importe bruto, sin deducir, en su caso, las retenciones de impuestos realizadas en origen. En el ejercicio
2025 y 2024 no se devengaron intereses y rendimientos asimilados.

Por otra parte, en el ejercicio 2025 y 2024 se obtuvieron dividendos de las acciones y participaciones que la
Sociedad tiene en cartera, con el siguiente detalle:

Euros
Dividendos de acciones y participaciones 2025 2024
Cartera interior 30.377,57 35.836,01
30.377,57 35.836,01

Informacién segmentada

La Sociedad realiza su actividad econémica en la gestion y administracién de instituciones de inversion
colectiva, y su importe total de ingresos ordinarios ha sido obtenido en Espafia (véase Notas 1y 9).
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10.

GASTOS DE PERSONAL Y GASTOS GENERALES

a. Gastos de personal

Los gastos de personal se corresponden a las retribuciones salariales de los empleados mas los costes de
seguridad social a cargo de la empresa. El detalle es el que se muestra a continuacion:

Euros
Gastos de personal 2025 2024
Sueldos y salarios 771.581,36 666.809,82
Seguridad Social 57.849,92 55.678,20
Otros gastos sociales - -
Total 829.431,28 722.488,02

El importe de la cuenta “Sueldos y salarios” del detalle anterior del ejercicio 2025 incluye 417.180 euros
(309.960 euros en el ejercicio 2024) correspondientes a la retribucion variable a empleados, que a 31 de
diciembre de 2025 est& pendiente de pago, registrado en el epigrafe “Remuneraciones pendientes de pago
al personal” del balance de situacion abreviado.

La distribucién del personal de la Entidad por categoria y sexo al término del ejercicio, en los que se incluyen
a los consejeros que prestan servicios a la Sociedad, asi como la media del ejercicio, se detalla en el cuadro

siguiente:
Plantilla media Plantilla a cierre
Numero de empleados Hombres Mujeres
2025 2024 31/12/2025 | 31/12/2024 | 31/12/2025 | 31/12/2024
Directivos (*) 2 2 1 1 1 1
Personal de tipo administrativo 3 3 2 2 1 1
Total personal 5 5 3 3 2 2

(*) Los Directivos son miembros del Consejo de Administracion

Durante el ejercicio no se han empleado personas con discapacidad.

Gastos generales

El detalle de los gastos generales para los afios 2025 y 2024 es el que se muestra a continuacion:

Euros

Gastos generales 2025 2024
Inmuebles e instalaciones 79.261,51 77.167,82
Sistemas informaticos 14.467,31 15.663,48
Publicidad y representacion 5.758,05 5.281,90
Servicios de profesionales independientes 69.205,71 70.597,24
Servicios administracion subcontratada 46.087,54 44 529,52
Oftros gastos 70.709,45 52.099,11

285.489,57 265.339,07
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El importe incluido en el epigrafe “Inmuebles e instalaciones” se corresponde con el contrato de
arrendamiento firmado por la Sociedad, relativo al alquiler de las oficinas donde desarrolla su actividad cuya
fecha de vigencia comenzé el 1 de abril de 2012 y la duracién inicial de éste fue de 10 afios. En 2022 se
prorrog6 por otros 10 afios.

Los importes de pago al cierre del ejercicio por estos conceptos se encuentran registrados en el epigrafe
“Acreedores por prestaciones de servicios” del balance (véase Nota 5.c)

1. SITUACION FISCAL

El calculo del gasto por impuesto sobre sociedades y la cuota a pagar de los ejercicios 2025 y 2024 es el

siguiente:
Euros
2025 2024

Resultado contable del ejercicio antes de impuestos 39.000,62 27.030,80
Base Imponible (resultado fiscal) 39.000,62 27.030,80
Tipo impositivo 21% 23%
Cuota liquida (8.190,13) (6.217,08)
Retenciones por rendimientos de capital mobiliario y pagos a 6.634.86 154,28
cuenta

Liquido a ingresar o a devolver (1.355,27) (5.062,80)

La totalidad de los activos fiscales diferidos recogidos al 31 de diciembre de 2025 y 2024, en el epigrafe de
“Activos fiscales” del Balance de Situacion abreviado adjunto, corresponden al efecto impositivo de la
depreciacidn/revalorizacién de los activos financieros disponibles para la venta. El movimiento de los activos
por impuesto diferido, en los ejercicios 2025 y 2024, se corresponde con el siguiente detalle:

Activos fiscales por impuestos diferidos 2025 2024
Saldo inicial 69.017,28 102.430,40
Aumentos por valoracién de activos financieros disponibles para

la venta )

Disminuciones por valoracién de activos financieros disponibles

para la venta (44.538,18) (33.413,12)

Saldo final 24.479,10 69.017,28

No existen pasivos fiscales diferidos ni al 31 de diciembre de 2025 ni al 31 de diciembre de 2024.

El detalle de los activos fiscales es el que se muestra a continuacion:
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Activos fiscales 2025 2024

H.P. retenciones 6.834,86 6.808,84
Activos por impuesto diferido 24.479,10 69.017,28
H.P deudor por devolucion IS - 2.348 44
Total 31.313,96 78.174,56

Por su parte, el detalle de los pasivos fiscales es el que se muestra a continuacion:

Pasivos fiscales 2025 2024

H.P. acreedores por IRPF (39.373,36) (38.795,72)
H.P. acreedora por retencion de fondos (29.496,04) (5.612,37)
H.P. acreedora por IS (1.355,26) (6.217,09)
Organismos Seguridad Social acreedores (5.827,64) (5.563,60)
Total (76.052,30) (56.188,78)

El importe al que se refiere “HP Acreedora por retenciones de fondos” recoge las retenciones realizadas por
la Sociedad en concepto de impuestos en los reembolsos de las participaciones de las instituciones de
inversion colectiva gestionadas que se encuentran pendientes de liquidar con la administracion tributaria al
31 de diciembre de 2025 y 2024, respectivamente.

Los ejercicios abiertos a inspeccion comprenden los cuatro Ultimos ejercicios. Las declaraciones de
impuestos no pueden considerarse definitivas hasta su prescripciéon o su aceptacién por las autoridades
fiscales y con independencia de que la legislacion fiscal es susceptible a interpretaciones. Los
Administradores estiman que cualquier pasivo fiscal adicional que pudiera ponerse de manifiesto, como
consecuencia de una eventual inspeccién, no tendrian un efecto significativo en las cuentas anuales
abreviadas tomadas en su conjunto.

12. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

No existen hechos significativos ocurridos desde la fecha de cierre de los estados financieros hasta la fecha de
formulacion de las presentes cuentas anuales abreviadas, que puedan afectar de forma significativa a la
continuidad en la situacién financiera y patrimonial de la Sociedad.

13. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

a. Transacciones de la sociedad y saldos con empresas del grupo y partes vinculadas

La Entidad no participa en ninguna otra sociedad, ni tiene relacion alguna con otras entidades con las cuales
se pueda establecer una relacién de grupo o asociada de acuerdo con los requisitos establecidos en el Art.
42 del Cadigo de Comercio y en las Normas 132 y 152 de la Tercera Parte del Real Decreto 1514/2007 por el
que se aprobo el Plan General de Contabilidad, tal y como queda reflejado en la nota 1.

b. Informacion relativa a Administradores de la Sociedad y personal de alta Direccién de la Sociedad

Los consejeros, no han percibido remuneraciones distintas de sus sueldos como empleados de la Sociedad,
habiendo abonado por este concepto 492.559,36 euros y 361.627,42 euros en los ejercicios 2025 y 2024,
respectivamente. Al cierre del ejercicio 2025 y 2024 la Sociedad contaba con tres consejeros, dos hombres y
una mujer, de los cuales sélo dos de ellos son empleados de la Sociedad.
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Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no tenia concedidos compromisos por pensiones, seguros
de vida ni compromisos en garantia. No obstante, existian anticipos concedidos al cierre a miembros
anteriores y/o actuales de su Consejo de Administracion y de la Alta Direccion por importes de 16.500 euros
en 2025 y 12.700 euros en 2024. Asimismo, no se han concedido créditos por parte de la Sociedad a dichos
miembros.

c. Situaciones de conflicto de interés

Durante el ejercicio no se han producido situaciones de conflicto, directo o indirecto, de los administradores
con el interés de la Sociedad, en los términos establecidos en los articulos 228, 229 y 230 del Texto
Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

14, INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE
Los Administradores de la Sociedad consideran que estan debidamente cubiertos los riesgos medioambientales
que se pudieran derivar de su actividad, y estiman que no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos
riesgos. Al cierre del ejercicio la Sociedad no ha incurrido en gastos ni ordinarios ni extraordinarios destinados a
dichos fin. Tampoco se han recibido subvenciones de naturaleza medioambiental.

15. HONORARIOS DE AUDITORIA
Los honorarios devengados durante el ejercicio 2025 por AUREN AUDITORES SP, S.L.P. por los servicios de
auditoria han ascendido a 6 miles de euros. En el ejercicio 2024 los honorarios por este concepto fueron 6 miles
de euros.

16. GESTION DE RIESGOS

a. Factores de riesgo financiero

Consecuencia de la gran importancia que tiene la adecuada gestion del riesgo, la Sociedad lleva a cabo de
forma mensual la identificacion, medicién, seguimiento y evaluacién continuada de los riesgos financieros,
siendo el objetivo prioritario la eliminacién o reduccion de cualquier riesgo que pueda poner en peligro su
continuidad, el adecuado y prudente tratamiento de los patrimonios gestionados y el cumplimiento de los
requisitos impuestos por la CNMV en cualquiera de las materias reguladas por este Organismo Supervisor.

La actividad de la Sociedad consiste en la gestion de fondos de inversién, utilizando exclusivamente
instrumentos financieros de contado (no instrumentos derivados ni estructurados), negociados en mercados
organizados y emitidos por entidades de elevada calificacion crediticia. Los activos que integran las carteras
de los fondos de inversion gestionados son generalmente de elevada liquidez.

La estrategia de gestién seguida se basa en la adquisicién de activos financieros sobre los que no existe
duda de que poseen un riesgo practicamente nulo de contraparte, crédito y liquidez.

No obstante, entre los riesgos analizados, se encuentran los siguientes:

- Riesgos de mercado: no existen incidencias significativas, ya que la elevada diversificacién de las
carteras en cuanto a emisores hace que el riesgo de mercado esté diluido y, por lo tanto, controlado,
maxime teniendo en consideracion que los valores son seleccionados bajo criterios fundamentales de
solvencia de su emisor, asi como a criterios cuantitativos (comportamiento histérico de la cotizacion,
dividendos satisfechos, etc.).
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- Riesgo de crédito: se refiere a la pérdida que se puede producir por incumplimiento de alguna o todas
las obligaciones de la contraparte. El riesgo de crédito existe a lo largo de la vida de la operacion, pero
puede variar de un dia a otro debido a los procedimientos de liquidacién y a cambios en las valoraciones.
El control de riesgo de crédito se realizard mediante andlisis crediticios, previos a la inversion y
posteriores, basados en el rating de cada entidad, en la posicién mantenida por cada contrapartida y en
los limites establecidos, en su caso, por la sociedad gestora.

- Riesgo de liquidez: se tiene como objetivo primordial asegurar la disponibilidad permanente de recursos
liquidos para hacer frente a los pasivos exigibles. En consecuencia, se realizaran las previsiones
necesarias de los flujos de tesoreria esperados a corto plazo, derivados de los derechos y obligaciones
que afecten a la Sociedad, se mantendran inversiones con vencimiento a corto plazo para cubrir
situaciones imprevistas, se comprobara la liquidez de las inversiones, etc.

- Riesgo operativo: representa el riesgo que surge como consecuencia de la posible ocurrencia de sucesos
inesperados relacionados con la infraestructura operativa interna y externa. Generalmente, este riesgo no
es cuantificable a priori, ya que se produce como consecuencia de decisiones adoptadas sobre aspectos
referentes a personal, procedimientos y sistemas. En la actualidad, dado el elevado numero de
operaciones realizadas cada dia y su creciente complejidad, se han implementado aquellos mecanismos
que aseguren adecuadamente el control financiero de las operaciones y la integridad de la informacion.
Las unidades de Cumplimento Normativo y Auditoria Interna, en el desempefio de sus funciones,
verifican que las medidas, que la Sociedad ha adoptado, estan enmarcadas dentro de las establecido en
Politicas y Manuales de la Sociedad, mas en concreto, dentro de su Manual de Procedimientos de
Control Interno.

17. INFORME ANUAL DEL DEPARTAMENTO DE DEFENSA DEL CLIENTE

Atendiendo a la Orden del BOE ECO/734/2004 (de 11 de marzo) sobre departamentos y servicios de atencién al
cliente, este departamento hace constar que en los ejercicios 2025 y 2024 no han existido quejas ni
reclamaciones entre los participes de los fondos de inversion gestionados por GESBUSA SGIIC, y por tanto, no
se han dictado resoluciones que deban figurar en el presente documento.

18. INFORMACION SOBRE APLAZAMIENTOS DE PAGO EFECTUADOS A PROVEEDORES

A continuacién, se facilita la informacién requerida segun la Resolucién de 29 de enero de 2016, del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las
operaciones comerciales:

2025 2024
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 25,64 28,73
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INFORME DE GESTION

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 DE:

GESBUSA, S.A. S.G.LI.C.
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A FONDOS GESTIONADOS

FONBUSA FONDOS F.l.

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

Ha finalizado 2025 y podemos decir sin riesgo a equivocarnos que ha sido un afio excepcional desde el punto de
vista de los mercados financieros. El IBEX, indicador que recoge la evolucién de las 35 mayores compafiias
cotizadas, se ha revalorizado un 49'68% que, si computamos los dividendos pagados, nos pondriamos en un 557%
de revalorizacion; hecho que no se habia producido nunca en la historia burséatil espafiola. Esta revalorizacién
contrasta con otros mercados que quedan notablemente por debajo de Espafia.

Asi pues, el mercado francés, ha tenido una revalorizacion del 10°67%, el aleman DAX un 23'01% y el Erostoxx
500 un 18°39%. Es decir, las bolsas espafiolas han mas que duplicado las revalorizaciones del resto de Europa.

Si atendemos al informe econoémico mundial para 2025 basado en las proyecciones del Fondo Monetario
Internacional, Banco Mundial y OCDE el crecimiento esperado era entre el 2'9% y 3"1% ligeramente superior al
2024. Este crecimiento global ha sido impulsado por una moderada recuperacion del comercio internacional, las
inversiones en energias verdes y los avances tecnoldgicos en inteligencia artificial e infraestructuras digitales y han
tenido como riesgos principales las tensiones geopoliticas, las disrupciones en las cadenas de suministros y los
altos costos de financiamiento.

En un desglose por regiones podriamos sefialar lo siguiente:

En America del Norte, Canada y Méjico se benefician de la mayor integracion manufacturera con EEUU que crece
un 22% desacelerandose levemente con respecto al afio anterior. La inflacion se estabiliza alrededor del 2.5% y la
Reserva Federal mantiene tasas relativamente altas hasta mediados de afio.

Para Europa el crecimiento ha sido débil, alrededor del 1°3% con una inflacién promedio del 2'4%. Alemania y
Francia muestran recuperacién industrial mientras que Espafia e Italia mantienen estabilidad gracias a turismo y
energias renovables.

En la zona de Asia-Pacifico China obtiene un crecimiento estimado del 4'3% impulsado por estimulos internos y
tecnologia, aunque persisten desafios en el sector inmobiliario. La India presenta el mayor crecimiento del 6°5%
gracias a servicios tecnologicos e inversion extranjera y Japon aporta una mejora leve del 1'5% sostenida por
consumo Y transicién energética.

En America Latina el crecimiento promedio es del 2'1% impulsado por materias primas y tecnologia agricola
lideradas por Chile y Brasil. Argentina continua enfrentando alta inflacion aunque con reformas fiscales en curso.

En cuanto a Africa y Medio Oriente el Africa subsahariana obtiene una expansion del 3'8% debido a que las
infraestructuras y la digitalizacion impulsan su productividad. Medio Oriente presenta un crecimiento estable del
32% pese a la volatilidad del petréleo que ha llevado a Arabia Saudita y Emiratos Arabes a una mayor
diversificacion economica.

El panorama general es de una lenta recuperacion tras afios de desaceleracion con un aumento del 3% anual en
volumen y una inflacién promedio del 3'8% que desciende respecto a 2024 aunque persisten las presiones de
energia y alimentos. Se aceleran las inversiones en energias verdes y la automatizacién debida a la Inteligencia
Artificial contribuye a la productividad, pero generan retos laborales. Los minerales criticos litio, cobre, niquel) siguen
con alta demanda elevando el valor de exportacién de paises productores.

En cuanto a la evolucién de la renta fija no ha estado clara del todo en el mundo, asi mientras se bajaban los
tipos de interés en Europa y USA, se produjo un forcejeo entre la administracién del presidente Trump y la Reserva
Federal. El primero queriendo un recorte mas rapido y la FED, que vela por la inflacion, no tenia tanta prisa, al
menos mientras los datos de empleo sigan fuertes en la economia americana.



En el mercado mundial de la renta fija se han desatado en las Ultimas semanas incertidumbres respecto a la
evolucion futura de los tipos de interés y de la cotizacion del délar (a medio/largo plazo) con respecto al Euro.
Parece que la presidencia americana quiere rebajar el coste financiero de su ingente deuda emitida y rebajar la
cotizacion del délar manteniendo su moneda como medio de pago preferente en todas las transacciones
econémicas mundiales.

El comportamiento de Fonbusa Fondos ha sido el Iégico que cabia esperar a tenor de cémo se han comportado
los mercados internacionales en los que opera.

La media europea, entre un 15%/17%, y la espafiola ha fortalecido al fondo con unos rendimientos magnificos. La
pregunta es si en un futuro préximo seguiremos con esa tendencia.
b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

En Fonbusa Fondos hemos podido contrastar que el comportamiento del mercado ha sido el que cabria esperar al
incrementar la cartera para el Ultimo semestre de 2025 y confirmarse nuestra apuesta por el crecimiento durante
dicho semestre.

La composicién de la cartera ha variado tal y como se describen a continuacion.

Al inicio del periodo, el porcentaje destinado a invertir en renta fija y renta variable ha sido de 33,98% y 48,9%,
respectivamente y a cierre del mismo de 13,07% en renta fija y 51,78% en renta variable. El resto de la cartera se
encuentra fundamentalmente invertida en activos del mercado monetario e inversiones alternativas.

¢) indice de referencia.

La rentabilidad del Fondo en el periodo ha sido un 15,62% y se ha situado por encima de la rentabilidad del 10°98%
del indice de referencia.

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

LYXOR ETF IBEX 35 DR +966.504°00 €
ISHARES EUROSTOX BANKS30 +950.058°80 €
FONBUSA MIXTO +685.90528 €
JPM INC. OPPORT-C $ -108.300°26 €
PICTET GENERIC $ -87.415°00 €
PICTET ESTRTEGIC CRED -34.010'95 €

Durante el periodo, el tracking error del Fondo ha sido 3°33%.
d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la lIC.

Durante el periodo, la rentabilidad del Fondo ha aumentado un 15,62%, el patrimonio se ha incrementado hasta los
39.141.075,21 euros y los participes se han incrementado hasta 147 al final del periodo.

El impacto total de gastos soportados por el Fondo en este periodo ha sido de un 0,99%. El desglose de los gastos
directos e indirectos, como consecuencia de inversion en otras 1ICs, han sido 0,68% y 0,31%, respectivamente.

El impacto total de los gastos sobre la rentabilidad obtenida por el fondo no ha influido, ya que no ha habido
ninguin gasto extraordinario.

La comisién de gestion acumulada sobre el patrimonio medio a la fecha del informe es del 1°21%. Dicho ratio no
incluye los costes de transaccion por la compra venta de valores.

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.
El fondo es el nico de su categoria en GESBUSA SGIIC SA



Respecto a los rendimientos en el semestre de los fondos gestionados por Gesbusa:
FONBUSA FI 0'97%
FONBUSA MIXTO FI 12°39%
FONBUSA FONDOS FI  11'32%
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Las principales adquisiciones llevadas a cabo en el periodo fueron: DEL ESTADO 3.2% VT0.31/10/2035, NOVO
NORDISK A/S-B, JUPITER GOLD SILVER-IEUR AC.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

A 31 de diciembre de 2025, el Fondo no mantiene posicion en derivados.

El porcentaje de apalancamiento medio en el periodo, tanto por posiciones directas como indirectas (Fondos,
Sicavs, o ETFs), ha sido de: 16,85%

Durante el periodo la remuneracion de la cuenta corriente en Euros ha sido del EURSTR 90-day average. +/-100
pbs.

d) Otra informacion sobre inversiones.
A 31 de diciembre de 2025, el Fondo no presentaba incumplimientos.

La inversion total del Fondo en otras 1ICs a 31 de diciembre de 2025 suponia un 75,32%, siendo las gestoras
principales GESBUSA SGIIC SA y LYXOR INT. ASSET MNGEMENT SAS.

El Fondo mantiene a 31 de diciembre de 2025 ninguna estructura.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

En referencia al riesgo asumido por el Fondo, a 31 de diciembre de 2025, su VaR histérico ha sido -5'1393%.

Asimismo, la volatilidad del afio del Fondo, a 31 de diciembre de 2025, ha sido 8,19%, siendo la volatilidad del indice
de Letra Tesoro 1 afio representativo de la renta fija de un 0,35%, y la de su indice de referencia de 9'18%.

El fondo ha tenido una volatilidad inferior a su indice de referencia.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
Respecto al ejercicio del derecho de voto, la politica de GESBUSA SGIIC, S. A. es el hacer sélo 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
caracter general las actuaciones necesarias para la percepcion de dichas primas por parte de los fondos
gestionados.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
N/A
7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Nuestra vision sigue siendo optimista para los proximos meses. En términos generales, mantenemos la idea de
seguir incrementando la cartera prestando atencién a compafiias americanas de tecnologia, farmaceuticas europeas
y constructoras espafiolas. Via fondos o ETF dado que los resultados empresariales , base que sustenta las
cotizaciones, son buenos, y nada hace pensar que cambien de signo salvo una crisis mundial de deuda o razones
bélicas que creen inestabilidad. Posibilidad que no podemos desdefiar y a la que estaremos vigilantes.

En este contexto, durante los proéximos meses estaremos atentos a la evolucién de los mercados, tratando de
aprovechar las oportunidades que surjan en los distintos activos para ajustar la cartera en los distintos activos para
ajustar la cartera en cada momento.

11. DESCRIPCION SOBRE LA POLITICA DE REMUNERACION.

La politica retributiva dependera de las distintas funciones que los trabajadores de GESBUSA S.A. S.G.I.I.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.

En lo que a b.1 se refiere la retribucion variable dependera 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 nuestro fondos tienen en clasificadores internacionales como Morning Star.

En lo que al personal de Administracién se refiere la fijacion de la parte variable de retribucién 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 supervisién control, auditoria, etc.

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

Administracién. La retribucién variable anual se hara siempre que no comprometa la solvencia y viabilidad de la
Sociedad y no existiendo en ninglin caso una remuneracion variable garantizada.

Numero de Empleados de GESBUSA SGIIC, S.A: 5

Alta Direccion: 2

Retribucion fija asciende a: 249.627,42 euros y la variable a: 254.424,00 euros

Personal con incidencia en el perfil de riesgo de la Gestora: 3

Gestores que simultanean la Alta direccion cuya retribucion esta detallada arriba:2

Control de Riesgos: 1

Retribucién Fija asciende a:35.431,94eurosy la variable a: 50.050,00 euros

Personal Administrativo:2

Retribucion fija asciende a:69.342,00 euros y la variable: 112.706,00 euros

Las retribuciones no estan ligadas a la comision de Gestién Variable de la IIC ya que dichas IIC no tienen nada mas
que comisién fija. ha sido revisada la politica de remuneracion y no ha sido modificada. Puede obtener més
Informacion sobre la politica remunerativa en la pagina web: www.gesbusa.es en cada momento.

12. INFORMACION SOBRE LAS OPERACIONES DE FINANCIACIONES DE VALORES, REUTILIZACION DE
LAS GARANTIAS Y SWPAS DE RENDIMIENTO TOTAL. (REGLAMENTO UE 2015/2365)

Durante el periodo no se han realizado operaciones


http://www.gesbusa.es/

FONBUSA MIXTO F.1.

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

Ha finalizado 2025 y podemos decir sin riesgo a equivocarnos que ha sido un afio excepcional desde el punto de
vista de los mercados financieros. El IBEX, indicador que recoge la evolucién de las 35 mayores compaiiias
cotizadas, se ha revalorizado un 49'68% que, si computamos los dividendos pagados, nos pondriamos en un 557%
de revalorizacion; hecho que no se habia producido nunca en la historia burséatil espafiola. Esta revalorizacion
contrasta con otros mercados que quedan notablemente por debajo de Espafia.

Asi pues, el mercado francés, ha tenido una revalorizacién del 10°67%, el aleman DAX un 23'01% y el Erostoxx
500 un 18°39%. Es decir, las bolsas espafiolas han mas que duplicado las revalorizaciones del resto de Europa.

Si atendemos al informe econoémico mundial para 2025 basado en las proyecciones del Fondo Monetario
Internacional, Banco Mundial y OCDE el crecimiento esperado era entre el 2'9% y 3"1% ligeramente superior al
2024. Este crecimiento global ha sido impulsado por una moderada recuperacion del comercio internacional, las
inversiones en energias verdes y los avances tecnolégicos en inteligencia artificial e infraestructuras digitales y han
tenido como riesgos principales las tensiones geopoliticas, las disrupciones en las cadenas de suministros y los
altos costos de financiamiento.

En un desglose por regiones podriamos sefalar lo siguiente:

En America del Norte, Canada y Méjico se benefician de la mayor integracion manufacturera con EEUU que crece
un 2"2% desacelerandose levemente con respecto al afio anterior. La inflacion se estabiliza alrededor del 2.5% y la
Reserva Federal mantiene tasas relativamente altas hasta mediados de afio.

Para Europa el crecimiento ha sido débil, alrededor del 1°3% con una inflacién promedio del 2'4%. Alemania y
Francia muestran recuperacién industrial mientras que Espafia e Italia mantienen estabilidad gracias a turismo y
energias renovables.

En la zona de Asia-Pacifico China obtiene un crecimiento estimado del 4°3% impulsado por estimulos internos y
tecnologia aunque persisten desafios en el sector inmobiliario. La India presenta el mayor crecimiento del 6°5%
gracias a servicios tecnologicos e inversion extranjera y Japon aporta una mejora leve del 1°5% sostenida por
consumo y transicion energética.

En America Latina el crecimiento promedio es del 2'1% impulsado por materias primas y tecnologia agricola
lideradas por Chile y Brasil. Argentina continua enfrentando alta inflacion aunque con reformas fiscales en curso.

En cuanto a Africa y Medio Oriente el Africa subsahariana obtiene una expansion del 3'8% debido a que las
infraestructuras y la digitalizacion impulsan su productividad. Medio Oriente presenta un crecimiento estable del
32% pese a la volatilidad del petréleo que ha llevado a Arabia Saudita y Emiratos Arabes a una mayor
diversificacion economica.

El panorama general es de una lenta recuperacion tras afios de desaceleracién con un aumento del 3% anual en
volumen y una inflacion promedio del 3'8% que desciende respecto a 2024 aunque persisten las presiones de
energia y alimentos. Se aceleran las inversiones en energias verdes y la automatizacién debida a la Inteligencia
Artificial contribuye a la productividad pero generan retos laborales. Los minerales criticos litio, cobre, niquel) siguen
con alta demanda elevando el valor de exportacion de paises productores.

En cuanto a la evolucién de la renta fija no ha estado clara del todo en el mundo, asi mientras se bajaban los
tipos de interés en Europa y USA, se produjo un forcejeo entre la administracién del presidente Trump y la Reserva
Federal. El primero queriendo un recorte mas rapido y la FED, que vela por la inflacién, no tenia tanta prisa, al
menos mientras los datos de empleo sigan fuertes en la economia americana.

En el mercado mundial de la renta fija se han desatado en las ultimas semanas incertidumbres respecto a la
evolucion futura de los tipos de interés y de la cotizacion del délar (a medio/largo plazo) con respecto al Euro.



Parece que la presidencia americana quiere rebajar el coste financiero de su ingente deuda emitida y rebajar la
cotizacién del délar manteniendo su moneda como medio de pago preferente en todas las transacciones
economicas mundiales.

El desenvolvimiento de Fonbusa Mixto ha sido bueno, en los Ultimos seis meses de 2025, la revalorizacién de la

participacion ha sido de un 12°39% dada la excelente evolucion que han tenido los mercados de equities y que ain
nos mantienen optimistas para el préximo ejercicio.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Hemos apostado por Europa a la hora de incrementar cartera, y dentro de Europa por el sector financiero asi
como también en los sectores de salud, tecnoldgico, energético y de defensa.
La composicion de la cartera ha variado tal y como se describen a continuacién.
Al inicio del periodo, el porcentaje destinado a invertir en renta fija y renta variable ha sido de 40,04% y 53,26%,
respectivamente y a cierre del mismo de 19,03% en renta fija y 54,72% en renta variable. El resto de la cartera se
encuentra fundamentalmente invertida en activos del mercado monetario e inversiones alternativas.
¢) indice de referencia.

La rentabilidad del Fondo en el periodo ha sido un 25,42% y se ha situado por encima de la rentabilidad del 23°98%
del indice de referencia.

A la fecha de referencia (31/12/25) el fondo mantiene una duracion de cartera de 3'4346 afios.

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

Accs. SANTANDER +2.463.037°63 €

Accs. IBERDROLA +839.790°11 €

Accs. BANKINTER +764.861°00 €

Accs. IAG -221.780°00 €

Accs. TELEFONICA -719.221'59 €
Accs. AXON PARTNERS -19.893°00 €

Durante el periodo, el tracking error del Fondo ha sido 2'01%.
d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la lIC.

Durante el periodo, la rentabilidad del Fondo ha aumentado un 25,42%, el patrimonio se ha incrementado hasta los
47.087.960,35 euros y los participes se han incrementado hasta 157 al final del periodo.

El impacto total de gastos soportados por el Fondo en este periodo ha sido de un 0,7% siendo en su totalidad gasto
directo.

La comisién de gestion acumulada sobre el patrimonio medio a la fecha del informe es del 1°25%. Dicho ratio no
incluye los costes de transaccion por la compra venta de valores.

El impacto total de los gastos sobre la rentabilidad obtenida por el fondo no ha influido, ya que no ha habido
ningun gasto extraordinario.
e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

El fondo es el tnico de su categoria en GESBUSA SGIIC SA

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



FONBUSA FI 0'97%

FONBUSA MIXTO FI 12°39%

FONBUSA FONDOS FI  11'32%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Las principales adquisiciones llevadas a cabo en el periodo fueron: DEL ESTADO 3.2% VT0.31/10/2035, NOVO
NORDISK A/S-B. PROSEGUR, CAZAR PERP, BBVA PERP, ACC. ACERINOX, ACC. ROVI FARM., ACC. SACYRy
se vendieron ACC. BBVA y acc. LINDE PLC.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

A 31 de diciembre de 2025, el Fondo no mantiene posicion en derivados.

El porcentaje de apalancamiento medio en el periodo, tanto por posiciones directas como indirectas (Fondos,
Sicavs, 0 ETFs), ha sido de: 4,9%

El grado de cobertura en el periodo ha sido de: 0,0%

Durante el periodo la remuneracion del la cuenta corriente en Euros ha sido del EURSTR 90-day average. +/-100
pbs.

d) Otra informacién sobre inversiones.
A 31 de diciembre de 2025, el Fondo no presentaba incumplimientos.

A 31 de diciembre de 2025, el Fondo tiene en cartera activos denominados como High Yield en un 4,57% del
patrimonio.

El Fondo no ha invertido en activos del articulo 48.1.]

El Fondo mantiene a 31 de diciembre 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 Mixto al Banco Espiritu Santo se encuentran aceptados en las listas
provisionales pero se contintan cerrando listas de acreedores y el proceso judicial permanece paralizado.

El Fondo no mantiene a 31 de diciembre de 2025 ninguna estructura.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

En referencia al riesgo asumido por el Fondo, a 31 de diciembre de 2025, su VaR histérico ha sido -47464%.

Asimismo, la volatilidad del afio del Fondo, a 31 de diciembre de 2025, ha sido 7,89%, siendo la volatilidad del indice



de Letra Tesoro 1 afio representativo de la renta fija de un 0,35%, y la de su indice de referencia de 8'06%.

El fondo ha tenido una volatilidad inferior a su indice de referencia

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

Respecto al ejercicio del derecho de voto, la politica de GESBUSA SGIIC, S. A. es el hacer sdlo 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
caracter general las actuaciones necesarias para la percepcién de dichas primas por parte de los fondos
gestionados.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
N/A
7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

A pesar de la excelente evolucion que han tenido los mercados de equities aun somos optimistas para el ejercicio
2026. Vemos recorrido en bancos, farmacia y tecnoldgicas. Saldremos de Banco Sabadell y aumentaremos
posiciones en BBVA y Santander. También aumentaremos posiciones en constructoras como ACS y Ferrovial y en
alguna farmacéutica europea y la ROVI espafiola.

El sector tecnoldgico vy el acero se van a beneficiar de los programas de la industria militar, por eso Indra y Arcelor
estaran entre nuestros objetivos.

En este contexto, durante los proximos meses estaremos atentos a la evolucién de los mercados, tratando de
aprovechar las oportunidades que surjan en los distintos activos para ajustar la cartera en cada momento.

11. DESCRIPCION SOBRE LA POLITICA DE REMUNERACION.

La politica retributiva dependerd de las distintas funciones que los trabajadores de GESBUSA S.A. S.G.LI.C
desempefian,

fundamentalmente en lo que a la parte variable de la retribucién se refiere.

Como norma general la refribucion 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.

En lo que a b.1 se refiere la retribucién variable dependera de la revalorizacion de los Fondos gestionados en
contraposicion con los

indices Bursétiles 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

calificacién que nuestro fondos tienen en clasificadores internacionales como Morning Star.

En lo que al personal de Administracién se refiere la fijacion de la parte variable de retribucién 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 Gestidn, Control de
riesgos y el de

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

Numero de Empleados de GESBUSA SGIIC, S.A: 5

Alta Direccion: 2

Retribucion fija asciende a: 249.627,42 euros y la variable a: 254.424,00 euros

Personal con incidencia en el perfil de riesgo de la Gestora: 3

Gestores que simultanean la Alta direccion cuya retribucion esta detallada arriba:2

Control de Riesgos: 1

Retribucion Fija asciende a:35.431,94eurosy la variable a: 50.050,00 euros

Personal Administrativo:2

Retribucion fija asciende a:69.342,00 euros y la variable: 112.706,00 euros

Las retribuciones no estan ligadas a la comision de Gestién Variable de la IIC ya que dichas IIC no tienen nada mas
que comisién fija. ha sido revisada la politica de remuneracién y no ha sido modificada. Puede obtener mas
Informacion sobre la politica remunerativa en la pagina web: www.gesbusa.es en cada momento.

12. INFORMACION SOBRE LAS OPERACIONES DE FINANCIACIONES DE VALORES, REUTILIZACION DE
LAS GARANTIAS Y SWPAS DE RENDIMIENTO TOTAL (REGLAMENTO UE 2015/2365)

Durante el periodo no se han realizado operaciones
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FONBUSAF.I.
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.
a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

Ha finalizado 2025 y podemos decir sin riesgo a equivocarnos que ha sido un afio excepcional desde el punto de vista
de los mercados financieros. El IBEX, indicador que recoge la evolucion de las 35 mayores compafias cotizadas, se ha
revalorizado un 49°68% que, si computamos los dividendos pagados, nos pondriamos en un 55°7% de revalorizacion;
hecho que no se habia producido nunca en la historia bursatil espafiola. Esta revalorizacién contrasta con otros
mercados que quedan notablemente por debajo de Espania.

Asi pues, el mercado francés, ha tenido una revalorizacion del 10°67%, el aleman DAX un 23'01% y el Erostoxx 500 un
18°39%. Es decir, las bolsas espafiolas han mas que duplicado las revalorizaciones del resto de Europa.

Si atendemos al informe econémico mundial para 2025 basado en las proyecciones del Fondo Monetario Internacional,
Banco Mundial y OCDE el crecimiento esperado era entre el 2'9% y 3"1% ligeramente superior al 2024. Este crecimiento
global ha sido impulsado por una moderada recuperacion del comercio internacional, las inversiones en energias verdes
y los avances tecnoldgicos en inteligencia artificial e infraestructuras digitales y han tenido como riesgos principales las
tensiones geopoliticas, las disrupciones en las cadenas de suministros y los altos costos de financiamiento.

En un desglose por regiones podriamos sefialar lo siguiente:

En America del Norte, Canada y Méjico se benefician de la mayor integracion manufacturera con EEUU que crece un
2"2% desacelerandose levemente con respecto al afio anterior. La inflacion se estabiliza alrededor del 2.5% y la Reserva
Federal mantiene tasas relativamente altas hasta mediados de afio.

Para Europa el crecimiento ha sido débil, alrededor del 1°3% con una inflacién promedio del 2'4%. Alemania y Francia
muestran recuperacién industrial mientras que Espafia e ltalia mantienen estabilidad gracias a turismo y energias
renovables.

En la zona de Asia-Pacifico China obtiene un crecimiento estimado del 4°3% impulsado por estimulos internos y
tecnologia aunque persisten desafios en el sector inmobiliario. La India presenta el mayor crecimiento del 6°5% gracias a
servicios tecnoldgicos e inversidn extranjera y Japon aporta una mejora leve del 1'5% sostenida por consumo y
transicion energética.

En America Latina el crecimiento promedio es del 2'1% impulsado por materias primas y tecnologia agricola lideradas
por Chile y Brasil. Argentina continua enfrentando alta inflacion aunque con reformas fiscales en curso.

En cuanto a Africa y Medio Oriente el Africa subsahariana obtiene una expansién del 3'8% debido a que las
infraestructuras y la digitalizacién impulsan su productividad. Medio Oriente presenta un crecimiento estable del 32%
pese a la volatilidad del petroleo que ha llevado a Arabia Saudita y Emiratos Arabes a una mayor diversificacién
econdémica.

El panorama general es de una lenta recuperacion tras afios de desaceleracion con un aumento del 3% anual en
volumen y una inflacién promedio del 3'8% que desciende respecto a 2024 aunque persisten las presiones de energia y
alimentos. Se aceleran las inversiones en energias verdes y la automatizacion debida a la Inteligencia Artificial
contribuye a la productividad pero generan retos laborales. Los minerales criticos litio, cobre, niquel) siguen con alta
demanda elevando el valor de exportacion de paises productores.

En cuanto a la evolucion de la renta fija no ha estado clara del todo en el mundo, asi mientras se bajaban los tipos de
interés en Europa y USA, se produjo un forcejeo entre la administracion del presidente Trump y la Reserva Federal. El
primero queriendo un recorte més répido y la FED, que vela por la inflacién, no tenia tanta prisa, al menos mientras los
datos de empleo sigan fuertes en la economia americana.



En el mercado mundial de la renta fija se han desatado en las Gltimas semanas incertidumbres respecto a la evolucion
futura de los tipos de interés y de la cotizacién del délar (a medio/largo plazo) con respecto al Euro. Parece que la
presidencia americana quiere rebajar el coste financiero de su ingente deuda emitida y rebajar la cotizacién del délar
manteniendo su moneda como medio de pago preferente en todas las transacciones econémicas mundiales.

El desenvolvimiento de Fonbusa Fl ha sido bueno, en los ultimos seis meses de 2025, la revalorizacion de la
participacion ha sido de un 0'97% en positivo que se ha debido al razonable comportamiento del mercado a pesar de
que la evolucion de la renta fija no ha estado clara en el panorama mundial.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Las operaciones que Fonbusa FI ha realizado en el primer semestre han sido compras para reforzar la cartera, ya
que entendemos, que debemos reducir la liquidez hasta un maximo del 20% de la misma.

Teniendo en cuenta este escenario, la composicion de la cartera ha variado tal y como se describe a continuacion.

Al inicio del periodo, el porcentaje destinado a invertir en renta fija ha sido de 95,1% y a cierre del mismo de 76,79%. El
resto de la cartera se encuentra fundamentalmente invertida en activos del mercado monetario e inversiones alternativas.

c) indice de referencia.

La rentabilidad del Fondo en el periodo ha sido un 1,66% y se ha situado por debajo de la rentabilidad del 1°93% del
indice de referencia.

A la fecha de referencia (31/12/25) el fondo mantiene una duracion de cartera de 41098 afios.

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

B. DEUTSCHE BANK 8.125% +20.507°20 €
B. GLENCORE 075% +13.344'38 €
B. ELO SACA 3.25% +12.769°00 €

B. ABANCA CORP. 5°875% -4.437°00 €

B. SANDOZ FINANCE -3.654°00 €
B. SACYR 6°30% -3.078°00 €

Durante el periodo, el tracking error del Fondo ha sido 1"10%.
d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la lIC.

Durante el periodo, la rentabilidad del Fondo ha aumentado un 1,66%, el patrimonio se ha incrementado hasta los
15.018.339,35 euros y los participes se han reducido hasta 109 al final del periodo.

El impacto total de gastos soportados por el Fondo en este periodo ha sido de un 0,71% siendo en su totalidad gasto
directo.

La comisién de gestion acumulada sobre el patrimonio medio a la fecha del informe es del 1°25%. Dicho ratio no
incluye los costes de transaccion por la compra venta de valores

La TIR bruta de Fonbusa FI ha sido del 2'9130%
e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

El fondo es el tnico de su categoria en GESBUSA SGIIC SA



Respecto a los rendimientos en el semestre de los fondos gestionados por Gesbusa:
FONBUSA FI 097%
FONBUSA MIXTO FI 12°39%
FONBUSA FONDOS FI  11'32%
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Las principales adquisiciones llevadas a cabo en el periodo fueron: DEL ESTADO 3.2% VT0.31/10/2035, PROSEGUR
3.38% 09/10/2030, BBVA 8.375% PERP CALL 21/06/2028, EL CORTE INGLES 3.5% 24/07/2033, ARCELORMITTAL
3.25% 30/09/30. Y CAZAR PERP.
b) Operativa de préstamo de valores.
N/A
c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.
A 31 de diciembre de 2025, el Fondo no mantiene posicion en derivados.
Durante el periodo la remuneracion del la cuenta corriente en Euros ha sido del EURSTR 90-day average. +/-100 pbs.
d) Otra informacion sobre inversiones.

A 31 de diciembre de 2025, el Fondo no presentaba incumplimientos.

A 31 de diciembre de 2025, el Fondo tiene en cartera activos denominados como High Yield en un 20,12% del
patrimonio.

El Fondo no ha invertido en activos del articulo 48.1.].

El Fondo mantiene a 31 de diciembre 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 contintan cerrando listas de acreedores y el proceso judicial permanece paralizado.

El Fondo no mantiene a 31 de diciembre de 2025 ninguna estructura.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

En referencia al riesgo asumido por el Fondo, a 31 de diciembre de 2025, su VaR histérico ha sido -0°8291%.

Asimismo, la volatilidad del afio del Fondo, a 31 de diciembre de 2025, ha sido 1,24%, siendo la volatilidad del indice de
Letra Tesoro 1 afio representativo de la renta fija de un 0,35%, y la de su indice de referencia de 0°08%.



El Fondo ha tenido una volatilidad superior a su indice de referencia.
5. 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 caracter general las actuaciones
necesarias para la percepcion de dichas primas por parte de los fondos gestionados.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
N/A
7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Respecto a que nos proponemos hacer en los préximos meses dependera de la evolucion de los tipos de interés y, por
supuesto que correremos el menor riesgo que podamos, no obstante buscaremos valor en bonos europeos y
corporativos con rating elevado asi como deuda americana con una duracion maxima de tres afios.

En este contexto, durante los proximos meses estaremos atentos a la evolucion de los mercados, tratando de
aprovechar las oportunidades que surjan en los distintos activos para ajustar la cartera en cada momento.

11. DESCRIPCION SOBRE LA POLITICA DE REMUNERACION.

La politica retributiva dependera de las distintas funciones que los trabajadores de GESBUSA S.A. S.G.LI.C
desempenian,

fundamentalmente en lo que a la parte variable de la retribucién se refiere.

Como norma general la retribucidn 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.

En lo que a b.1 se refiere la retribucién variable dependera de la revalorizacién de los Fondos gestionados en
contraposicion con los

indices Bursétiles y Benchmarks adoptados generales de los mercados y seguido del grado de satisfaccién 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

calificacién que nuestro fondos tienen en clasificadores internacionales como Morning Star.

En lo que al personal de Administracién se refiere la fijacion de la parte variable de retribucién 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 érganos de supervision control, auditoria, etc.

La retribucion total del personal de GESBUSA S.G.1.I.C.: se divide en tres colectivos el de Gestion, Control de riesgos y
elde

Administracién. La retribucién variable anual se hara siempre que no comprometa la solvencia y viabilidad de la
Sociedad y no existiendo en ninglin caso una remuneracion variable garantizada.

Numero de Empleados de GESBUSA SGIIC, S.A: 5

Alta Direccion: 2

Retribucion fija asciende a: 249.627,42 euros y la variable a: 254.424,00 euros

Personal con incidencia en el perfil de riesgo de la Gestora: 3

Gestores que simultanean la Alta direccion cuya retribucién esta detallada arriba:2

Control de Riesgos: 1

Retribucion Fija asciende a:35.431,94eurosy la variable a: 50.050,00 euros

Personal Administrativo:2

Retribucion fija asciende a:69.342,00 euros y la variable: 112.706,00 euros

Las retribuciones no estan ligadas a la comision de Gestion Variable de la IIC ya que dichas IIC no tienen nada mas que
comision fija. ha sido revisada la politica de remuneracién y no ha sido modificada. Puede obtener mas Informacién
sobre la politica remunerativa en la pagina web: www.gesbusa.es en cada momento.

12. INFORMACION SOBRE LAS OPERACIONES DE FINANCIACIONES DE VALORES, REUTILIZACION DE LAS
GARANTIAS Y SWPAS DE RENDIMIENTO TOTAL (REGLAMENTO UE 2015/2365)

Durante el periodo no se han realizado operaciones

B. ADQUISICION DE ACCIONES PROPIAS

Al cierre del ejercicio 2025 y 2024 no habia acciones propias en cartera.

C. ACTIVIDADES EN MATERIA DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

En el periodo contemplado no se han registrado gastos en concepto de Investigacion y Desarrollo.
D. INFORMACION SOBRE PAGO A PROVEEDORES

El periodo medio de pago a proveedores, al cierre del ejercicio 2025 asciende a 25,64 dias (28,37 dias al cierre del
gjercicio anterior).
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E. USO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR LA SOCIEDAD

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad esta sujeto al Reglamento de IIC (Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio) que establece que las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva invertiran
SUS recursos propios minimos, al menos en un 60% en valores admitidos a negociacion en alguno de los mercados
sefialados en el articulo 30.1 a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, en
cuentas a la vista 0 en depositos en entidades de crédito y el 40% restante en activos adecuados al cumplimiento del fin
social.

F. HECHOS POSTERIORES

No hay ningtn hecho posterior al cierre significativo, distinto de lo comentado en la Memoria abreviada.
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