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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los Participes de Gestién Boutique V/Robotics, Gestién Boutique V/Renta Fija Mixta Global, Gestion
Boutigue V/Pentainvest Moderado, Gestion Boutique V/Glendale Equity, y Gestién Boutique V/Comet
Value Fund, compartimentos de Gestion Boutique V, Fondo de Inversidn, por encargo del Consejo de
Administracion de Andbank Wealth Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, S.A.U. (en adelante, la Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales de Gestién Boutique V, Fondo de Inversion -en adelante, el
Fondo-, que comprenden el balance agregado a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y
ganancias agregada, el estado de cambios en el patrimonio neto agregado y la memoria del Fondo
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha y los balances a 31 de diciembre de 2025y
las cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha de
Gestion Boutique V/Robotics, Gestion Boutique V/Renta Fija Mixta Global, Gestién Boutique
V/Pentainvest Moderado, Gestién Boutique V/Glendale Equity, y Gestién Boutique V/Comet Value
Fund.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo y de cada uno de sus compartimentos
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 informacién financiera que resulta de
aplicacion (que se identifica en la nota 2.a de lamemoria)y, en particular, con los principiosy criterios
contables contenidos en el mismo.

Fundamento

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

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

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

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccién 82, folio 188, hoja M-54414, inscripcidn 962.
C.L.F.: B-79104469. Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.
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Los aspectos més relevantes de la auditoria son aquellos que, segtin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorrecciéon material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y
no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

Tal y como se describe en la nota 1 de la Con el fin de disefiar procedimientos de
memoria adjunta, el Fondo tiene por objeto auditoria, hemos obtenido, entre otros, el
la captacién de fondos, bienes o derechos conocimiento del control interno relevante para
delptblico para gestionarlos e invertirlos en la auditoria mediante el entendimiento de los
bienes, derechos, valores u otros procesos y criterios utilizados por la Sociedad
instrumentos financieros, siempre que el Gestora del Fondo en relacion con la existenciay
valoracién de los instrumentos que componen la

rendimiento del inversor se establezca en
funciéon de los resultados colectivos. El

cartera de inversiones financieras del Fondo y de
Fondo estd constituido por cinco cada uno de sus compartimentos.
compartimentos, cada uno de los cuales

i - ’ . Nuestros procedimient e itori
tiene su propia cartera de inversiones O3 RIS os de auditoria para

abordar este aspecto hanincluido, entre otros, la
obtencién de confirmaciones de la entidad
depositaria, de las sociedades gestoras, o de las
Dichas carteras suponen un importe contrapartes, segun la naturaleza del
significativo del activo del balance adjunto instrumento financiero, para verificar la

financieras y politica de inversion definida
en el Folleto del Fondo.

del Fondo y de cada uno de sus existencia de la totalidad de las posiciones que
compartimentos al 31 de diciembre de 2025 componen la cartera de inversiones financieras
(véanse notas 3 y 4). Por este motivo, y al cierre del ejercicio, asi como su concordancia
considerando la relevancia de dicha cartera con los registros del Fondo y de cada uno de sus
sobre su patrimonio y, consecuentemente, | compartimentos.

sobre el valor liquidativo de cada
compartimento, hemos identificado para el
Fondo y para cada uno de sus
compartimentos {a existencia y valoracion
de la cartera de inversiones financieras

Adicionalmente, en relacién con la valoraciéon de
la citada carters de inversiones financieras,
hemos realizado procedimientos sustantivos de
detalle incluyendo, entre otros, el contraste de
precios utilizados por la Sociedad Gestora del
Fondo con fuente externa o con datos
observables de mercado para la totalidad de las
posiciones de la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2025.

como el aspecto mas relevante para
nuestra auditoria. ‘



Por ultimo, hemos evaluado si los desgloses de
informacion incluidos en las notas de las
cuentas anuales adjuntas, en relaciéon con este

| aspecto, resultan adecuados a lo requerido por
el marco normativo de informacién financiera
que resulta de aplicacion.

Otra informacion: Iinforme ge gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2025, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma
parte integrante de las cuentas anuales.

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

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

nsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora et rondao en retacion

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen laimagen fiel del patrimonio, de la situacién financieray de
los resultados del Fondo y de cada uno de sus compartimentos, de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espania, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparaciéon 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 del Fondo son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo y de cada uno de sus compartimentos para
continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segin corresponda, las cuestiones
relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en
funcionamiento excepto si los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen intencién de
liquidar el Fondo o cualquiera de sus compartimentos o de cesar sus operaciones, o bien no exista
otra alternativa realista.



nesponsabpilicdades det 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 incorrecciéon 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 econémicas que los usuarios toman basandose en
las cuentas anuales.

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcién que se
encuentra en el citado Anexo | es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

NesSpons 4:,1[5\] ies cdel a gitoren relacion con ia auditoria o tas cuentas anuat

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

* |dentificamos y valoramos los riesgos de incorreccidon 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 incorreccién material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede implicar
colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o
la elusidn del controlinterno.

* Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora del
Fondo.

e 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 del Fondo.

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamientoy, 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
y de cada uno de sus compartimentos para continuar como empresa en funcionamiento. Si
concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que lamemos la atencién en
nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas
anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una 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
el Fondo o alguno de sus compartimentos deje de ser una empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.



Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los 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.



CLASE 82

GESTION BOUTIQUE V, FONDO DE INVERSION

BALANCES AGREGADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Euros)

0P8180726

ACTIVO 31-12-2025 31-12-2024 (*) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2025 31-12-2024 (*)
ACTIVO NO CORRIENTE PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
- - ACCIONISTAS 20.799.917,52 7.964.130,63
Inmovilizado intangible Fondos reembolsabl atribuid a
- - participes o accionistas 20.799.917,52 7.964.130,63
inmovilizado material - - Capital S ©
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 20.902.753,77 6.454.960,28
Mobiliario y enseres - - Prima de emisién - =
Activos por impuesto diferido - - Reservas - a
ACTIVO CORRIENTE 20.829.646,91 8.105.115,04 (Acciones propias) - @
Deudores 12.345,27 20.374,41 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras 20.558.512,28 7.913.816,26 Otras aportaciones de socios - S
Cartera interior 6.816.175,77 286.800,00 Resultado del ejercicio (102.836,250) 1.509.170,35
Valores representativos de deuda 5.932.108,17 263.600,00 (Dividendo a cuenta) - o
Instrumentos de patrimonio Ajustes por cambios de valor en
582.087.60 23.200,00 | {3 movilizado material de uso propio ) )

Instituciones de Inversion Colectiva - - Otro patrimonio atribuido - o

Depésitos en EECC - - =

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - B

Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 13.734.617,56 7.627.016,26 Deudas a largo plazo - =

Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - o

Instrumentos de patrimonio 8.282.193,86 7.110.885,84 - -

Instituciones de Inversion Colectiva 5.435.545,62 516.130,42 | PASIVO CORRIENTE 29.729,39 140.984,41

Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo = =

Derivados 16.878,08 - Deudas a corto plazo - -

Otros - - Acreedores 29.729,39 140.984,41
Intereses de la cartera de inversién 7.718,95 - Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - -

Periodificaciones - - Periodificaciones = a
Tesoreria 258.789,36 170.924,37 - -
TOTAL ACTIVO 20.829.646,91 8.105.115,04 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 20.829.646,91 8.105.115,04
CUENTAS DE ORDEN - -
CUENTAS DE COMPROMISO 3.025.402,33 -
Compromisos por operaciones largas de _ _
derivados
Compromisos por operaciones cortas de
T 3.025.402,33 -
OTRAS CUENTAS DE ORDEN - 70,22
Valores cedidos en préstamo porla IIC - -
Valores aportados como garantia por la [IC = -
Valores recibidos en garantia por la IIC - o
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
(SICAV) - °
Pérdidas fiscales a compensar - 70,22
Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 3.025.402,33 70,22

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

del balance agregado al 31 de diciembre de 2025.




0P8180727

TRES CENTIMOS |
BE

GESTION BOUTIQUE V, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS AGREGADAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Euros)
2025 2024 (*)
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la lIC = -
Gastos de Personal = il
Otros gastos de explotacion (158.409,79) (234.114,54)

Comisién de gestion (121.950,97) (201.698,73)

Comision depositario (7.372,77) (5.729,52)

Otros (29.086,05) (26.686,29)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (158.409,79) (234.114,54)
Ingresos financieros 79.828,46 56.535,50
Gastos financieros (237,78) (405,73)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 87.119,74 1.227.621,49

Por operaciones de la cartera interior 33.884,88 13.187,00

Por operaciones de la cartera exterior 60.422,12 1.214.434,49

Por operaciones con derivados (7.187,26) -

Otros - -
Diferencias de cambio (34.589,57) (10.914,64)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (76.547,31) 475.825,34

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior (5.929,39) (45.021,71)

Resultados por operaciones de la cartera exterior (57.748,02) 520.847,05

Resultados por operaciones con derivados (12.869,90) -

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO 55.573,54 1.748.661,96
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (102.836,25) 1.514.547,42
Impuesto sobre beneficios - (5.377,07)
RESULTADO DEL EJERCICIO (102.836,25) 1.509.170,35

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada correspondiente al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2025.



CLASE 8 ,‘

GESTION BOUTIQUE V, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto a

0P8180728

gregados correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2025 y 2024.

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos agregados correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2025 y 2024:
Euros
2025 2024 (%)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (102.836,25) 1.509.170,35
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos (102.836,25) 1.509.170,35

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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GESTION BOUTIQUE V/ROBOTICS

(Compartimento de Gestién Boutique V, Fondo de Inversién)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

0P8180730

(Euros)
ACTIVO 31-12-2025 31-12-2024 (*) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2025 31-12-2024 (*)
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
- ACCIONISTAS 6.819.764,94 7.037.266,14
Inmovilizado intangible n - Fondos reem!aol_sables atribuidos a 6.819.764,94 7.037.266,14
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital = =
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 7.058.673,51 5.620.606,18
Mobiliario y enseres - - Prima de emisién - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas - o
ACTIVO CORRIENTE 6.831.006,49 7.174.432,01 (Acciones propias) - -
Deudores 11.654,94 12.887,57 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras 6.680.833,23 7.082.799,31 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 561.000,00 231.200,00 Resultado del ejercicio (238.908,57) 1.416.659,96
Valores representativos de deuda 561.000,00 208.000,00 (Dividendo a cuenta) - o
Instrumentos de patrimonio 23.200,00 | Ajustes por cambios de valor en
N inmovilizado material de uso propio i B

Instituciones de Inversién Colectiva - - Otro patrimonio atribuido - o

Depésitos en EECC o -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - =

Otros - - Provisiones a largo plazo - =
Cartera exterior 6.119.833,23 6.851.599,31 Deudas a largo plazo - -

Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -

Instrumentos de patrimonio 6.119.833,23 6.851.599,31

Instituciones de Inversién Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 11.241,55 137.165,87

Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -

Derivados - - Deudas a corto plazo - -

Otros - - Acreedores 11.241,55 137.165,87
Intereses de la cartera de inversién - - Pasivos financieros - o
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - -

Periodificaciones - - Periodificaciones - =
Tesoreria 138.518,32 78.745,13

TOTAL ACTIVO 6.831.006,49 7.174.432,01 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 6.831.006,49 7.174.432,01
CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromisos por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la lIC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la IIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

del balance del compartimento Gestién Boutique V/ Robotics al 31 de diciembre de 2025.
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______DE EURO -

GESTION BOUTIQUE V/ROBOTICS
(Compartimento de Gestién Boutique V, Fondo de Inversion)
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

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

(Euros)
2025 2024 (*)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - 2

Comisiones retrocedidas a la IIC : - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién (114.093,50) (225.702,19)
Comision de gestion (95.235,02) (197.556,68)
Comision depositario (5.297,91) (5.021,01)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento 357,37 1.218,20
Otros (13.917,94) (24.342,70)

Amortizacién del inmovilizado material o -

Excesos de provisiones - -

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION (114.093,50) (225.702,19)

Ingresos financieros 52.039,44 43.144,94

Gastos financieros (114,63) (231,60)

Variaci6n del valor razonable en instrumentos financieros (103.113,21) 1.145.957,25
Por operaciones de la cartera interior - 13.187,00
Por operaciones de la cartera exterior (103.113,21) 1.132.770,25
Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio (12.514,66) (12.675,07)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (61.112,01) 471.371,06

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior (3.225,01) (45.021,71)

Resultados por operaciones de la cartera exterior (57.887,00) 516.392,77

Resultados por operaciones con derivados o o

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO (124.815,07) 1.647.566,58
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (238.908,57) 1.421.864,39
Impuesto sobre beneficios - (5.204,43)
RESULTADO DEL EJERCICIO (238.908,57) 1.416.659,96

(*) Se presenta, nica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias del compartimento Gestién Boutique V/ Robotics correspondiente al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 202



GESTION BOUTIQUE V/RENTA FIJA MIXTA GLOBAL

(Compartimento de Gestién Boutique V, Fondo de Inversion)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Euros)

0P8180732

ACTIVO 31-12-2025 31-12-2024 (%) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2025 31-12-2024 (*)
ACTIVO NO CORRIENTE . PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
o ACCIONISTAS 920.549,11 889.319,96
Inmovilizado intangible . - Fondos reempol_sables atribuidos a 920.549,11 889.319,96
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital - =
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 891.483,18 796.707,03
Mobiliario y enseres - - Prima de emisién - =
Activos por impuesto diferido - - Reservas - =
ACTIVO CORRIENTE 922.860,07 892.547,88 (Acciones propias) - -
Deudores 378,69 4.116,44 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras 884.156,82 831.016,95 Otras aportaciones de socios - =
Cartera interior 605.003,47 55.600,00 Resultado del ejercicio 29.065,93 92.612,93
Valores representativos de deuda 605.003,47 55.600,00 (Dividendo a cuenta) - o
Instrumentos de patrimonio - Ajustes por cambios de valor en _
- inmovilizado material de uso propio B
Instituciones de Inversién Colectiva - - Otro patrimonio atribuido - -
Depésitos en EECC - -
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - o
Otros - - Provisiones a largo plazo - o
Cartera exterior 271.434,40 775.416,95 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio - 259.286,53
Instituciones de Inversion Colectiva 271.434,40 516.130,42 | PASIVO CORRIENTE 2.310,96 3.227,92
Depésitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - a
Derivados - - Deudas a corto plazo - o
Otros - - Acreedores 2.310,96 3.227,92
Intereses de la cartera de inversién 7.718,95 - Pasivos financieros - o
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - -
Periodificaciones - - Periodificaciones - =
Tesoreria 38.324,56 57.414,49
TOTAL ACTIVO 922.860,07 892.547,88 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 922.860,07 892.547,88

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromisos por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por Ia lIC
Valores aportados como garantfa por la IIC
Valores recibidos en garantia por la IIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance del compartimento Gestién Boutique V/ Renta Fija Mixta Global al 31 de diciembre de 2025.

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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GESTION BOUTIQUE V/RENTA FIJA MIXTA GLOBAL
(Compartimento de Gestion Boutique V, Fondo de Inversién)
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

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

(Euros)
2025 2024 (*)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién (9.325,04) (7.559,72)
Comisién de gestién (5.289,69) (3.491,16)
Comisién depositario (667,26) (667,54)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento (241,50) 40,41
Otros (3.126,59) (3.441,43)

Amortizacién del inmovilizado material a 1

Excesos de provisiones - -

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - =

RESULTADO DE EXPLOTACION (9.325,04) (7.559,72)

Ingresos financieros 19.966,86 11.966,75

Gastos financieros (47,55) (35,90)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 50.224,63 81.664,24
Por operaciones de la cartera interior 4.011,47 -

Por operaciones de la cartera exterior 46.213,16 81.664,24

Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio (17.926,21) 1.760,43
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (13.826,76) 4.989,77

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior - -

Resultados por operaciones de la cartera exterior (1.683,79) 4.989,77

Resultados por operaciones con derivados (12.142,97) -

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO 38.390,97 100.345,29
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 29.065,93 92,785,57
Impuesto sobre beneficios - (172,64)
RESULTADO DEL EJERCICIO 29.065,93 92.612,93

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias del compartimento Gestién Boutique V/ Renta Fija Mixta Global
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025.



CLASE 8-

EUROS

TRES CENTIMOS
DE EURO

GESTION BOUTIQUE V/PENTAINVEST MODERADO

(Compartimento de Gestién Boutique V, Fondo de Inversién)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

0P8180734

(Euros)
ACTIVO Euros PATRIMONIO Y PASIVO Euros
ACTIVO NO CORRIENTE _ PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 5.193.654,83
ACCIONISTAS =
Inmovilizado intangibie N F ‘ : re ‘ " atribuidos a 5.103.654,83
participes o accionistas
Inmovilizado material - Capital -
Bienes inmuebles de uso propio - Participes 5.136.078,11
Mobiliario y enseres - Prima de emisién -
Activos por impuesto diferido - Reservas -
ACTIVO CORRIENTE 5.200.576,94 (Acciones propias) -
Deudores 127,25 Resultados de ejercicios anteriores -
Cartera de inversiones financieras 5.180.989,30 Ofras aportaciones de socios -
Cartera interior - Resultado del ejercicio 57.576,72
Valores representativos de deuda - (Dividendo a cuenta) -
Instrumentos de patrimonio Ajustes por cambios de valor en
" inmovilizado material de uso propio b
Instituciones de Inversién Colectiva - Otro patrimonio atribuido -
Depésitos en EECC -
Derivados - PASIVO NO CORRIENTE -
Otros - Provisiones a largo plazo -
Cartera exterior 5.180.989,30 Deudas a largo plazo -
Valores representativos de deuda - Pasivos por impuesto diferido -
Instrumentos de patrimonio -
Instituciones de Inversién Colectiva 5.164.111,22 | PASIVO CORRIENTE 6.922 11
Depositos en EECC - Provisiones a corto plazo -
Derivados 16.878,08 Deudas a corto plazo -
Otros - Acreedores 6.922,11
Intereses de la cartera de inversion - Pasivos financieros -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - Derivados -
Periodificaciones - Periodificaciones -
Tesoreria 19.460,39
TOTAL ACTIVO 5.200.576,94 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 5.200.576,94

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 3.025.402,33

Compromisos por operaciones largas de .
derivados

Compromisos por operaciones cortas de
derivados 3.025.402,33
OTRAS CUENTAS DE ORDEN -

Valores cedidos en préstamo por ia liC -

Valores aportados como garantia por la 11C -

Valores recibidos en garantia por la IIC -

Capital nominal no suscrito hi en circulacion R
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar -

Otros -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 3.025.402,33

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance del compartimento Gestién Boutique V/Pentainvest Moderado al 31 de diciembre de 2025.



O0P8180735

GESTION BOUTIQUE V/PENTAINVEST MODERADO

(Compartimento de Gestién Boutique V, Fondo de Inversion)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Euros)
Euros

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos -

Comisiones retrocedidas a la IIC -

Gastos de Personal -

Otros gastos de explotacién (20.394,95)
Comisién de gestién (14.122,02)
Comision depositario (988,51)
Ingreso/gasto por compensaciéon compartimento (581,58)
Otros (4.702,84)

Amortizacion del inmovilizado material -

Excesos de provisiones -

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado -

RESULTADO DE EXPLOTACION (20.394,95)

Ingresos financieros 669,71

Gastos financieros (73,60)

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 76.280,47
Por operaciones de la cartera interior -

Por operaciones de |a cartera exterior 83.467,73
Por operaciones con derivados (7.187,26)
Otros -

Diferencias de cambio -

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 1.095,09
Deterioros -
Resultados por operaciones de la cartera interior -
Resultados por operaciones de la cartera exterior 1.822,02
Resultados por operaciones con derivados (726,93)
Otros -

RESULTADO FINANCIERO 77.971,67

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 57.576,72

Impuesto sobre beneficios -

RESULTADO DEL EJERCICIO 57.576,72

(*) Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias del compartimento Gestion Boutique V/Pentainvest Moderado
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025.



GESTION BOUTIQUE V/GLENDALE EQUITY

(Compartimento de Gestién Boutique V, Fondo de Inversién)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

0P8180736

(Euros)
ACTIVO Euros PATRIMONIO Y PASIVO Euros
ACTIVO NO CORRIENTE R PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 6.553.082,07
ACCIONISTAS m
Inmovilizado intangible R Fom:igs resmbol§ables atribuidos a 6.553.082,07
participes o accionistas
Inmovilizado material - Capital -
Bienes inmuebies de uso propio - Participes 6.522.848,38
Mobiliario y enseres - Prima de emisi6n -
Activos por impuesto diferido - Reservas -
ACTIVO CORRIENTE 6.560.802,32 (Acciones propias) -
Deudores 65,97 Resultados de ejercicios anteriores -
Cartera de inversiones financieras 6.422.861,19 Otras aportaciones de socios -
Cartera interior 5.092.248,00 Resultado del gjercicio 30.233,69
Valores representativos de deuda 4.260.000,00 (Dividendo a cuenta) -
Instrumentos de patrimonio 832.248.00 Ajustes por cambios de valor en R
e inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversion Colectiva - Otro patrimonio atribuido -
Dep6sitos en EECC -
Derivados - PASIVO NO CORRIENTE -
Otros - Provisiones a largo plazo -
Cartera exterior 1.330.613,19 Deudas a largo plazo -
Valores representativos de deuda - Pasivos por impuesto diferido -
Instrumentos de patrimonio 1.330.613,19
Instituciones de Inversién Colectiva - PASIVO CORRIENTE 7.720,25
Depositos en EECC - Provisiones a corto plazo -
Derivados - Deudas a corto plazo -
Otros - Acreedores 7.720,25
Intereses de Ia cartera de inversi6on - Pasivos financieros -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - Derivados -
Periodificaciones - Periodificaciones -
Tesoreria 137.875,16
TOTAL ACTIVO 6.560.802,32 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 6.560.802,32

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO -

Compromisos por operaciones largas de N
derivados

Compromisos por operaciones cortas de N
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN -

Valores cedidos en préstamo por la IIC -

Valores aportados como garantia por la IIC -

Valores recibidos en garantfa por la IIC -

Capital nominal no suscrito ni en circulacién
(SICAV) -

Pérdidas fiscales a compensar -

Otros -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN -

*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
p y

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance del compartimento Gestién Boutique V/Glendale Equity al 31 de diciembre de 2025.



0P8180737

TRES CENTIMOS

GESTION BOUTIQUE V/GLENDALE EQUITY

(Compartimento de Gestion Boutique V, Fondo de Inversion)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Euros)
Euros

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos -

Comisiones retrocedidas a la lIC -

Gastos de Personal -

Oftros gastos de explotacién (10.517,63)
Comision de gestion (6.679,52)
Comisién depositario (346,31)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento (305,39)
Otros (3.186,41)

Amortizacion del inmovilizado material -

Excesos de provisiones -

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado -

RESULTADO DE EXPLOTACION (10.517,63)

Ingresos financieros 6.376,05

Gastos financieros 0

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 40.535,38
Por operaciones de la cartera interior 28.052,28
Por operaciones de la cartera exterior 12.483,10
Por operaciones con derivados -

Otros -
Diferencias de cambio (3.455,73)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (2.704,38)

Deterioros -

Resultados por operaciones de la cartera interior (2.704,38)

Resultados por operaciones de la cartera exterior -

Resultados por operaciones con derivados -

Otros -
RESULTADO FINANCIERO 40.751,32
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 30.233,69
Impuesto sobre beneficios -
RESULTADO DEL EJERCICIO 30.233,69

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias del compartimento Gestién Boutique V/Glendale Equity correspondiente al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025.



GESTION BOUTIQUE V/ICOMET VALUE FUND

(Compartimento de Gestién Boutique V, Fondo de inversion)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

CP8180738

(Euros)
ACTIVO Euros PATRIMONIO Y PASIVO Euros
ACTIVO NO CORRIENTE R PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 1.312.866,57
ACCIONISTAS R
Inmovilizado intangible R Fonf!qs mempol§ables atribuidos a 1.312.866,57
participes o accionistas
Inmovilizado material - Capital -
Bienes inmuebles de uso propio - Participes 1.293.670,59
Mobiliario y enseres - Prima de emisién -
Activos por impuesto diferido - Reservas -
ACTIVO CORRIENTE 1.314.401,09 (Acciones propias) -
Deudores 118,42 Resultados de ejercicios anteriores -
Cartera de inversiones financieras 1.389.671,74 Otras aportaciones de socios -
Cartera interior 557.924,30 Resultado del ejercicio 19.195,98
Valores representativos de deuda 506.104,70 (Dividendo a cuenta) -
Instrumentos de patrimonio 51.819.60 Ajustes por cambios de valor en .
i inmovilizado material de uso propio

Instituciones de Inversién Colectiva - Otro patrimonio atribuido -

Depésitos en EECC -

Derivados - PASIVO NO CORRIENTE -

Otros - Provisiones a largo plazo -
Cartera exterior 831.747,44 Deudas a largo plazo -

Valores representativos de deuda - Pasivos por impuesto diferido -

Instrumentos de patrimonio 831.747,44

Instituciones de Inversién Colectiva - PASIVO CORRIENTE 1.534,52

Depésitos en EECC - Provisiones a corto plazo -

Derivados - Deudas a corto plazo -

Otros - Acreedores 1.534,52
Intereses de la cartera de inversién - Pasivos financieros -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - Derivados -

Periodificaciones - Periodificaciones -
Tesoreria (75.389,07)

TOTAL ACTIVO 1.314.401,09 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 1.314.401,09
CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromisos por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la [IC
Valores recibidos en garantia por la [IC
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance del compartimento Gestién Boutique V/Comet Value Fund al 31 de diciembre de 2025.




0P8180739

GESTION BOUTIQUE V/ICOMET VALUE FUND

(Compartimento de Gestion Boutique V, Fondo de Inversién)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Euros)
Euros

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos -

Comisiones retrocedidas ala lIC -

Gastos de Personal -

Ofros gastos de explotacion (4.078,67)
Comisién de gestion (624,72)
Comisién depositario (72,78)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento (193,90)
Otros (3.187,27)

Amortizacién del inmovilizado material -

Excesos de provisiones -

Deterioro y resuitados por enajenaciones de inmovilizado -

RESULTADO DE EXPLOTACION (4.078,67)

Ingresos financieros 776,40

Gastos financieros (2,00)

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 23.192,47
Por operaciones de la cartera interior 1.821,13
Por operaciones de la cartera exterior 21.371,34
Por operaciones con derivados o
Otros -

Diferencias de cambio . (692,97)

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 0,75
Deterioros -
Resultados por operaciones de la cartera interior -
Resultados por operaciones de la cartera exterior 0,75
Resultados por operaciones con derivados -

Oftros -
RESULTADO FINANCIERO 23.274,65
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 19.195,98
Impuesto sobre beneficios -
RESULTADO DEL EJERCICIO 19.195,98

(*) Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias del compartimento Gestion Boutique V/Comet Value Fund correspondiente
al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025.



0P8180740

Gestion Boutique V, Fondo de Inversién

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

Resefia del Fondo

Gestion Boutique V, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituy el 18 de marzo de 2016 bajo la
denominacion de Esfera, Fondo de Inversion. Con fecha 27 de noviembre de 2020 el Fondo cambié su
denominacién por la actual. EI 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 a lo dispuesto en el Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus sucesivas modificaciones (véase Nota 9) por el que se reglamenta dicha
ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 4.975, en la categoria de no armonizados conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos
en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones
medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las
decisiones de inversion en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos.

Al 31 de diciembre de 2025, el Fondo estaba constituido por cinco compartimentos: Gestién Boutique V/Robotics,
Gestién Boutique V/Renta Fija Mixta Global, Gestién Boutique V/Pentainvest Moderado, Gestién Boutique
V/Glendale Equity y Gestién Boutique V/Comet Value Fund.

Al 20 de junio de 2025 se publicé un Hecho Relevante en la Comision Nacional del Mercado de Valores en el que
se autoriza e inscribe el compartimento Gestién Boutique V/Pentainvest Moderado.

Con fecha 10 de octubre de 2025 se publicé un Hecho Relevante en la Comision Nacional del Mercado de Valores
en el que se autoriza e inscribe el compartimento Gestién Boutique V/Glendale Equity.

Asimismo, a fecha 17 de octubre de 2025 se publicé un Hecho Relevante en la Comisién Nacional del Mercado
de Valores en el que se autoriza e inscribe el compartimento Gestién Boutique V/Comet Value Fund, asi como las
clases de participaciones siguientes: Clase F y Clase R.

Con fecha 6 de marzo de 2026, se publicé un Hecho Relevante en la Comisidén Nacional del Mercado de Valores
en el que se autoriza e inscribe el compartimento Gestion Boutique V/Pentainvest Global.

Con fecha 14 de marzo de 2024, se public un Hecho Relevante en la Comisién Nacional del Mercado de Valores
en el que se indicaba que, con fecha 14 de marzo de 2024, la sociedad gestora y la entidad depositaria del Fondo
acordaron la disolucién voluntaria y consiguiente apertura del periodo de liquidacién del compartimento Gestién



Boutique V/Team Trading y Gestién Boutique V/Global Momentum, de conformidad con lo dispuesto en el articulo
24 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, en el articulo 35 del Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y en el Reglamento de Gestion del Fondo.

Con fecha 26 de marzo de 2024, se publicé un Hecho Relevante en la Comisién Nacional del Mercado de Valores
en el que se indicaba que, con fecha 14 de marzo de 2024, la sociedad gestora y la entidad depositaria del Fondo
acordaron la disolucién voluntaria y consiguiente apertura del periodo de liquidacion del compartimento Gestién
Boutique V/Multiestrategia Inversién, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 24 de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, en el articulo 35 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio,
por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversién Colectiva y en el Reglamento de Gestién del Fondo.

Adicionalmente, con fecha 30 de julio de 2025 se publicé un Hecho Relevante en la Comisién Nacional del
Mercado de Valores en el que se adjuntaron los Estados Financieros de Liquidacién de los compartimentos
mencionados anteriormente. Asimismo, con fecha 31 de octubre de 2025, se publicéd un Hecho Relevante en la
Comision Nacional del Mercado de Valores en el que se indica que la sociedad gestora y la entidad depositaria
del Fondo dieron de baja los compartimentos mencionados anteriormente tras el vencimiento del correspondiente
periodo de liquidacion.

Un fondo por compartimentos es un fondo de inversién que, bajo un Gnico Reglamento de Gestion, en lugar de
tener una sola cartera, tiene varias carteras diferenciadas, los compartimentos, cada uno de los cuales tiene su
propia politica de inversion, distinta de la de los otros compartimentos, y emite sus propias participaciones. La
figura de los compartimentos permite a los inversores, dentro de un mismo vehiculo de inversion, diversificar sus
inversiones, teniendo en cuenta las diferentes politicas de inversiones, comisiones, etc. de los distintos
compartimentos que integran el Fondo.

En cualquier caso, cada compartimento respondera exclusivamente de los compromisos contraidos en el ejercicio
de su actividad y de los riesgos derivados de los activos que integran sus inversiones. Los acreedores del
compartimento del Fondo dnicamente podran hacer efectivos sus créditos frente al patrimonio de dicho
compartimento, sin perjuicio de la responsabilidad patrimonial que corresponda al Fondo derivada de sus
obligaciones tributarias.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicién
del publico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. De acuerdo a la politica
de inversion definida, a continuacioén, se presentan las categorias en las que estan englobados cada uno de los
once compartimentos:

Compartimento Categoria
Gestion Boutique V/Robotics Global
Gestion Boutique V/Renta Fija Mixta Global Renta Fija Mixta Internacional
Gestion Boutique V/Pentainvest Moderado Renta Variable Mixta Internacional
Gestion Boutique V/Glendale Equity Renta Variable Internacional
Gestion Boutique V/Comet Value Fund Renta Variable Internacional

El patrimonio del compartimento Gestion Boutique V/Robotics se encuentra formalizado en la Clase | de
participaciones, dirigida a profesionales seguin la Ley del Mercado de Valores, contrapartes elegibles e inversores
con contrato de gestion discrecional de carteras o con asesoramiento independiente; y la clase R de
participaciones, dirigida a inversores que no cumplan con los requisitos de la Clase |. Estas dos clases de
participaciones formalizan el patrimonio de este compartimento (véase Nota 6).
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Por otro lado, el patrimonio del compartimento Gestién Boutique V/Comet Value Fund se encuentra formalizado
en la Clase F de participaciones, cuya inversién minima inicial e inversién minima a mantener ascienden a 100
euros, y cuyo volumen maximo permitido por participe sera de una participaciéon desde que el compartimento
alcance un patrimonio de 3.000 miles de euros, y la clase R de participaciones, cuya inversion minima inicial e
inversion minima a mantener ascienden a 10 euros. Estas dos clases de participaciones formalizan el patrimonio
de este compartimento (véase Nota 6).

Segun se indica en la Nota 7, la gestién y administracién del Fondo estan encomendadas a Andbank Wealth
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U., entidad perteneciente al Grupo
Andbank.

Los valores modificados estan bajo la custodia Banco Inversis, S.A. (Grupo Banca March), entidad depositaria del
Fondo (véase Nota 4). :

Adicionalmente, Andbank Wealth Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U.
mantiene los siguientes contratos de asesoramiento en materia de inversion sobre la totalidad del patrimonio para

los compartimentos del Fondo segun el siguiente detalle (los gastos derivados de dichos contratos son soportados
por la Sociedad Gestora):

Compartimento Asesor Fecha del contrato

Gestién Boutique V/Pentainvest Moderado
Gestién Boutique V/Glendale Equity

Gestién Boutique V/Comet Value Fund Consulae EAF, S.L

Pentainvest Consulting EAF, S.L(" 20 de junio de 2025

Javier Elosua Rodriguez EAFN 1 Esiman A2 A

4 de noviembre de 2025

(1) Personas o entidades vinculadas al ser dichas personas o los administradores de las entidades, a su vez, participes no significativos de los
compartimentos.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Ei balance agregado, la cuenta de pérdidas y ganancias agregada, el estado de cambios en el patrimonio neto

agregado y los balances y cuentas de pérdidas y ganancias de cada compartimento y la memoria, constituyen
las cuentas anuales del Fondo.

Cada una de las partidas del balance agregado y de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo
recoge el saldo derivado de la agregacion de las partidas del balance y de la cuenta de pérdidas y ganancias,
respectivamente, correspondientes a cada compartimento. No obstante, en su caso, no aparecen las partidas
deudoras o acreedoras o las correspondientes a los ingresos y gastos derivados de la compensacion de
pérdidas fiscales entre compartimentos que hayan sido objeto de compensacion.

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y de los compartimentos y se
formulan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion al Fondo y
sus compartimentos, que es el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidn Nacional
del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de
Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacién.




b)

c)

d)

e)

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su Sociedad Gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacién por el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad gestora
(véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

Principios contables

En la preparaciéon de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningtin principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, 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 2025, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso,
de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversién, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacién fluctie tanto al alza como a la baja.

Comparacién de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2024 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2025.

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 comprensién, si bien, en determinados casos,
se ha incluido informacioén desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criteriocs contables

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

Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ninguin error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2025.
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Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los gjercicios 2025 y 2024 se han aplicado
los siguientes principios, 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 financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista, ya sea en el depositario,
cuando éste sea una entidad de crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el Folleto.
Asimismo se incluye, en su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que los compartimentos del
Fondo mantengan en una institucién financiera para poder desarrollar su actividad Yy, en su caso, el efectivo
recibido por los compartimentos del Fondo en concepto de garantias aportadas.

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

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

e Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

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

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

e Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el vaior razonable de los
contratos de permuta financiera que los compartimentos del Fondo tienen contratados, asi como
los derivados implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por
los compartimentos del Fondo.

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 epigrafes anteriores.

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



b)

¢ Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas 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
perdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso, como
un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos:

- Deudas alargo/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 valoracién como
“Débitos y partidas a pagar’.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor razonable
de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los contratos de
permuta financiera que los compartimentos del Fondo tienen contratados, asf como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por los compartimentos del Fondo.
Se clasifican a efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a efectos
de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, tales
como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

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

Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos clasificados
en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario
sera el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacién.
Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en
el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas Yy ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de
pérdidas y ganancias de sus compartimentos 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.
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Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién), 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 agregado del Fondo y del balance de
sus compartimentos. 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 agregada de! Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias
de sus compartimentos (véase apartado 3.g.iii).

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

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

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacién, 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 reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones, en
su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

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

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

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos (operaciones simultaneas): 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 cancelacién anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su valor
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el dltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para



c)

las inversiones en IIC de inversién libre, IIC de IIC de inversidn libre e 1IC extranjeras similares, segun los
articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas
multilaterales de negociacién, se valoraran 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 Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias
de sus compartimentos mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera pagar en un plazo
inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién
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 agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus
compartimentos (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de Ia financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente (operaciones simultaneas) o activos aportados en
garantia, se atendera, en su caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la
devolucién del préstamo o restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en
garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

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

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y
ganancias de sus compartimentos.
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2. Sise retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso de
las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas un
interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de devolver
los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se dara de baja
del balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos y se continuara valorandolo con los
mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un
pasivo financiero asociado, por un importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorar
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 1IC” o “Valores aportados
como garantia por la IIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance agregado del Fondo y del
balance de sus compartimentos.

3. S8i ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance agregado del Fondo y del
balance de sus compartimentos 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 solo se dan de baja del balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos cuando
se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras” interior o exterior, seg(in corresponda, del activo del balance agregado del Fondo y del balance de
sus compartimentos, seglin su naturaleza y el resuitado 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 Yy ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de
pérdidas y ganancias de sus compartimentos.

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

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la 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, segin su
naturaleza y por el importe nominal comprometido.
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En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidade ¢ no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exteriory del activo
o del pasivo, segun su saldo, del balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos, hasta la
fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicién temporal de activos (operaciones simultaneas)

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién (operaciones
simultaneas), se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del
balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos, 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 (operaciones
simultaneas), se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas
Yy ganancias de sus compartimentos, 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 y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de su
contratacion 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.

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

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos 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 “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de la operacién, se registran las diferencias
que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La contrapartida de
estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del active o del pasivo,
segun su saldo, del balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos, hasta la fecha de su
liquidacién.

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

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial

0 posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por
diferencias.

10



e

g)

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia a los compartimentos del Fondo distintos de efectivo, el valor
razonable de estos se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la [IC” 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 agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos.

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de los compartimentos del Fondo son las participaciones en que se
encuentra dividido su patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance de cada compartimento.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcién del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance de cada compartimento.

El resultado del ejercicio de los compartimentos del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser
distribuido en dividendos (en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance
de cada compartimento.

Reconocimiento de ingresos y gastos

La parte del patrimonio del Fondo que le sea atribuido a cada compartimento respondera exclusivamente de
los costes, gastos y demas obligaciones expresamente atribuidas a ese compartimento y de los costes, gastos
y obligaciones que no hayan sido atribuidos expresamente a un compartimento en la parte proporcional que
se establezca en el reglamento del Fondo.

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por los compartimentos del
Fondo, 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 aplicacién del método del tipo de interés
efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se
registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de la cartera de
activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de
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inversion” del activo del balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos. La contrapartida
de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada
del Fondo y de sus compartimentos.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas Yy ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y

ganancias de sus compartimentos, en el momento en que nace el derecho a percibirlos por el compartimento
del Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor de los compartimentos del Fondo como consecuencia de la aplicacion a los
inversores, en su caso, de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe
“Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada
del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos.

Los ingresos que reciben los compartimentos del Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones
previamente soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe
“‘Comisiones retrocedidas a la lIC” de la cuenta de pérdidas Y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta
de pérdidas y ganancias de sus compartimentos, respectivamente.

Las comisiones de gestion, de depésito asi como otros gastos de gestion necesarios para el desenvolvimiento
de los compartimentos del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de
explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias
de sus compartimentos.

Los gastos correspondientes a la prestacion del servicio de analisis financiero sobre inversiones, en ningin
caso significativos para estas cuentas anuales, se registran en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus
compartimentos.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones pagadas
a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas Y ganancias de sus compartimentos.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, seguin corresponda, de ia cuenta de
pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de sus compartimentos (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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h) Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias

agregada del Fondo, 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 corriente del Fondo sera el resultado de la compensacion, a final del ejercicio econdémico, de los
créditos y débitos reciprocos contabilizados en las cuentas de balance de cada uno de los compartimentos y
de los gastos e ingresos por compensacion del impuesto de beneficios contabilizados por cada compartimento,
respectivamente.

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

El sujeto pasivo a considerar en el impuesto sobre beneficios es el Fondo. No obstante, si alguno de los
compartimentos del Fondo finaliza el ejercicio con pérdidas fiscales, y el conjunto del Fondo compensa la
totalidad o parte del mismo en relacién al impuesto corriente, de las pérdidas fiscales que se compensan
surgird un crédito y débito reciprocos entre los compartimentos a los que les correspondan y los
compartimentos que los compensen. Por la parte de las pérdidas fiscales que no se compensan por el resto
de los compartimentos, el compartimento al que corresponda las contabilizara, en la cuenta de orden “Pérdidas
fiscales a compensar” del balance de dicho compartimento.

La compensacion entre compartimentos, en su caso, se realiza proporcionalmente a los resultados generados
por cada uno de ellos dentro del ejercicio econémico. En el caso de la existencia de pérdidas fiscales a
compensar procedentes de ejercicios anteriores, se compensan primero las de mayor antigliedad.

Los créditos y débitos reciprocos, en su caso, se contabilizan en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del
balance de cada compartimento, segtn corresponda, contra el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias de cada compartimento. Dichos créditos y débitos reciprocos deben liquidarse
en el momento en el que el Fondo deba efectuar la liquidacién del impuesto corriente y no mas tarde del 30 de
junio del siguiente ejercicio.

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

i) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo y de sus compartimentos es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y

transacciones denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda
extranjera”.
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Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del tltimo 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 agregada del Fondo
y de sus compartimentos; 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 llevaran conjuntamente con las pérdidas
Yy ganancias derivadas de la valoracion (véase Nota 3.g.iii).

J) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 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 ejecucién de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia
de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad
gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la
sociedad gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo de cada compartimento y a precios o en condiciones iguales o
mejores que los de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes peri6dicos registrados
en la Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos
(operaciones simultdneas) mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado
en activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Durante el ejercicio 2025, no se habian realizado operaciones entre los compartimentos del Fondo que hayan
sido objeto de eliminacion en el balance y cuenta de pérdidas y ganancias agregadas salvo los sefialados, en
su caso, en las siguientes notas de la memoria. Asimismo, al 31 de diciembre de 2025 no existfan inversiones
entre los compartimentos del Fondo.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2025 de los compartimentos Gestion
Boutique V/Robotics, Gestion Boutique V/Renta Fija Mixta Global, Gestion Boutique V/Pentainvest Moderado,
Gestion Boutique V/Glendale Equity y Gestién Boutique V/Comet Value Fund sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depdsitos en EECC”, “Derivados’ e “Intereses de la cartera de inversién” se incluye en los
Anexos, los cuales forman parte integrante de esta nota.

Gestién Boutique V/Robotics

Al 31 de diciembre de 2025 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:
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Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 561.000,00
561.000,00

0P8180754

Al 31 de diciembre de 2025, |a totalidad del saldo del epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda”
del activo del balance corresponde a adquisiciones temporales de activos (Operaciones Simultaneas sobre Deuda

Publica) cuya contraparte es la entidad depositaria.

Gestién Boutique V/Renta Fija Mixta Global

Al 31 de diciembre de 2025 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el

siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 112.000,00
Superior a 5 afios 493.003,47
605.003,47

Al 31 de diciembre de 2025, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 112 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Operaciones
Simultaneas sobre Deuda Publica) cuya contraparte es la entidad depositaria.

Al 31 de diciembre de 2025, el compartimento superaba el limite de concentracién de inversién en acciones o

participaciones emitidas por una unica IIC, fijado en la normativa aplicable en el 20%

del patrimonio, bajo

determinadas circunstancias, al tener el 20,37% de su patrimonio invertido en acciones o participaciones de
ISHARES CORE MSC! WLD-EUR HD. Al 31 de diciembre de 2025, el Fondo se encuentra dentro del plazo legal

establecido para subsanar este hecho.

Gestion Boutique V/Pentainvest Moderado

Al 31 de diciembre de 2025, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de compromiso:

Euros
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Compra de opciones “put” 3.025.402,33
3.025.402,33
Total 3.025.402,33

Al 31 de diciembre de 2025, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo

tenian un vencimiento inferior al afio.
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Asimismo, al 31 de diciembre de 2025 Ia totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe “Cuentas

de compromiso — Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden corresponde a
posiciones denominadas en moneda no euro.

Gestién Boutique V/Glendale Equity

Al 31 de diciembre de 2025 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 4.260.000,00
4.260.000,00

Al 31 de diciembre de 2025, |a totalidad del saldo del epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda”
del activo del balance corresponde a adquisiciones temporales de activos (Operaciones Simultaneas sobre Deuda
Publica) cuya contraparte es la entidad depositaria.

Gestion Boutique V/IComet Value Fund

Al 31 de diciembre de 2025 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 506.104,70
506.104.70

Al 31 de diciembre de 2025, la totalidad del saldo del epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda”

del activo del balance corresponde a adquisiciones temporales de activos (Operaciones Simultaneas sobre Deuda
Publica) cuya contraparte es la entidad depositaria.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, y que no han
sido objeto de operaciones de préstamo de valores con los limites y garantias establecidos en la Orden
ECM/1155/2025, lo estan en Banco Inversis, S.A. o en tramite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7).
Los valores mobiiiarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de
ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios

oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de
esta funcion.

Gestion del riesgo de los compartimentos del Fondo:

La gestion de ios riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al establecimiento
de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio,
asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad gestora.
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A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que estan sujetos los compartimentos del
Fondo:

e Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Unica IIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base
en la inversién en un dnico fondo. Asimismo, la inversion total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de cada
compartimento del Fondo.

e Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el
5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara 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
miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia
especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espaiia.
Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacién de promocién del Fondo
debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Quedara ampliado
al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su
sede en un Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podréa superar el
80% del patrimonio del Fondo.

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

e Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra superar
el patrimonio neto de cada compartimento del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera
cualquier obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluiran las ventas al descubierto.

El Fondo podra invertir en instrumentos financieros derivados cuyo activo subyacente consista en
acciones o participaciones de [IC de inversion libre, instituciones extranjeras similares, materias primas
para las que exista un mercado secundario de negociacién, asi como cualquier otro activo subyacente
cuya utilizacién haya sido autorizada por la CNMV.

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

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio de cada
compartimento del Fondo con caracter general y al 10% del patrimonio de cada compartimento si la
contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.
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Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolsc del principal e intereses y depdsitos que
cada compartimento del Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del
Fondo.

Las posiciones frente a un tnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depésitos que cada compartimento del Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del
patrimonio de cada compartimento del Fondo.

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1, 51.4 y 51.5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fijla 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 tnico
emisor.

Limites a la inversién en valores no cotizados:
Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre transmisién.

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

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

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

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

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

Obligaciones frente a terceros:

Cada compartimento del 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 adquisicién de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién
Nacional del Mercado de Valores. No se tendrén en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la
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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 exponen los compartimentos del
Fondo que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito del compartimento del Fondo

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

Asimismo, la sociedad gestora del compartimento del Fondo controla este riesgo haciendo una valoracién previa
de los activos potenciales que pueden formar parte de la cartera del compartimento del Fondo en funcién de su
rating, duracién y analisis de los estados contabies de las compaiiias correspondientes, asi como un seguimiento
de los que forman parte de la cartera del compartimento del Fondo.

Riesgo de liquidez del compartimento del Fondo

En el caso de que el compartimento del Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una
reducida dimensién y limitado volumen de contratacién, o inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva
con liquidez inferior a la del compartimento del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por
ello, la sociedad gestora del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para garantizar los
reembolsos de los participes de cada compartimento del Fondo. La sociedad gestora del compartimento del Fondo
dispone, por tanto, de un sistema de gestién de la liquidez, asi como de procedimientos para controlar los riesgos
inherentes a {a liquidez del Fondo.

La sociedad gestora del compartimento del Fondo gestiona este riesgo manteniendo en todo momento los
coeficientes exigidos minimos e invirtiendo en gran medida en valores de alta liquidez y capitalizacion.

Riesgo de mercado del compartimento del Fondo

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

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conileva un
riesgec por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos
de nacionalizacién o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor
de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La sociedad gestora del compartimento del Fondo cuenta con sistemas de gestion del riesgo para determinar,
medir, gestionar y controlar todos los riesgos inherentes a la politica de inversion del compartimento del Fondo,
asi como para determinar la adecuacion del perfil de riesgo a la politica y estrategia de inversion.
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Riesgo de sostenibilidad del compartimento del Fondo

La sociedad gestora del compartimento del Fondo tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones
0, en su caso, asesoramiento de inversion. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros,
del tipo de emisor, el sector de actividad o su localizacién geogréfica. De este modo, las inversiones que presenten
un mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminucion del precio de los activos subyacentes y, por
tanto, afectar negativamente al valor liquidativo del compartimento del Fondo.

No obstante, las decisiones de inversion del compartimento del Fondo en sus inversiones subyacentes no tienen
en cuenta los criterios de la Unioén Europea para las actividades econémicas medioambientalmente sostenibles
conforme a lo establecido en el folleto del Fondo.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por los compartimentos del Fondo se encuentran descritos
en el Folleto, segun lo establecido en la normativa aplicable.

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2025, la composicion del saldo de este epigrafe del balance de cada compartimento era la

siguiente:
Euros
Gestion o, . .
. . Gestion . Gestion Gestion
Gestion Boutique . Gestién g .
. Boutique . Boutique V/ | Boutique V, FI
Boutique V/ | V/Renta : Boutique V/
. e V/Pentainvest . Comet Value (Balance
Robotics | Fija Mixta Glendale Equity
Moderado Fund Agregado)
Global
Cuentas en el depositario:
Banco Inversis, S.A. (euros) 138.518,32| 18.855,40 19.460,39 137.875,16 (75.389,07) 239.320,20
Banco Inversis, S.A.(divisa) 5 19.469,16 . - - 19.469,16
138.518,32| 38.324,56 19.460,39 137.875,16 (75.389,07) 258.789.36

Los saldos de las principales cuentas corrientes de cada compartimento son remunerados segun lo pactado

contractualmente en cada momento, no siendo en nin

para las presentes cuentas anuales.

gun caso el importe de los intereses devengados significativo

Al 31 de diciembre de 2025, el compartimento Gestion Boutique V/Comet Value Fund presenta de forma puntual
un saldo negativo en una cuenta de tesoreria, que ha sido regularizado con posterioridad al cierre del ejercicio.

6. _ Participes

El movimiento que se ha producido en el saldo de las cuentas que integran el epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas - Participes” durante el ejercicio 2025 y 2024, se resume a continuacién:
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CLASE 82
Gesiion Ggstién Gest}én Ge.stic’)n Ge_stién
Boutique V/ Bouthue- Y/ Boutlgue Boutique V/ | Boutique V/
Robotics Renta Fija | V/Pentainvest Glendale Comet Value
Mixta Global Moderado Equity Fund
Saldos al 31 de
diciembre de 5.620.606,18 796.707,03 - - -
2024
Aplicacion del
resultado del 1.416.659,96 92.612,93 - - -
ejercicio 2024
Participaciones
suscritas y 1.500.902,98 4.372,38 5.241.638,64 | 6.585.671,05 | 1.356.568,58
desembolsadas
Participaciones
reembolsadas (1.479.495,61) (2.209,16) (105.560,53) | (62.822,67) (62.897,99)
Saldos al 31 de
diciembre de 7.058.673,51 891.483,18 | 5.136.078,11 | 6.522.848,38 | 1.293.670,59
2025
Gestién > - ;
Boutique BOCI}JZSt:lonV / 871\5/}1012 B:)uthqe Gestién Boutique
V/ Global due A R i V, FI (Balance
Team Trading Inversion
Wlvmamra Say o0 i) (aeiiadn) Agregado)
(liquidado) q q
Saldos al 31 de
diciembre de 2024 5.226,41 7,03 32.413,63 6.454.960,28
Aplicacién del
resultado del (264,29) (0,06) 161,81 1.509.272,89
ejercicio 2024
Participaciones
suscritas y - - - 14.689.153,63
desembolsadas
Participaciones
e (4.962,12) (6,97) (32.575,44) (1.712.985,96)
Saldos al 31 de
diciembre de 2025 ) B ) 20.902.753,77
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Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el patrimonio de cada compartimento del Fondo estaba formalizado por
participaciones de iguales caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que
confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio. Al 31 de diciembre de 2025 y 2024
el patrimonio de los compartimentos Gestion Boutique V/Robotics y Gestién Boutique V/Comet Value Fund esta
formalizado por clases de participaciones, cuyas caracteristicas se detallan en la Nota 1 y en esta misma nota.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

manera:
Euros
31/12/2025

Gestién Gestion Boutique V/Robotics -

Boutique Gestion GeSt.lon . :

V/Renta BT Boutlgue Gestion BouthLfe v/

Fita Mi Clase I Clase R . V/Pentainvest Glendale Equity

ija Mixta V/Robotics Moderado

Global) (Agregado)
Patrimonio atribuido a
participes o accionistas
del Fondo y sus 920.549,11 | 30.439,01 | 6.789.325,93 6.819.764,94 | 5.193.654,83 6.553.082,07
compartimentos al
cierre del ejercicio
S il HativoNd e 116,46 195,59 34137|  No aplicable 9,85 9,70

articipacion
N° Participaciones 7.904,63 155,63 19.888,59 No aplicable 527.147,12 675.906,58
N° Participes 217 2 471 473 27 11
Euros
31/12/2025

Gestién Boutique V/Comet Value Fund

Gestion Boutique V,

Gestién Boutique V/Comet FI (Balance

e Clase R Value Fund Agregado)
Patrimonio atribuido a
participes o accionistas del
Fondo y sus compartimentos al 1.312.866,57 - 1.312.866,57 20.799.917,52
cierre del ejercicio
Valf‘)r. .l,l o = B 9,82 - No aplicable No aplicable
participacion
N° Participaciones 133.626,11 - No aplicable No aplicable
N° Participes 34 - 34 760(*)

(*) A 31 de diciembre de 2025 existen 2 participes que ostentan participaciones en varios compartimentos del fondo.
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Euros
31/12/2024
Gestion Gestidn Boutique V/Robotics Gestién
Boutique Gestién Boutique | Boutique Gestién Boutique
V/Global Clase I Clase R V/Robotics V/Team V/Renta Fija Mixta
Momentum (Agregado) Trading Global
(liquidado) (liguidado)
Patrimonio atribuido a
participes o accionistas
del Fondo y sus 4.962,12 | 39.359,69 | 6.997.906,45 7.037.266,14 6,97 889.319,96
compartimentos al
cierre del ejercicio
[ oo (CRihoRdey s 9412| 201,20 353,88|  No aplicable 2,35 112,77
participacidén
N° Participaciones 52,72 195,63 19.774,98 No aplicable 2,96 7.886,26
N° Participes 2 2 430 432 6 218
Euros
31/12/2024
Gestién Boutique V/Multiestrategia In'v’ersi(')n (‘liquidado} Gestién Boutique V,
Gestion Boutique FI (Balance
Clase I Clase R V/Multiestrategia Inversion Agregado)
(liquidado) greg
Patrimonio atribuido a
[ IO B o y 32.575,44 32.575,44 7.964.130,63
Fondo y sus compartimentos al
cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la participacion - 110,90 No aplicable No aplicable
N° Participaciones - 293,73 No aplicable No aplicable
N° Participes - 33 33 684(*)

(*) A 31 de diciembre de 2024 existen 7 participes que ostentan participaciones en varios compartimentos del fondo.

Al 31 de diciembre de 2025, el nimero de participes del compartimento Gestion Boutique V/Glendale Equity era
de 11. Conforme a la normativa aplicable, el niimere minimo de participes de los compartimentos debe ser de 20,
disponiéndose de un plazo-de un afio para alcanzar dicho nimero minimo contado a partir de la inscripcion del
Fondo en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Al 31 de diciembre
de 2025, el Fondo se encuentra dentro del plazo legal establecido para alcanzar el mencionado nimero minimo

de participes.

Conforme a la normativa aplicable, el patrimonio minimo de los compartimentos de los Fondos de Inversion no
debe ser inferior a 600 miles de euros, disponiéndose de un plazo de seis meses para alcanzar dicho patrimonio
minimo contado a partir de la inscripcidn del Fondo en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional
del Mercado de Valores.
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Al 31 de diciembre de 2025, existian seis participes (personas fisicas) en los compartimentos Gestién Boutique
VIComet Value Fund, Gestién Boutique V/Glendale Equity (dos participes significativos), Gestién Boutique
V/Pentainvest Moderado y Gestién Boutique V/Renta Fija Mixta Global (dos participes significativos) con
participacion significativa superior al 20% del patrimonio de cada compartimento que ascendian al 23,25%,
47,46%, 21,99% y 43,05%, 40,05% y 36,56% respectivamente.

Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y la administracion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2025 y 2024, los compartimentos han devengado la siguiente comision,
calculada sobre el patrimonio diario de cada compartimento y que se satisface mensualmente:

Compartimento Comisién de gestién (%)

Gestién Boutique V/Global Momentum (liquidado) 0,60%

Clase I: 0,60%
Clase R: 1,35%

Gestién Boutique V/Robotics

Gestién Boutique V/Renta Fija Mixta Global 0,30%
Gestién Boutique V/Multiestrategia Inversion Clase I: 0,60%
(liquidado) @ Clase R: 1,35%
Gestion Boutique V/Pentainvest Moderado 1,00%
Gestion Boutique V/Team Trading (liquidado) @ 1,00%
Gestién Boutique V/Glendale Equity 1,35%

Clase I: 0,60%

Clase R: 1,5%

(1) Durante ef ejercicio 2024, los compartimentos Gestién Boutique V/Global Momentum (liquidado) y Gestién Boutique
V/Multiestrategia Inversién (liquidado) devengaron gasto por comisién de gestién.

(2) Durante el ejercicio 2024, Gestion Boutique V/Team Trading (liquidado) no devengé ninguin gasto por comisién de gestién por
decisién discrecional de la Sociedad Gestora del Fondo.

Gestion Boutique V/Comet Value Fund

Adicionalmente, los compartimentos que se describen en el siguiente detalle pagan una comisién que se liquida
anualmente calculada en funcién de los resultados del ejercicio del compartimento. La sociedad gestora imputa a
cada compartimento, segiin corresponda, esta comisién sobre resultados, de acuerdo a lo establecido en la
Circular 6/2008 de 26 de noviembre, de la CNMV, sélo en aquellos ejercicios en los que el valor liquidativo de
cada compartimento sea superior a cualquier otro previamente alcanzado en ejercicios en los que existiera una
comision sobre resultados. No obstante lo anterior, el valor liquidativo maximo alcanzado por el compartimento
solo vincula a su sociedad gestora durante periodos de cinco afos, tomando como fecha de referencia la
especificada a continuacion:
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. Comision de gestién | Fecha de referencia
Compartimento .
variable
L, . . Clase I: 9,00% 31/12/2024
Gestion Boutique V/Robotics Clase R: 9,00% 31/12/2024
Gestion Boutique V/Renta Fija Mixta Global 9,00% 31/12/2024
Gestién Boutique V/Pentainvest Moderado 5,00% 20/06/2025
Gestién Boutique V/Glendale Equity 9,00% 10/10/2025

Durante el ejercicio 2025, como consecuencia de haber alcanzado la rentabilidad minima establecida, el
compartimento Gestién Boutique V/Renta Fija Mixta Global ha devengado 3 miles de euros.

Durante el ejercicio 2024, como consecuencia de haber alcanzado la rentabilidad minima establecida, los
compartimentos Gestién Boutique V/Robotics y Gestion Boutique V/ Renta Fija Mixta Global han devengado 113
y 1 miles de euros.

En el caso de los compartimentos

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,07% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo que se satisface mensualmente.

Hasta el 1 de julio de 2025, Ia entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) percibia una comisién anual calculada
sobre el patrimonio diario de cada compartimento del Fondo del 0,08% que se satisfacia mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y depésito sobre la parte de
cartera invertida de cada compartimento, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por
entidades pertenecientes al Grupo Andbank, no supera los limites méximos legales establecidos. Adicionalmente,
el nivel maximo de comisiones de gestién y depésito que soporta, sobre la parte de cartera invertida de cada
compartimento, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes
al Grupo Banca March, no supera los limites establecidos a tal efecto en el Folleto del Fondo referido a cada
compartimento.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva
y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia, supervisién,
custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva. Con fecha 13
de octubre de 2016 entrs en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de ia Comisién Nacional del Mercado de
Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversién Colectiva y entidades reguladas por
la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacién de los depositarios de instituciones de
inversion colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen encomendadas, asi
como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las principales funciones son:

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

2. Garantizar que, en ningun caso, la disposicién de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.
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3. Separacién 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 inversién sean otras IIC, la custodia se realizara sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por aquel.

6. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la normativa y el Folleto del
Fondo.

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

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacion que la sociedad gestora debe
remitir a la Comision Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

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

11. Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacién que rijan en los mercados o en los términos de liquidacion aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos devengados
por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las 6rdenes de reinversién recibidas.

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio.

Incluido en el epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias de cada
compartimento se recoge, en su caso, el importe que no ha sido considerado recuperable de las retenciones
fiscales sobre rendimientos con origen en titulos extranjeros.

Incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias
agregada del Fondo y de cada compartimento del ejercicio 2025 se recogen los honorarios relativos a servicios
de auditoria de cuentas anuales del Fondo por importe de 1 miles de euros anuales por los compartimentos
Gestion Boutique V/Comet Value Fund y Gestién Boutique V/Glendale Equity. En el caso de los compartimentos
Gestion Boutique V/Pentainvest Moderado, Gestion Boutique V/Renta Fija Mixta Global y Gestion Boutique V/
Robotics ascenderian a 3, 2 y 3 miles de euros respectivamente.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «<Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Fondo no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2025 y 2024, el Fondo no ha realizado pagos
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significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de su Sociedad
Gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de
2025 y 2024 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2025 y 2024 cumplen o han
cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Situacién fiscal

El sujeto pasivo a considerar en el impuesto sobre beneficios es el Fondo y no los compartimentos. El Fondo tiene
abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos correspondientes a las
operaciones efectuadas en los ejercicios 2020 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, en el epigrafe “Deudores” del balance agregado del Fondo y del balance de
sus compartimentos se recogen saldos deudores con la Administracién Publica en concepto de retenciones y/o

otros saldos pendientes de devolucién del impuesto sobre beneficios de ejercicios anteriores, tal y como se resume
a continuacion:

Miles de euros
31/12/2025 | 31/12/2024
Gestion Boutique V/Robotics 10 11
Gestion Boutique V/Renta Fija Mixta Global - 4
Gestién Boutique V/Pentainvest Moderado - =
Gestion Boutique V/Glendale Equity - -
Gestion Boutique V/Comet Value Fund - =

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

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta
de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto de la
compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de que el
Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h), si bien pueden generarse a nivel de compartimento.

Al 31 de diciembre de 2025, se registran en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas y
ganancias de cada compartimento, los saldos correspondientes a la compensacion de pérdidas fiscales. El limite
de las pérdidas fiscales a compensar es la suma de los resultados positivos que hayan tenido en el periodo los
compartimentos del Fondo.

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 millén de euros.

Al 31 de diciembre de 2025, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” del
balance del compartimento Gestién Boutique V/Robotics no recoge las pérdidas fiscales correspondientes al
ejercicio 2025.
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TRES CENTIMOS
DEEURO

CLASE 8

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

9. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningln hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo I: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2025

GESTION BOUTIQUE V/ROBOTICS

(Compartimento de Gesti6n Boutique V, Fondo de Inversion)

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR | ESOL02601166 | SIMULTANEA|LET. DEL TESORO|1,91/2026-01-02 | 561 .000,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 561.000,00
EUR |FRO01400AJ45 | ACCIONES|MICHELIN 143.276,91
EUR |FR0000121329 | ACCIONES|THALES 119.496,00
USD | US5949181045 | ACCIONES|Microsoft Corp 246.215,53
USD | US6668071029 | ACCIONES|Northrop Grumman Cor 136.897,00
USD | US5398301094 | ACCIONES|Lockheed Martin 131.767,75
USD | US0231351067 | ACCIONES|Amazon.co, Inc. 187.863,03
USD | US30303M1027 | ACCIONES|Meta Platforms 260.754,10
EUR | NLO0010273215 | ACCIONES|ASML Holding Nv 292.083,80
USD | US00724F1012 | ACCIONES|Adobe Systems 238.074,25
USD | US75513E1010 | ACCIONES|Raytheon 141.929,68
USD | US46120E6023 | ACCIONES|Intuitive Surgical 194.797,75
USD | US794661.3024 | ACCIONES|Salesforce.com Inc 266.353,41
USD | US02079K3059 | ACCIONES|Alphabet 322.966,12
USD | US8636671013 | ACCIONES|Stryker Corporation 187.614,24
USD | US67066G1040 | ACCIONES|Nvidia Corp 4.128,21
USD | US8740391003 | ACCIONES|Taiwan Semiconductor 325.208,35
USD | US90353T1007 | ACCIONES|Uber Technologies In 141.771,65
USD | US69608A1088 | ACCIONES|Palantir Technologie 271.936,62
USD |IL0011301780 | ACCIONES|Wix.com Ltd 198.475,36
EUR | DEQOOKGX8881 | ACCIONES|Kion Group AG 218.127,00
USD | US60741F1049 | ACCIONES|Mobileye Global Inc 91.094,47
EUR |FRO013227113 | ACCIONES|S.O.I.T.E.C. 275.056,59
USD | US0567521085 | ACCIONES|Baidu Inc 267.527,07
EUR | AUOO0000BRNS | ACCIONES|BrainChip Holdings L 184.007,57
USD | US87151X1019 | ACCIONES|Symbotic Inc 175.369,49
USD | CA82509L1076 | ACCIONES|Shopify Inc 212.689,80
USD | CNE100000296 | ACCIONES|BYD Co Ltd 139.765,95
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CLASE 82
Divisa ISIN Descripcién Euros
USD | US47215P1066 | ACCIONES|JD.com Inc-ADR 176.681,17
UsD |IL0011762130 | ACCIONES|Monday.com Ltd 219.970,68
USD | US79589L1061 | ACCIONES|Samsara Inc 192.792,95
USD | US88023B1035 | ACCIONES|Tempus Al Inc 155.140,73
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 6.119.833,23
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Anexo ll: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2025
GESTION BOUTIQUE V/IRENTA FIJA MIXTA GLOBAL, FONDO DE INVERSION

(Compartimento de Gesti6n Boutique V, Fondo de Inversion)

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR | ESO000012HS58 | RENTA FIJAIDEUDA ESTADO ESPANOL|1,45[2071-10-31 | 45.046 47
EUR | ES0000012G00 | RENTA FIJA|DEUDA ESTADO ESPANOL|1,0012050-10-31| 52.601,66
EUR | ES0000012067 | BONO|DEUDA ESTADO ESPANOL3,15[2035-04-30 99.169,25
EUR | ES0000012M93 | BONO|DEUDA ESTADO ESPANOL}4,00[2054-10-31 98.039,16
EUR | ES0000012059 | REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,9112026-01-02 112.000,00
EUR | ES0000012K95 | BONO/BONOS Y OBLIG DEL ES|3,45[2043-07-30 95.066,27
EUR | ES0000012L60 | BONO|BONOS Y OBLIG DEL ES|3,90[2039-07-30 103.080,66
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 605.003,47
EUR |LU0274208692 | PARTICIPACIONES|ETF DB X-Trackers 83.874,00
EUR | IEOOBKBF6H24 | pARTICIPACIONES|iShares Core MSCI Wo 187.560,40
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 271.434,40
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Anexo llI: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2025

GESTION BOUTIQUE V/PENTAINVEST MODERADO, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR |IE00BJ5JPH63 | PARTICIPACIONES|ETF Ishares JPM USD 94.402,64
EUR |IE0031786696 | PARTICIPACIONES|Vanguard Investment 288.758,94
EUR |IEOOBDFB7290 | PARTICIPACIONES|Vanguard Global STK 229.241,10
EUR |IEOOOBISOT9S5 | PARTICIPACIONES|ETF Amundi MSCI Wrld 555.029,64
EUR |IEOOBFYOGT14 | PARTICIPACIONES|SPDR MSCI World UCIT 835.709,70
EUR |IE00BMDFDYO08 | PARTICIPACIONES|iShares USD High Yie 979.522,50
EUR |IE00BG5QQ390 |PARTICIPACIONES|iShares $ Corp Bond 32.372,40
EUR |IE00BF3N7094 | PARTICIPACIONES|iShares EUR High Yie 830.324,00
EUR |IEO0OF6GIDEO | pARTICIPACIONES|ETF ISHARES EURO COR |  26.820,64
EUR |LUL109943388 | pARTICIPACIONES|ETF Xtrackers High Y 815.906,10
EUR |FR0000447823 | PARTICIPACIONES|AXA TRESOR COURT 476.023,56
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 5.164.111,22




TRES CENTIMOS
1= DE EURO

0P8180772

Anexo IV: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2025

GESTION BOUTIQUE V/GLENDALE EQUITY, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR | ES0000012067 | SIMULTANEA|OBL. TESORO PUB|2026-01-02 710.000,00
EUR | ES0000012059 | SIMULTANEA|OBL. TESORO PUB |1,91[2026-01-02 | 710.000,00
EUR | ESOL02602065 | SIMULTANEA|LET. DEL TESORO|1,91/2026-01-02 710.000,00
EUR | ES0000012N35 | SIMULTANEA|OBL. TESORO PUB|1,91/2026-01-02 710.000,00
EUR | ES0000012L60 | SIMULTANEA|OBL. TESORO PUB|1,91/2026-01-02 | 710.000,00
EUR | ES0000012411 | SIMULTANEA|OBL. TESORO PUBJ|1,9112026-01-02 | 710.000,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 4.260.000,00
EUR |ES0148396007 | ACCIONES|INDITEX 123.948,00
EUR |ES0157261019 | ACCIONES|Lab Farm Rovi 476.250,00
EUR |ES0105630315 | ACCIONES|Cie Automotive SA 232.050,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 832.248,00
MXN | MX01Q0000008 | ACCIONES|Qualitas Controlador 158.833,04
SEK | CA46016U1084 | ACCIONES|Int Petroleum Co 406.918,09
GBP | CY0106002112 | ACCIONES|Atalaya Mining PLC 4.018,09
EUR | FRO01400SF56 | ACCIONES|Societe LDC SADIR 151.130,00
EUR | IE0OBYTBXV33 | ACCIONES|Ryanair Holdings PLC 168.435,00
SEK | CAS5503721063 | ACCIONES|Lundin Mining Corp 294.610,03
MXN | MXP4948K1056 | ACCIONES|Gruma SAB de CV 146.668,94
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 1.330.613,19
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Anexo V: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2025

GESTION BOUTIQUE V/COMET VALUE FUND, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR | ESOL02601166 | SIMULTANEA|LET. DEL TESORO]1,912026-01-02 | 406.000,00
EUR | ES00000123C7 | SIMULTANEA|LET. DEL TESORO]|1,91|2026-01-02 | 100.104,70
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 506.104,70
EUR |ES0126501131 | ACCIONES|Alantra Partners SA 51.819,60
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 51.819,60
GBP | GBOOB1722W11 | ACCIONES|Dart Group PLC 37.013,86
EUR | PTIBSOAMO008 | ACCIONES|Ibersol SA 57.449,70
EUR |IT0004998065 | ACCIONES|BREMBO SPA 86.679,60
EUR | FR0010908533 | ACCIONES|Edenred 89.255,20
USD | VGG6564A1057 | ACCIONES|Nomad Foods LTD 85.416,48
USD |KYG982391099 | ACCIONES|XP Inc 28.458,66
USD | US29082K1051 | ACCIONES|Embecta Corp 21.229,46
SEK |SE0022726485 | ACCIONES|Betsson AB 31.590,15
EUR |IT0004329733 | ACCIONES|Cairo Communications 87.186,18
USD | US4500473032 | ACCIONES|IRSA Inversiones y R 33.598,20
GBP | GB0005746358 | ACCIONES|Mcbride PLC 37.359,53
AUD |AU0000144610 | ACCIONES|MLG OZ Ltd 26.157,57
GBP | GBOOBI7WCRG61 | ACCIONES|Smiths News PLC 20.997,20
GBP | GBOOB4X3Q493 | ACCIONES|Afentra PLC 33.104,63
GBP | GB0000600931 | ACCIONES/BRAEMAR PLC 31.179,35
EUR | GRS427003009 | ACCIONES|THESSALONIKI PORT 28.552,60
USD |US64361Q1013 | ACCIONES|VIPER ENERGY INC 59.198,02
GBP | GBOOB2NDK989 | ACCIONES|YOUNG & CO'S BREWERY 37.321,05
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 831.747,44
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Gestion Boutique V, Fondo de Inversion

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2025

Situacién del Fondo, evolucién de los negocios (mercados) y evolucién previsible

El valor liquidativo de la participacion de la clase | del compartimento Gestién Boutique V/Robotics al cierre de los
ejercicios 2025 y 2024 asciende a 195,59 y 201,20 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la
clase | a 31 de diciembre de 2025 es de 30.439,01 euros (39.359,69 euros a 31 de diciembre de 2024).

El valor liquidativo de la participacion de la clase R del compartimento Gestion Boutique V/Robotics al cierre de
los ejercicios 2025 y 2024 asciende a 341,37 y 353,88 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de
la clase R a 31 de diciembre de 2025 es de 6.789.325,93 euros (6.997.906,45 euros a 31 de diciembre de 2024).

El valor liquidativo del compartimento Gestién Boutique V/Renta Fija Mixta Global al cierre de los ejercicios 2025
y 2024 asciende a 116,46 y 112,77 euros por participacion, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio del
Fondo a 31 de diciembre de 2025 es de 920.549,11 euros (889.319,96 euros a 31 de diciembre de 2024).

El valor liquidativo del compartimento Gestién Boutique V/Pentainvest Moderado al cierre del ejercicio 2025
asciende a 9,85 euros por participacion. Adicionalmente, el patrimonio del compartimento a 31 de diciembre de
2025 es de 5.193.654,83 euros.

El valor liquidativo del compartimento Gestién Boutique V/Glendale Equity al cierre del ejercicio 2025 asciende a

9,70 euros por participacion. Adicionalmente, el patrimonio del compartimento a 31 de diciembre de 2025 es de
6.553.082,07euros.

El valor liquidativo de la participacién de la clase F del compartimento Gestién Boutique VV/Comet Value Fund al
cierre del ejercicio 2025 asciende a 9,82 euros por participacion. Adicionalmente, el patrimonio de la clase F a 31
de diciembre de 2025 es de 1.312.866,57 euros.

Con fecha 26 de marzo de 2024, se publicé un Hecho Relevante en la Comisién Nacional del Mercado de Valores
en el que se indicaba que, con fecha 14 de marzo de 2024, la sociedad gestora y la entidad depositaria del Fondo
acordaron la disolucién voluntaria y consiguiente apertura del periodo de liquidacion del compartimento Gestion
Boutique V/Multiestrategia Inversion, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 24 de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, en el articulo 35 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio,
por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva y en el Reglamento de Gestién del Fondo.

Adicionalmente, con fecha 30 de julio de 2025 se publicé un Hecho Relevante en la Comision Nacional del
Mercado de Valores en el que se adjuntaron los Estados Financieros de Liquidacién de los compartimentos
mencionados anteriormente. Asimismo, con fecha 31 de octubre de 2025, se publicé un Hecho Relevante en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores en el que se indica que la sociedad gestora y la entidad depositaria
del Fondo dieron de baja los compartimentos mencionados anteriormente tras el vencimiento del correspondiente
periodo de liquidacion.
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El afio 2025 se cierra de forma favorable para los mercados con un segundo semestre en el que los agentes han
marcado un claro apetito por el riesgo. Si el primer cuatrimestre fue el de las dudas del impacto de la aplicacién
de las politicas de la nueva administracién Trump con un punto algido alrededor del denominado dia de la
liberacién, desde entonces las dinamicas para los mercados han sido muy favorables pese al ruido geopolitico
(Iran-Israel, Venezuela, Ucrania-Rusia, Taiwan, Groenlandia, los ataques a la Reserva Federal, la inestabilidad
potitica en Francia, ...). El ciclo favorable para los activos de riesgo que se inicié en octubre de 2022 sigue

empujando con fuerza y dibujando un escenario macroeconémico que, de partida, es moderadamente benigno de
cara al préximo afio.

A lo largo de 2025 EE.UU. se recuper6 de un primer trimestre de mayor debilidad en el que el PIB caia un -0,2%
QoQ, con dos trimestres consecutivos de mayor fortaleza: + 0,9% y +1,1% y un cuarto trimestre final condicionado
por los cierres de la administracién mas moderado, 0,4%, que permiten un crecimiento total interanual en 2025
del 2,2% frente al 2,8% del afio anterior. Hay que sefialar dentro de los diversos componentes la fortaleza del ciclo
de inversion alrededor de la IA y las ganancias de productividad, que han mas que compensado las dudas de un
consumo que ha visto como pese al aumento de los salarios (+3,7%) se ha visto presionado por una creacion de
empleo tibia (media de Non farm payrols de 15.000 nuevos empleos mensuales), una confianza del consumidor
que se mueve cerca de minimos recientes y unas tasas de ahorro del 3,6% que caen ligeramente por debajo de
la media pre-COVID 19 (5-7%).

Los precios por su parte continuaron su ligera desaceleracion si bien siguen manteniéndose por encima del
objetivo de largo plazo del FOMC: +2,7% YoY y 2,6% en tasa general y subyacente, respectivamente. El impacto
arancelario de los precios parece haber sido menor al estimado por los diferentes organismos internacionales
permitiendo a la Reserva Federal ejecutar hasta tres bajadas de tipos de interés desde la reunién de septiembre
arazon de 25 p.b. en cada una de ellas llevando el corredor de tipos a niveles solo ligeramente restrictivos: 3,75%
- 3,50%. Los niveles de precios no impidieron aplicar lo que el mercado ha dado en llamar “bajadas preventivas”
ante el escenario de ligero deterioro de la creacion de empleo.

Las cifras de déficit por cuenta corriente (ligeramente por debajo del 4,0%), de déficit publico (-5,4% en 2025) y
un nivel de deuda que supera el 114% siguen siendo lastres de largo plazo para las expectativas de un délar que
perdi6 valor en 2025 frente a la mayoria de las divisas (el indice délar perdi6 un 9,4% de su valor).

La accion del ejecutivo estadounidense se ha visto centrada en la accion de una politica comercial agresiva que
ha llevado el arancel efectivo a niveles de entre cercanos al 15% para tratar de corregir precisamente un déficit
comercial desmesurado y continuado. Su efecto recaudatorio, estimado en mas de 250.000 M de USD este 2025,
permite una mejora marginal de las cuentas publicas y que la aceptacion de la transformacion en permanente de
los recortes fiscales de la norma OBBBA acabe por no afectar de forma exagerada a la sostenibilidad de la
trayectoria de la deuda (>130% PIB en 10 afios segun la CBO). En todo caso conviene tener en cuenta el impacto
del fallo del Tribunal Supremo anulando las medidas parcialmente. Las otras dos grandes acciones de politica
general en EE.UU. han venido de la mano de |a politica de expulsion de inmigrantes y de los avances hacia un

mayor nivel de desregulacion bancaria ambas de signo opuesto sobre el desempefio esperado del PIB a medio
plazo.

La Eurozona confirmé su momentum. El PIB crecera finalmente este afio el 1,3% desde el 0,9% anterior con una
mejora sobre todo de las cifras en Alemania (de -0,4% YoY a +0,6% con un consumo que crecia un +1,8%). El
impulso fiscal del nuevo gobierno asociado a un mayor gasto en defensa e infraestructuras, una mejora de la
confianza de empresarios y consumidores, las elevadas tasas de ahorro (15% vs promedio pre-COVID del 12,4%)
y un coste de la energia que se modera sientan las bases para una mejora con riesgo de sorpresa al alza en 2026.
En este entorno, donde ademas la disciplina fiscal ha sido aceptable (3% de déficit estimado para la Eurozona),
el BCE ha podido bajar cuatro veces los tipos de referencia para dejar el corredor repo-depo en el 2,15% - 2,0%,

sefialando de forma repetida que los precios estan controlados (IPC 2,2%) y que “estan cdmodos” dando por
concluido el ciclo de bajadas.
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El tercer gran bloque econémico y geopolitico, China, siguié dando muestras de cierta debilidad. Parece que el
PIB crecié en 2025 4,5% frente al 5,0% del afio anterior si bien combina dos realidades: la de una economia digital
que funciona empresarialmente muy bien y la de un sector inmobiliario — financiero que adn no ha digerido los
efectos del pinchazo de la burbuja. El pais sigue con un nivel de precios que raya la deflacién (IPC 0,8%) en tanto
que las medidas publicas parecen de alcance limitado. Uno de los elementos que mas dudas concita sigue siendo
el elevado endeudamiento total de la economia del pais (publico y privado).

Finalmente, hay que mencionar la llegada al ambito ejecutivo en Japén de una nueva primera ministra, Sanae
Takaichi, que llega con la idea de aplicar una politica econémica de transformacién (un segundo abenomics),
expansion fiscal, politicas conservadoras, preocupacion por la inversion en defensa y tecnologia. Su irrupcion ha
coincidido con un Japén que despierta empresarialmente y en el que la estructura de la curva de tipos de interés
se normaliza en un entorno de repunte de la inflaciéon. Su elevada deuda puiblica (atn >200% sobre PIB) contrasta
con el superavit por cuenta corriente (4,8%) de la nacion nipona.

En este periodo la renta fija en euros ha ofrecido retornos positivos moderados (Euro Aggregate +1,25%, Pan-
European High Yield +4,86%). Los indices americanos han subido mucho mas (US Aggregate +7,30%), si bien el
cruce EURUSD en el periodo se ha llevado toda la rentabilidad por delante ya que la divisa comun se ha
revalorizado mas de un 13,4% en este tiempo. En Europa de nuevo la duracién resté valor en los tramos ultralargos
(+10 afios de duracién) y aportd sélo de forma moderada en el tramo 7-10 afios (+1,8%).

Los diferenciales de crédito siguen cerca de minimos como reflejo de la confianza de los mercados en la marcha
de la economia. Asi en Europa el diferencial en grado de inversién se mueve por debajo de los 50 p.b. cuando
con la volatilidad del dia de la liberacién liegd a tocar los 85 p.b. Por su parte el grado especulativo replica este
mismo comportamiento: en la actualidad se sitlia claramente por debajo de los 250 p.b. aunque llegé a superar
los 430 p.b.

En renta variable los indices americanos han ofrecido retornos positivos en moneda local habiendo alcanzado el
S&P 500 un retorno del 16,39% hasta los 6.845,5 en el que las 7 magnificas ha sido protagonistas subiendo un
+24,9%. El Nasdaq 100 por su parte hizo un +20,17%. En este contexto, los valores de pequefia capitalizacion se
quedaron algo rezagados subiendo el Russell 2000 un +11,29%.

Entre los valores mas destacados merece la pena sefialar los casos de Micron Technology (+240%), Intel (+84%)
o Alphabet (+66%). Pesaron en el lado negativo valores como United Healthcare (-33%) o Moderna Inc. (-29%).

Por su parte, en Europa el Eurostoxx 50 ha acabado subiendo un +18,34%. Y ahi fueron protagonistas en positivo
el DAX +23,0y, sin ningun tipo de dudas el IBEX 35 +49,3%. En el primer caso aupado por el cambio de orientacion
fiscal de su politica. En el segundo caso como resultado de la especial composicién del indice selectivo de Espafia
que, en términos relativos presenta una menor exposicién a los sectores mas afectados por la guerra arancelaria
y una mayor exposicién al sector bancario.

En cuanto a valores en Europa, los bancos han llevado la voz cantante con revalorizaciones extraordinarias ante
el finai de las bajadas de tipos, el empinamiento de ia pendiente de la curva de tipos y ias mejores expectativas
para financiar el desarrollo de la actividad, con especial mencién a la industria de defensa. Santander (+132%),
Unicredit (+94%) y BBVA (+125%}) coparon las primeras tres plazas de rendimiento dentro de EuroStoxx 50. En
el otro extremo de la lista el lujo, el consumo discrecional y los automéviles: Wolters Kluvert (-44%), Stellantis (-
27%), Kering (-23%) y adidas (-28%).

En el ambito de las materias primas, hay que mencionar el comportamiento de dos de ellas: oro y petréleo. El
primero se mueve en maximos histéricos alcanzando una revalorizacién de 64,6% en USD reflejando la menor
apetencia por activos americanos (¢ fin del excepcionalismo?) y las dudas sobre el fiat money. Por su parte el
crudo en su referencia Brent pierde en el afio mas de un 15,7% en USD, si bien se ha movido en un amplio rango:
59 USD / bbl — 83 USD /bbl como resultado de la conjuncién de diversos factores. El mayor repunte se vivié de la
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mano del enfrentamiento Iréan — Israel, si bien cerrando el afio el crudo parece haberse estabilizado en el rango 65
USD / bbl pese a las noticias sobre Venezuela. El Gas Natural, tan relevante para Europa, ha tenido una caida
aln mas acusada quedandose por debajo de los 30 €/ MWh, lo gue supone una caida en el afio del 43%.

2026 se presenta como un afio en el que el escenario central desde un punto de vista macroeconémico es benigno.
Los eventos geopoliticos ocurridos en las primeras semanas (disputas sobre Groenlandia, fallo del Tribunal
Supremo de EE.UU. sobre los aranceles, enfrentamiento armado entre Israel, EE.UU. e Iran., Saaspocalipsis —
IA,) han afiadido volatilidad, rotacion de estilos; pero no han impedido que el desempefio inicial de los mercados

sea favorable. El desempefio de todos estos elementos y aquellos nuevos que pudieran aparece acabaran por
condicionar el resultado final de los mercados este afio.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez, sostenibilidad y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la

normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores) asi como a la politica de inversién establecida en su Folleto.

Las decisiones de inversién del Fondo en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios de la
Unién Europea para las actividades econdémicas medioambientalmente sostenibles.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2025

Nada que resefiar distinto de lo comentado anteriormente.

Investigacion y desarrollo y Medio Ambiente

El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrolio durante el ejercicio 2025.
Adquisicion de acciones propias
No aplicable.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 7).



