FONBUSA FONDOS F.I.

Informe de auditoria,
Cuentas anuales al 31 de diciembre de 2021
e Informe de Gestion del ejercicio 2021
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los participes de FONBUSA FONDOS F.I.,
por encargo del Consejo de Administracion de Gesbusa, S.G.I.1.C., S.A. (la Sociedad
Gestora):

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de FONBUSA FONDOS F.I. (en adelante, el Fondo), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2021, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2021, 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 opinidon

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 seccion Responsabilidades del auditor en relacién
con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

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

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

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

Valoracién de la cartera (notas 4 y 5)

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

Nuestra
respuesta

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

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

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

Adicionalmente, hemos realizado otros procedimientos sustantivos, consistentes,
entre otros, en la obtencion de confirmaciones externas de las entidades
depositarias de titulos sobre la totalidad de los titulos recogidos en la cartera del
Fondo al 31 de diciembre de 2021, asi como en analizar su adecuada valoracion,
mediante la reejecucion de los calculos realizados por la Sociedad Gestora,
utilizando para ello valores fiables de mercado a la fecha de anélisis.

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

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2021, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.
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Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestiéon. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de |a
entidad obtenido en la realizacidon de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacioén
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del informe de gestidn son
conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, basdndonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

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

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

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

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

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

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

Como parte de una 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:
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Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es
mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, 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 de
la Sociedad Gestora.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora,
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 del Fondo
para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa
en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora de FONBUSA FONDOS F.I. en
relacion con, entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizaciéon de la auditoria
planificados y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia
significativa del control interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.
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Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos
considerados mas significativos.

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

AUREN AUDITORES SP, S.L.P. -
Inscrita en el ROAC N°© S2347 VAUDITORZ=S

INSTITUTO DE CENSORES JurApos
0E CUENTAS DE ESPAfiA

— AUREN AUDITORES SP,
//' / SLP,
Enrique Enriquez Marifio 2042 N, 012201098
Inscrito en el ROAC NO 16546 SELLO CORPORATIVO: 96,00 EUR
Im‘urm.e ;J.e :]I:L;:|.[];f.; :10 e.-u.eliﬂt.a; ;I;L‘I:IJ
7 de abril de 2022 a la nermativa de auditoria de cuentas

espanola o internacional
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FONBUSA FONDOS E.L

Cuentas Anuales e Informe de Gestion correspondientes al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2021.
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BALANCES AL 31 DE DECIEMBRE IE 2021 Y 2020 fexpresadas en euros).
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FONBUSA FONDOS, F.|.
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS IJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020 (expresadas en euros),

Euros
2021 2020

1. Comisiones de descuento por suseripeiones v/o reembolsos = 2

2. Comisiones retrocedidas a la 11C 0.880.87 7.516,92

3. Gastos de personal - -
4. Otros gastos de explotaciin (Nota 8) (442.639,62) (393.248.54)
Comision de gestion (390 429.64) 1330.806.24)
Comisién depositario (37.740,51) (31.848.41)

Ingrese/gasto por compensacion compartimento ~ -
(Hros [14.469.42) (30.5393.39)

5. Amortizacion del inmovilizado material - -

0. Excesos de provisiones - -

7. Deteriora y resultados por enajenaciones de inmovilizado =

A RESULTADO DE EXPLOTACION (432.758,75) (385.731,62)
8. Ingresos finaneieros (Notas Sy6) 49,773,085 JU048,22

9. Gastos financicros - 4=
10. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (Nola §) 4.053.332,33 729,274,607
Por operaciones de la cartera interior 4270949 84 (2490.735,21)

Por operaciones de [y cariera exlerior 3162623249 1.020.029,88

Por operaciones con derivados v -

Ulros - -
L1 Diferencias de eambio 375,27 (23.655,61)
12, Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (Nota 5) 73.608,65 (379.788,67)
Delerioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 7360865 (469.914,26)
Resultados por operaciones de la cartera exterior - 84.460,11
Resultados por operaciones con derivados - 366548

Chtros =3 =

A2) RESULTADO FINANCIERQ 4.177.089,30 364.878,61
A3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 3.744.330,55 (20.853,01)

13, Igpuesto sobre heneficios (Nota 95 (3015492
mnu DEL EJERCICIO 3.714475,63 (F0.853,01)
Las 10 descrids en la memaoria forman parte integrante del balance de situacion al 31 de diciembre de 2021

2
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FONBUSA FONDOS F.I,
Memoria del ejercicio 2021

I. Actividad

FONBUSA FONDOS F.L, (en adelante fondo). fue constituido el constituido el 4 de
noviembre de 1998 y se encuentra inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de
[nversion Mobiliaria, con el n® 1.075.

L.a Sociedad Gestora, tiene su domicilio social en la calle Alfonso X1, 22 de Maderid.

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

reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

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

Los valores se encuentran depositados en Credit Suisse AG, Sucursal en Espaiia.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se
presentan de acuerdo con los formatos y eriterios de valoracion establecidos en la
Circular 3/2008. de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores.
de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio neto v de la situacion financiera de
del Fondo a 31 de diciembre de 2021 y de los resultados de sus operaciones y de los
cambios en el patrimonio neto que se han generado durante el ejercicio terminado en esa
fecha.

Las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2021, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo en su reunién celebrada el 15 de marzo de 2022, se someteran a la
aprobacion por el Consejo de Administracion de dicha sociedad gestora, estimandose
que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

b) Principios contables

preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios
s de valoracion descritos en la Nota 4. No existe ningtn principid
a de valeracion de cardcter obligatorio que, teniendo un efecto signifig

:nas apfalgs. se haya dejado de aplicar en su preparacion.




c)

Los resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y
politicas  contables, criterios de valoracion y estimaciones scguidos por los

o

Administradores de la Sociedad Gestora para la elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones
realizadas por sus Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Bésicamente, estas
estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del valor razonable de determinados
instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos. A
pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion
disponible al cierre del ejercicio 2021, es posible que acontecimientos que puedan tener
lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos cjercicios,
lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa
contable en vigor,

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

Comparacidn de la informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2020 se presenta,
a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2021 y por
tanto no constituye las cuentas anuales de dicho ejercicio.

Agrupacion de partidas

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

Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningin error
significativo que haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas
anuales del ejercicio 2020.

Impacto medioambiental

1es o contingencias de naturaleza medioambiental que p
tivos en relacian con el patrimonio, la situacion financiera v los res
Por est®otivo. no se incluyen desgloses especificos en la presg
pfopmacion de cuestiones medioambientales.




3. Aplicacion del resultado

La propuesta de distribucion del resultado del cjercicio 2021 que el Consejo de
Administracion de Ja Sociedad Gestora somete para su aprobacién, junto con la distribucion
del resultado del ejercicio 2020 aprobado. es la siguiente:

Euros
2021 2020
Base de distribucion—
Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicio 3.714.175.63 (20.853.01)
Distribucion:
A participes 3.714.175,63 (20.853,01)
Total distribuido 3.714.175,63 (20.583,01)

4. Normas de registro v valoracion

En la claboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los cjercicios 2021 y
2020 se han aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion:

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

Los activos financicros se desglosan a efectos de presentacion y valoracién en los
siguientes epigrafes del balance de situacion:

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

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

e Valores representativos de deuda: obligaciones y demds 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. cualquicra que sea el sujeto emisor.

[nstrumentos de patrimonio: instrumentos [inancieros emitid
entidades, tales como acciones y cuolas participativas, que tiener
de instrumentos de capital para el emisor.

or otras
naluraleza

[nstituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las
otras Instituciones de Inversion Colectiva.

itipaciones ¢




e Depositos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que ¢l Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepeion de los saldos que se recogen en el epigrafe
“Tesoreria®,

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

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

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

* Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros
electos de su clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones v
periodificaciones acumuladas cuyo reembolso sea problemético y, en todo caso,
de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido mds de noventa dias desde
su vencimiento total o parcial.

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

ii) Clasificacién de los pasivos financieros

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

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

Derivados: incluye, en su caso. el importe correspondiente a las operaciones con
derivados financieros; en particular, las primas cobradas en operaciones con
opciones, cobros asociados a los contratos de permuta financiera, asi como las
variaciones de valor razonable de los instrumentos financieros derivados incluidos
los derivados implicitos de instrumentos financieros hibridos. Se clasifican a efectos
de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en
érdidas y ganancias”.

Pasivos financieros: recoge. en su caso, pasivos distintos de derivadds qu¢/han sido

on cambios en pérdidas y ganancias”, tales como pasivos por
recibidos en préstamo.



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

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

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

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a
valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™, se valoran inicialmente por su
“valor razonable™ (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion),
incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion y
excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses explicitos
devengados desde la ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance.
Posteriormente, los activos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se produzcan
en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado
4.g.ii1).

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

— Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, 0
inmediato habil anterior, o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial
de cierre, utilizando el mercado més representativo por volumen de negociacion.

— Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de
cotizacion en un mercado activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma
consistente. En el caso de que no esté disponible un precio de cotizacion, el valor
razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre que
no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el
momento de la transaccion, En este caso, se reflejardn las nuevas condiciones
utilizando como referencia precios o tipos de interds y primas de riesgos actuales de
instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo, se aplicaran
téenicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, effisores o
difusores de informacion, transacciones recientes de mercado disporfiblés, valor
razonable en el momento actual de otros instrumentos hnanuerpb que sean
sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y vaforac ;
opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen e
lo posible datos observables de mercado (en particular, la situa
interés y de riesgo de crédito del emisor).




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

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

— Instrumentos de patrimonio no colizados: su valor razonable se calcula tomando
como referencia el valor teérico contable que corresponda a dichas inversiones en el
patrimonio contable ajustado de la entidad participada. corregido en el importe de
las plusvalias o minusvalias t4citas, netas de impuestos, que hubieran sido
identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion y que subsistan en el
momento de la valoracion.

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

~ Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva: su valor
razonable es ¢l valor liquidativo del dia de referencia, De no existir, se utilizard el
altimo valor liquidativo disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a
negociacién en un mercado o sistema multilateral de negociacion, se valorardn a su
valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para las
mversiones en 1IC de inversion libre, 11C de [IC de inversion libre e 1IC extranjeras
similares, segun los articulos 73 y 74 del RD 1.082/2012, se utilizan. en su caso.
valores liquidativos estimados.

— Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados.
su valor razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia, En el caso de que el mercado no sea suficientemente liquido o se trate de
instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o sistemas
multilaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacién de métodos o
modelos de valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la
Circular 6/2010. de 21 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores.

i1) Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion) integrando los costes de transaccion
directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se valpgan por su
coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigfafe “Gastos
financieros™ de la cuenta de pérdidas v ganancias mediante el método del/tipd de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de fefgttivo no - es
significativo. aquellas partidas cuyo importe se espera pagar en un plazg inferior a un
fio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pési
valor razonable con cambios en pérdidas v ganancias”, se valorgf i



“valor razonable™ (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacidn.
Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el
valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 4.g.iii).

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

iii) Téenicas de valoracion

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

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

Por tanto. el valor razonable de los instrumentos financieros que se obtiene de los
modelos internos anteriormente descritos tiene en cuenta, entre otros. los términos de
los contratos y los datos observables de mercado tales como tipos de interés, riesgo de
crédito o tipos de cambio. En este sentido, los modelos de valoracién no incorporan
subjetividad significativa, al poder ser ajustadas dichas metodologias mediante el
caleulo interno del valor razonable y compararlo posteriormente con el precio
negociado activamente,

¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

I tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta LOI'IC![CIOI'[EI(‘[O por
forma en que se traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los geths
g transfieren:

’ Si I0<; ue%gos y beneficios se traspasan Sleldl’lLidllnt‘!ltL a terceros —ca



neta de los costes de transaccion atribuibles. considerando cualquier nuevo activo
obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero,
determinard asf la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2

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

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de
garantia financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el
derecho a recuperar los activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de
los activos prestados o cedidos en garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes
“Valores recibidos en garantia por la 11C” 0 “Valores aportados como garantia por la
I1C™, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

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

d) Contabilizacion de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

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

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversidn colectiva, se
desconozea el nimero de participaciones o acciones a asignar.
valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados(;
ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” d



ii. Compraventa de valores a plazo

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

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

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

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants

Cuando existen operaciones de contratos de futuros. opeiones y/o warrants se registran
en el momento de su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o el
vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por operaciones largas de
derivados™ o “Compromisos por operaciones cortas de derivados™ de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

lLas primas pagadas (cobradas) para ¢l ¢jercicio de las opciones y warrants se registran
por su valor razonable en los epigrafes “Derivados™ de la cartera interior o exterior del
activo (o pasivo) del balance, en la fecha de ejecucion de la operacion.

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros —
Resultados por operaciones con derivados™ o *“Variaciéon del valor #4zonable en

/ instrumentos financieros — Por operaciones con derivados™, depeniendo de la

realizacion o no de la liquidacion de la operacion, se registran las Miferencias que
resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de ¢

su liquidacion.



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

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

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor
razonable de estos se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la 11C”
de las cuentas de orden. En caso de venta de los valores aportados en garantia, se
reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacion de devolverlos.
Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria” del
balance.

¢) Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los eriterios mds significativos utilizados, en su caso, por el
FFondo, para el reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicion se reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de
devengo, por aplicacion del méiodo del tipo de interés efectivo, a excepcion de los
intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio. que se registran
en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de la
cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion™ del activo del balance. La
contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos financieros™ de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados
Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisi

reviamente soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su cag
spigrafe “Comisiones retrocedidas a la 11C™ de la cuenta de pérdidas y gananci

Las comisiones de gestion, de depésito, las comisiones asociadas a la p
servicio de andlisis financiero sobre inversiones y otros gastos de gestid
para que el Fondo realice su actividad, se registran, segiin su naturalezg
“Otros gastos de explotacion™ de la cuenta de pérdidas y ganancias.



2)

Y -ansacciones denominados en monedas diferentes al euro se consider

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

. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

i

Ll beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y
pasivos financicros, realizado o no realizado, producido en ¢l ¢jercicio. se registra en los
epigrafes “Deterioro y resultado por cnajenaciones de instrumentos financieros” y
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”. segtin corresponda, de la
cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 4.b.i, 4.b.ii y 4.).

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneflicios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de
pérdidas y ganancias, y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y
el gasto o ingreso por el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como
consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en
su caso, las deducciones y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en
cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

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

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

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

ansacciones en moneda extranjera

a moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, 1

honeda extranjera™.



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

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda
extranjera a la moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son
tesoreria, débitos y créditos. por su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio™.
de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de partidas monetarias y las partidas no
monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros, las diferencias de
cambio se llevardn conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion
(véase Nota 4.p.iii).

i) Operaciones vinculadas

la Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley
35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012, y sus posteriores
modificaciones. Para ello. la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en
materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la cjecucion de las
distintas funciones dentro de la socicdad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempenadas por la
sociedad gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de
interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un procedimiento interno formal
para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la
Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segin lo
establecido en la normativa vigente. los informes periédicos registrados en la Comision
Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion,
comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora de la Sociedad, el importe de
los depésitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con ¢l depositario y el
importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o
asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

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

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

3 Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financicras al 31 de diciembre
considerar, en su caso, ¢l saldo del epigrafe “Depodsitos en EECC”,
“Intereses™ e “Inversiones morosas, dudosas o en litigio” se incluye com
Qrma parte integrante de esta nota.

31 de diciembre de 2020, la totalidad del saldo del epigrafe “Carte
presentativos de deuda™ del activo del balance corresponde a adqui
s{ivos (Operaciones Simultancas sobre Deuda Pliblica) cuya
positaria.



No se devengaron intereses significativos por estas inversiones, l.os ingresos por
dividendos devengados por la cartera de inversiones en el gjercicio 2021 han ascendido a
49.770,39 euros (39.031,17 curos en el gjercicio 2020), que se encuentran registrados en el
epigrafe “Ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. Los
resultados originados por la valoracion de los titulos en cartera al 31 de diciembre de 2021,
asi como los resultados obtenidos en la compraventa de titulos durante el ejercicio anual
terminado en dicha fecha, se encuentran registrados en los epigrafes “*Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros™ y “Deterioro y resultados por enajenaciones de
instrumentos financieros”, respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias del
gjercicio.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar
depositados, lo estan en Credit Suisse AG, Sucursal en Espaia o en tramite de depdsito en
dicha entidad (véanse Notas 1y 8). Los valores mobiliarios y demds activos financieros del
Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir
de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales
de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente habilitadas para el
¢jercicio de esta funcidn.

Gestion del riesgo:

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

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

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una tmica 11C, de las mencionadas
en el articulo 48.1.c y d no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las [IC cuya
politica de inversion se base en la inversion en un Gnico fondo. Asimismo, la inversion
total en 11C mencionadas en el articulo 48.1.d no podra superar ¢l 30% del patrimonio del
FFondo.

o Limite general a la inversion en valores cotizados

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no
podrd superar el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedard ampliado al 10%,
siempre que la inversion en los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del
patrimonio del Fondo. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en
valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una comunidad
auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea yaigmbro o por
cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada/por yna agencia
especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio. no infefior a Ja del Reino
de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificafan los/emisores en
cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del

en valores de una misma emision no supere ¢l 30% del activo del F
al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas p



tengan su sede en un Estado Miembro de la Union Europea. cuyo importe esté garantizado
por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision v que queden
afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en cl
caso de sitvacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de
obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio
del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo economico se consideran un
(nico emisot.

e Limite general a la inversion en derivados:

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

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

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

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

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

LLa exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de
instrumentos financieros derivados deberd tomarse en cuenta para el cumplimiento de los
limites de diversificacion sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.5 del Real
Decreto 1082/2012 y sus sucesivas modificaciones. A tales efeclos, se excluiran los
instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio,
divisas, indices financieros y volatilidad.

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

e Limites a la inversion en valores no cotizados

os valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitagion a su libre

ansmision.

ueda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados en
bertenccientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimj
vertido mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o ava
entidad. Tgualmente, no podra tener més del 4% de su patrimonic
emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo.

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

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

* Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49,

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

¢ Coeficiente de liquidez:

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

e Obligaciones frente a terceros:

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

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

Riesgo de crédito

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

El Fondo invierte en activos con la calidad crediticia establecida en el Folleto informativo.
Adicionalmente, la politica de la sociedad gestora de la Sociedad es invertir en activos con
buena calidad crediticia (Reino de Espaiia y algunos escalones por debajo) controlando y
analizando siempre a priori las contrapartidas.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con
una reducida dimension y limitado volumen de contratacion. o inversion en otras
Instituciones de Inversién Colectiva con liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones
dodrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la Sociedad Gestora del Fondo gestiona el
riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de logCodficientes
de liquidez, garantizando los reembolsos de los participes.

Ll Fondo tiene establecidos controles de la liquidez de cada uno de los ac
las 1ICs calculando para cada uno ellos un indice de iliquidez (tenie
diferentes tipologias de activos y estableciendo puntuaciones a div
ejemplo duracion, rating, cupones para los activos de renta fija, vy



capitalizacién en renta variable, trecuencia de reembolso en participaciones en I1Cs, etc...).
Posteriormente se pondera esc indice por el peso de los activos en la cartera y se compara
con distribuciones histéricas de reembolsos de la cartera.

Asi, la sociedad gestora dispone de un sistema adecuado de gestion de la liquidez que, entre
otras cuestiones, ha mitigado el impacto del COVID-19.

Riesgo de mercado

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

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

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

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

Asi, la sociedad gestora cuenta con sistemas de gestion del riesgo adecuados para determinar,
medir, gestionar y controlar todos los riesgos inherentes a la politica de inversion de la

Sociedad, incluidos aquellos derivados del impacto del COVID-19, asi como para determinar la
adecuacion del perfil de riesgo a la politica y estrategia de inversion.

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

- Composicion porcentual de la cartera.

- Limites por tipo de producto (duraciones para Renta Fija, exposicion bursétil para Renta
Variable y exposicion en divisa).

- Limites de VaR en base al perfil de riesgo de la cartera.

Los fiefgos iphierentes a las inversiones mantenidas por la Sociedad s
elts ormnativo, seglin lo establecido en la normativa aplicables
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6. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020. la composicién del saldo de este epigrafe del balance era
la siguiente:

Euros
2021 2020

Credit Suisse AG, Sucursal en Esparia (euros) 2.404.696.38 1.453.887,37

Credit Suisse AG, Sucursal en Espaiia (ddlares) 5.464,80 5.087.38
Cuentas en depositario: 2.410.161,18 1.458.974.75
TOTAL 2.410.161,18 1.458.974,75

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

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

A 31 de diciembre de 2021 y 2020, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por
participaciones de iguales caracteristicas, sin valor nominal v que confieren en sus
propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio,

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el nimero de participes del Fondo era de 168 y 163,
respectivamente, por lo que cumple con el articulo 5 de la ley 35/2003, modificado por la
Ley 3172011 de 4 de octubre, que exige un niimero minimo de participes de 100.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 ¢l nimero de participes con un porcentaje de
participacion individualmente superior al 20% asciende al cierre de este ejercicio y del
anterior a uno, representando el 40% y 41% de la cifra de patrimonio del Fondo, por lo que
se considera participacion significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto
1082/2012 de Instituciones de Inversiéon Colectiva y sucesivas modificaciones.

Valor liquidativo de la participacion

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el céleulo del valor liquidativo de la participacion s ha
efectuado de la siguiente manera:

Saldo al Saldg/al
31.12.2021 31.12.2020 ’
Patrimonio atribuido a participes 33.117.204,18 28573,467.90
W participaciones 369.758,93 / A59.969,17 /]
qﬂqlm' liquidativo / participacion 89,5643 //’ M'}";J’I




8. Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a su
sociedad gestora GESBUSA, S.G.L.LC.. S.A. Por este servicio, y conforme a lo establecido
contractualmente en cada momento. el Fondo devenga como gasto una comision del 1.25%
anual del patrimonio social calculado diariamente y que el Fondo satisface mensualmente.

[a entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido por este servicio, durante los
gjercicios 2021 y 2020, una comision anual del 0.12% calculada sobre el patrimonio diario
del Fondo, que se satisface trimestralmente.

Ll importe devengado y pendiente de pago en concepto de comision de gestion al 31
diciembre de 2021 y 2020, se incluye en ¢l saldo del epigrafe “Acreedores™ del balance de
situacion, siendo ¢l mismo al cierre del ejercicio 2021 de 102.531,03 euros (85.884.28 euros
en 2020).

El gasto devengado por la tasa por inspeccion y supervision por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores ha ascendido a 1.137,14 euros (1.020,10 euros en 2020).

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

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

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

L8]

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

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

5. En el caso de que el objeto de la inversion sean otras 11C, la custodia se realizara sobre
aquellas participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio
expresamente designado por aquel.

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

7. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes
inversion establecidos en la normativa vigente.

upervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la
vara el cdleulo del valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

‘alores, la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién py
Fondo.
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9.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demds activos financieros que integran cl

patrimonio del Fondo, bien dircctamente o a través de una entidad participante,
conservando en todo caso la responsabilidad derivada de l1a realizacion de dicha funcion.

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

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

Ll saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros™ de la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio, incluye los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas
anuales de la Sociedad, por un importe de 5 miles de euros, al igual que en el ejercicio 2020,

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional
tercera. “Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio,

Al31 de diciembre de 2021 y 2020. el Fondo no tenia ningtin importe significativo pendiente
de pago a proveedores en operaciones comerciales, Asimismo, durante los gjercicios 2021 y
2020. el Fondo no ha realizado pagos significativos a proveedores en operaciones
comerciales. En opinion de los Administradores de su Sociedad Gestora, tanto los importes
pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2021 y
2020 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2021 y 2020
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

Ll Fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los
impuestos correspondientes a las operaciones efectuadas en los Gltimos cuatro ejercicios.

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

El céleulo del gasto por impuesto sobre sociedades y la cuota correspondiente a
pagar/devolver para los gjercicios 2021 y 2020 es el siguiente:

Euros
2021 2020
Base imponible 3.744.330.55 (20.853,01)
Disminuciones pendientes de
ejercicios anteriores (728.838,18) -
Cuota inlegra 30.154,92 -
Retenciones (1144300 (10.71547)
Cuota liquida a ingresar/(devolver) 18.711,91 10.718,47]
de diciembre de 2021, el epigrafe *Deudores” del balance de situagifr incluye sgffos
ores con la Administracion Publica en concepto de retenciogé ‘por impeftg de

{43.01 euros (10.715,47 euros a 31 de diciembre de 2020).
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. Acontecimjentos posteriores al cierre

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

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

Al 31 de diciembre de 2021, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales
a compensar™ no recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio
2021,

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

cierre del ejercicio no se ha producido ningtin hecho,
anteriores.

Significativo 1
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FONBUSA FONDOS, F.I.
Anexo 1
Detalle de la cartera de inversiones financieras

Divisa ISIN Descripcion Valoracion a cierre (euros)
EUR  [ESD105630315 ACCS. CIE AUTOMOTIVE SA 136,800,00
EUR  |ESO173516115 ACCS. REPSOL S.A (REP SM) 78.270,00
EUR ES0105376000 ACCS. ARIMA REAL STATE SOCIMI (ARM SM) 91.800,00
TOTAL Cartera Interior-Instrumentos de patrimonio 306.870,00
EUR  [ES0138592037 PART. FONBUSA MIXTO FI 1.399.491,79
EUR  |ES0138784030 PART. FONBUSA F.I. 378.775,97
EUR |ES0138168002 PART. GESTIFONSA RV EURO-CARTERA (GECBEC 1.134.243,73
EUR  |ESO0138253002 PART. GESTIFONSA RNT VARBL ESP-CAR {GERY 578.041,87
EUR  |ES0138592037 PART. GESINTER WORLD SELECTION FI 243.127,82
EUR  JES0155853031 PART. GESINTER FLEXIBLE STRATEGY Fl 337.031,71
EUR  |ES0179532033 ACCS, TORRELLA INVERSIONES SICAY 4.060,53
EUR  |ES0124880008 PART. CS RENTA FIJA 0-5, FI (CLASE A) 1.302.323,01
EUR  |ES0126547001 PART. CS DURACION 0-2 FI {CLASE A) 456.831,04
EUR FRO010251744 PART. LYXOR ETF IBEX 35 DR (LYXIB SM) 1.344.005,40
EUR  [ES0133091035 PART. ESPINOSA PARTNERS INVERSION (ESPPA 591.160,50
TOTAL Cartera Interior-Instituciones de inversion colectiva 7.769.093,37
EUR [LU0335770011 PART. OYSTER EUROPEAN CORP R QYSCORS LX 419.711,71
EUR |LUD111445861 PART. PARVEST EQUI-JAPAN-PRIV ACCU (PARJ 195.379,41
EUR  |DEQDODWS2R94 PART. DWS DEUTSCHLAND-TFC (DWSDTFC GR) 1.641.361,29
EUR  |LUD1596035553 PART. JANUS HENDERS GLB TECHN LEAD I2 1.592.525,79
EUR  |LU0252966485 FART. BLACKROCK BGF-EURQO MARKETS FUND D2 863.421,71
EUR  |LU1645746105 PART. ALLIANZ EURP EQ.G RT ALEEGRT LX 1.036.259,45
EUR  |LUD188500879 PART. PICTET -HEALTH-I (PICGENI LX) 614.568,06
EUR [LU0871812359 PART, FRANKLIN MUTUAL EUROPEAN W TFMEWAE 1.558.927,03
EUR  |LU1453543073 PART. VALUE TREE BEST EQTYS-C CAP (VTUBE 522.472,80
EUR  |FRO010148981 PART. CARMIGNAC INVESTISSEMENT 744.177,98
EUR  |FR0O010149120 PART. CARMIGNAC SECURITE-A EU ACC 889.941,43
EUR  |LUO507009925 PART. OYSTER EUROPE OPPORT-R EUR2 1.034.220,35
EUR  |LU0129494729 PART. JPMORGAN F-EUROPE TECH C IPMETCC 2.940.323,73
EUR  |LU1303370313 PART. JPM EUOPE SELECT C JPESECU LX 1.794.823,51
EUR  |FRO010251744 PART. INV JAPANESE EQ VL DS-Z A (INJVEZA 192.422,37
EUR |LU1701701051 PART. CS LUX EDU EQUITYEBP USDSBPU (CRLE 277.597,43
EUR |LU2022171412 PART. JPM INC OPPORT-C PERF ACCUSD (IPM| 1.073.427,91
EUR  |LUD323456896 PART, PICTET-DIGITAL-IUSD (PIPTELI LX) 582.781,58
EUR |LU0O101689882 PART. PICTET-ASIAN EQTY EX JP-1USD (PICA 498,988,62
EUR LU0111012836 PART. PICTET-PREMIUM BRAND-1USD (PFPREMI 690.350,73
EUR LUD280433417 PART. PICTET-CLEAN ENERGY-IE (PFLCLEA LX 1.270.607,12 /
EUR  |LU0312383663 PART. PICTET-CHINESE LO CU DB-|{PCLCIEU /) 570.899,34
EUR  |LU1164801158 PART. PICTET-STRATEGC CRDT-I USD A (PISC /52917780
(EQJR LU2195489823 PART. FIDELITY FUNDS-ITALY | EUR FIDITAY A 405.570,04
EUR ALU0318940342 PART. ISHARES EUROSTOX BANKS30({SX7EEX GT /| 816,652,380
i /ﬁ TOTAL Cartera Exterior-Instituciones de inversin colectiva P 22)756.589,80

e
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FONBUSA FONDOS, F.1.
Informe de gestion correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2021

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

El cuarto trimestre ha sido una prolongacion de los tres anteriores en los que la situacion de las
principales variables que influyen en los mercados financieros ha evolucionado muy poco.

Seguimos con unos datos de desempleo altisimos, los mayores de la zona curo, un déficit
publico que también es el mayor de la zona euro, unos Presupuestos Generales del Estado que
no estan elaborados con los datos reales de ingresos al presuponer un crecimiento mucho mayor
del real que afectaran sin duda a los ingresos fiscales, fracaso de la tasa Tobin ete...que
producird un todavia mayor déficit pablico.

Al confeccionar estos presupuestos no se ha considerado la escalada inflacionista en la que nos
hemos metido, sin darnos cuenta, correspondiente a una falta mundial de materias primas,
acaparamiento de paises como China de cualquiera de ellas, subida del precio sin precedentes de
la Juz y energias de forma brusca, y no se ve que sea temporal, escasez de gas y problemas de
suministro del mismo por el conflicto argelino-marroqui ete. Que ha llevado a una inflacion del
6"7% con tendencia a no disminuir a corto/medio plazo.

Ya se han producido paradas en la producciéon de compaiifas de consumo intensivo de
electricidad que acabard afectando al empleo y que no se ve solucién a corto plazo.

Por otra parte ya hay avisos de los reguladores americanos y europeos de poner fin al programa
expansivo de dinero que aconseja la situacion ante una inflacién en aumento que podria
enturbiar la visibilidad de las bolsas mundiales.

Por esta razén y por otras que no vamos a mencionar por no hacer prolijo el andlisis deducimos
que las cosas estdn cambiando en el escenario mundial y en el espaiiol en particular. No
olvidemos que se avecina un hachazo fiscal importante a las clases medias que, junto al rebrote
inflacionista, va a poner dificiles las cosas a la vida econdmica de las personas.

Como consecuencia de este escenario debemos ser muy cuidadosos en la politica de 1'1__51611
[utura, tanto en renta fija, donde se produciran subidas de tipos de interés, como en' I renta
variable. donde solo compaiiias con facturacion asegurada y recurrente podrian juspficar la
apuesia por ellas. y

prinportany€ito de la renta variable ha sido positivo en todos los mercados en Espaiia el
es g¥’que peor comportamiento tuvo con una revalorizacion del 7% frefitels ;




b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

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

Al inicio del periodo, el porcentaje destinado a invertir en renta fija y renta variable ha sido de
19,51% y 71,23%, respectivamente y a cierre del mismo de 13,71% en renta fija y 70.15% cn
renta variable. El resto de la cartera se encuentra fundamentalmente invertida en activos del
mercado monetario e inversiones alternativas.

En el cuarto trimestre de 2021 no hemos realizado operaciones de compra/venta por la poca
visibilidad que ofrecian los mercados, con unos indices bursatiles en franca caida de los valores
tecnoldgicos y ciclicos, no parccia aconsejable ni tomar mdas riesgos ni tampoco deshacer
cartera.

El IBEX se ha mantenido entre los 8.000 y 8.500 y el resto de los indices europeos
practicamente planos también.

Por lo tanto los porcentajes de inversion de renta fija y renta variable no se han modificado
sustancialmente.,

En las proximas decisiones de inversion a tomar y, previendo un menor recorrido en la
cotizacion de los valores tecnoldgicos como consecuencia de la previsible subida de tipos de los
bancos centrales, desplazaremos el interés hacia consumo, salud y combustibles sostenibles,
ecoldgicos y verdes. poniendo especial hincapié en los mercados nérdicos, lideres en este
campo. y cn proyectos europeos que lideren esta area como el espaiiol Shyne, liderado por
Repsol.

¢) Indice de referencia.

La rentabilidad del Fondo en el periodo ha sido un 3,42% y se ha situado por encima de la
rentabilidad del 4°89% del indice de referencia,

Durante el periodo. el tracking error del Fondo ha sido 4'89%.

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

PICTET CLEAN ENERGY 16.72%
PICTET PREMIUM BRAND 14.15%
JPM EUROPE TECH. 3.76%
PICTET DIGITAL IUSD -6.48%
PICTET ASIAN EQ. JP-IUSD -9.80%
CS LUX EDU EQUITY EBP USD -15.97%

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC,

periodo, la rentabilidad del Fondo ha aumentado un 3.42%, el
aymentagho hasta los 33.174.975,52 euros y los participes se han incrementado
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El impacto (otal de gastos soportados por el Fondo en este periodo ha sido de un 1,08%. El
desglose de los gastos directos ¢ indirectos, como consecuencia de inversion en otras 1ICs, han
sido 0,71% y 0.37%. respectivamente.

La comision de gestion acumulada sobre el patrimonio medio a la fecha del informe es del
1725%. Dicho ratio no incluye los cosles de transaccién 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 ningin gasto extraordinario.

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

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

FONBUSA FI -0°17%
FONBUSA MIXTO F1 021%
FONBUSA FONDOS FI 317%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones coneretas realizadas durante el periodo.

Las principales adquisiciones llevadas a cabo en el periodo fueron: FONBUSA MIXTO FI.
Las principales ventas llevadas a cabo en el periodo fueron: ATL CAPITAL CARTERA DIN-I.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

A 31 de diciembre de 2021, el Fondo no mantiene posicién en derivados.

El porcentaje de apalancamiento medio en el periodo, tanto por posiciones directas como
indirectas (Fondos. Sicavs, o ETFs), ha sido de: 20,48%

Durante el periodo la remuneracion del la cuenta corriente en Euros ha sido del -0°5 % sobre el
exceso que supere los 500.000 €.

d) Otra informacion sobre inversiones,

!l Fondo no ha invertido en activos del articulo 48.1

La inversion total del Fondo en otras 11Cs a 31 de diciembre de 2021 suponia un f,
las gestoras principales JPMORGAN A.MANAG. EUROPE SAR y P
ANAGEMENT SA.

17%, siend
JTET ASSET

El Fondo no mantiene a 31 de diciembre de 2021 ninguna estructura.



3. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

En referencia al riesgo asumido por el Fondo, a 31 de diciembre de 2021, su VaR historico ha
sido 6715%.

Asimismo. la volatilidad del afo del Fondo, a 31 de diciembre de 2021, ha sido 8,46%, siendo
la volatilidad del indice de Letra Tesoro 1 afio representativo de la renta fija de un 0,28%, v la
de su indice de relerencia de 5735%.

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

4, EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

Respecto al ejercicio del derecho de voto, la politica de GESBUSA SGIIC, S. A. es el hacer
solo 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. Lstos supuestos no se han producido durante el
ejercicio, por lo que no se ha ejercitado dicho derecho. No obstante, en interés de los participes,
en el caso de Juntas de Accionistas con prima de asistencia, nuestra entidad realiza con cardcter
general las actuaciones necesarias para la percepcion de dichas primas por parte de los fondos
gestionados,

5. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

A pesar del tapering, de los riesgos de estanflaccion, los desabastecimientos y crisis energética
seguimos confiando en la inversion de renta variable ya que los resultados empresariales estan
siendo generalmente mejor de lo previsto en EEUU y salisfactorios en Europa. Nos
mantendremos neutrales con la renta fija.

En renta variable estaremos en los sectores que mas se beneficien de la inflacion y de las
subidas de las rentabilidades de los bonos, como mineras. energia y sector financiero y salud.

6. INFORMACION SOBRE LA POLITICA DE REMUNERACION.

La politica retributiva dependera de las distintas funciones que los trabajadores de GESBUSA
S.A. 8.G.LLC desempefian, fundamentalmente en lo que a la parte variable de la retribucion se
refiere.

Como norma general la retribucion fija de la plantilla se mantiene en un 20% inferior a la media
£ | P
ada afio en

del sector compensando la diferencia con una retribucion variable que se fijarg
funcion de dos variables que son:

a) La existencia de un beneficio y en segundo lugar

En este segundo aspeeto diferenciamos:

b.1) Equipo de Gestidn.



-,

h.2) Administracion.

b.3) Control de Riesgos.
En lo que a b.1 se refiere la retribucion variable dependerd de la revalorizacion de los Fondos
gestionados en contraposicion con los Indices Bursatiles y Benchmarks adoptados generales de
los mercados y seguido del grado de satisfaccion de los participes de los Fondos pestionados
medido a través de las posibles quejas planteadas al defensor del participe, asi mismo tendremos
en cuenta la calificacion que nuestros fondos tienen en clasificadores internacionales como
Morning Star,

En lo que al personal de Administracion se refiere la fijacion de la parte variable de retribucion
dependera 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 drganos de supervision control, auditoria, etc.

La retribucion total del personal de GESBUSA S.G.I.I1.C.: se divide en tres colectivos el de
Gestion, Control de riesgos v el de Administracidn,

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

Nimero de Empleados de GESBUSA SGIIC, S A : 5
- Alta Direceion: 2
- Retribucion fija asciende a 1 249.627.42 curos
- Y la variable a: 87.800,00 euros

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

-Gestores que simultancan la Alta direccion cuya retribucion

esta detallada arriba; 2

-Control de Riesgos |
Retribucion Fija asciende a @ 36.147.21 euros
Y la variable a : 25.000,00 euros

Personal Administrativo ; 2

-Retribucion [ija asciendea  69.342,00 euros

=¥ la variable 54.200.00 euros

retribuciones no estan ligadas a la comision de Gestion Variable de la 11C
ngdienen nada mas que comision fija.



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

Puede obtener mas Informacion sobre la politica remuncrativa en la pagina  web:
www. gesbusa.es

7. USO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR LA SOCIEDAD

Dada su actividad. el uso de instrumentos financicros por la Sociedad estd destinado a la
consecucion de su objeto social. ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes
establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y
desarrollados por el Real Decreto 1082/2012. de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha Ley,
sus sucesivas modificaciones y las correspondientes Circulares emitidas por la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

8. ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES OCURRIDOS DESPULS DEL CILRRE
DEL EJERCICIO 2021

Con posterioridad al cierre del ¢jercicio no se ha producido ningin hecho significative no
descrito en las notas anteriores,

9. INVESTIGACION Y DESARROLLO

Nada que resefiar dado el objeto social del Fondo.

£

10, NFORMACION SOBRE EL PERIODO MEDIO DE PAGO A PR LEDORES EN

OPERACIONES COMERCIALES

dalque regefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 8
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FONBUSA FONDOS, F.I.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, formula las presentes Cuentas Anuales
correspondientes al ejercicio 2021, formando junto con el Informe de Gestion. un bloque de 30
hojas numeradas de la hoja 1 a la 30 para su aprobacion por la Junta General Ordinaria de
accionistas de la Sociedad Gestora.

Madrid, 15 de marzo de 2022
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irro Horcajada

D. José Lui¢ CasTetiane-Frevitia




