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Analisis del mercado

El 2025 fue otro buen afio para los mercados financieros. Los mercados de renta variable se vieron impulsados al alza debido a la mejora de la
confianza respecto a la inflacion, las bajadas de los tipos de interés de los principales bancos centrales y la inversion en inteligencia artificial (1A).

Las tensiones geopoliticas en Europa y Oriente Préximo continuaron acaparando mucha atencién a comienzos de afio, aunque se relajaron
durante los siguientes meses. Aumento la probabilidad de una resolucién de la guerra entre Rusia y Ucrania, mientras que disminuyeron las
tensiones con Iran en Oriente Préximo. Los aranceles anunciados generaron la volatilidad esperada, en particular en abril, aunque no se
materializaron los peores temores de los inversores, ya que la mayor parte de la propuesta arancelaria inicial del presidente Trump se diluyé
posteriormente.

Las declaraciones del Gobierno de EE. UU. hicieron que el délar estadounidense, que se encontraba en niveles elevados, se devaluase a lo
largo del afo. El oro y la plata generaron ganancias récord gracias a su gran demanda en Asia, mientras que el descenso de los tipos de interés
resulté favorable para los activos que no generan rendimientos.

Inflacion y tipos de interés

La inflacién siguié siendo persistente en EE. UU. y Europa durante todo el afio, aunque las expectativas mejoraron a medida que comenzé a
debilitarse el mercado laboral estadounidense y se redujeron las presiones salariales en Europa. La Reserva Federal estadounidense (Fed)
habia mostrado su temor a que la imposicién de aranceles hiciera aumentar la inflacién, pero su efecto parecié6 menor de lo esperado.
Entretanto, el desvio de las exportaciones chinas sometié los precios a una presioén a la baja en Europa. La tendencia en Japdn fue distinta, ya
que vio incrementada su inflacion.

La mejora de las perspectivas de inflacion en Occidente hizo que la Fed y el Banco Central Europeo (BCE) bajasen todavia mas los tipos de
interés, y muchos otros bancos centrales siguieron su ejemplo. Los mercados prevén que los tipos sigan bajando en EE. UU. y el Reino Unido,
mientras que en Europa el BCE se aproximé al fin de su ciclo de bajadas. En cambio, el Banco de Japoén subi6 los tipos dado el contexto de
aumento de la inflacién y de politicas publicas que promueven el crecimiento.

Renta variable

Los mercados bursatiles mundiales registraron nuevamente un buen comportamiento en 2025, con ganancias de dos cifras en la moneda local,
aunque los rendimientos internacionales en euros se vieron reducidos por la debilidad del dolar estadounidense. La perspectiva de una mayor
estabilidad arancelaria, las bajadas de los tipos de los bancos centrales y el estimulo fiscal en Europa brindaron apoyo a los activos de riesgo.
Sumado al entusiasmo cada vez mayor por todo lo relacionado con la IA, el mercado de renta variable se comporté muy bien. El S&P 500 Index
avanzoé un 4%; el STOXX 600, un 21% y el Nikkei 225 nada menos que un 14%.

Sin embargo, mas que por el crecimiento de los beneficios, los mercados bursatiles mundiales subieron gracias sobre todo al aumento de los
multiplos. En gran medida esto se debié al auge de las acciones relacionadas con la IA, ya que los participantes en el mercado anticiparon
importantes aumentos de los ingresos de esta nueva tecnologia. Por lo tanto, la rentabilidad se mantuvo concentrada. Los 10 principales valores
del S&P representaron el 38% del indice y obtuvieron unos rendimientos del 13% en euros en 2025, lo que contrasta con la rentabilidad del
indice equiponderado, del -2%.

Renta fija

En general, los bonos soberanos a corto plazo tuvieron un buen comportamiento durante el afio en respuesta a las bajadas de los tipos de
interés por parte de los bancos centrales. Los rendimientos de la deuda con vencimiento a mas largo plazo se mantuvieron altos, debido en
buena parte a las persistentes inquietudes fiscales, sobre todo en Alemania, ya que se anuncié un aumento del gasto para incrementar el
presupuesto destinado a defensa.

El comportamiento de los mercados crediticios fue bueno, pues la prima de rendimiento con respecto a la deuda soberana se redujo hasta
niveles proximos a sus minimos histéricos. El crédito se vio favorecido por una postura mas propicia a asumir riesgos que impera en los
mercados de valores. La deuda de mercados emergentes se comport6 especialmente bien, debido a unas valoraciones atractivas por la mejora
de las tendencias de inflacién y la bajada del délar estadounidense.

Dentro de esta tendencia mundial, Japon fue el valor atipico. La mejora de la actividad econdmica se tradujo en un aumento de la inflaciéon y una
postura mas restrictiva del Banco de Japén, que comunicé que, ademas del aumento del 0,25% de enero de 2025, era probable que volviera a
subir los tipos, lo cual provocé un marcado aumento de los rendimientos de los bonos soberanos nipones hasta niveles no vistos desde 2007.

En resumen, los mercados financieros mundiales tuvieron un buen comportamiento en 2025. La relajacion de las tensiones geopoliticas, el
descenso del temor a los aranceles, una politica monetaria mas laxa y el optimismo que suscita la IA hicieron que los inversores estuvieran mas
dispuestos a asumir riesgos. Sin embargo, actualmente las valoraciones de segmentos como la tecnologia y el crédito parecen algo altas.
Aunque existen motivos para el optimismo teniendo en cuenta los factores que impulsan estas tendencias positivas, al adentrarnos en 2026
debemos aplicar la cautela.
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Comparativa de rentabilidades de los ultimos ocho afios (2018-2025)

GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC B OND GAMAX FUNDS - JUNIOR (en
(en EUR) - MAXI-BOND EUR)
(en EUR)
Clase A (en EUR) Clase | (en EUR) Clase A (en EUR) | Clase A (en EUR) Clase | (en EUR)
Valor Valor liqui- Valor Valor liqui- Valor liqui-
liquida- | Renta- dativo Rentab liquida- | Rentab dativo Renta- dativo Renta-
tivo de la | bilidad de la ilidad tivo de la | ilidad de la bilidad de la bilidad

partici- | anual partici- anual partici- | anual* partici- anual partici- anual

pacion pacion pacion pacion pacion

Clase A Clase | Clase A Clase A Clase |
en la divisa del EUR % EUR % EUR % EUR % EUR %
Subfondo
a 31 de diciembre de 16,71 (13,48) 14,72 (12,62) 6,15 (1,23) 14,14 (5,32) 18,14 | (4,45)
2018
a 31 de diciembre de 20,05 18,79 17,85 20,04 6,29 2,98 17,34 21,78 22,45 22,90
2019
a 31 de diciembre de 22,74 13,42 20,44 14,51 6,35 0,95 19,60 12,97 25,57 13,85
2020
a 31 de diciembre de 22,99 1,10 20,83 1,91 6,13 (3,08) 22,25 13,52 29,13 13,92
2021
a 31 de diciembre de 19,19 (16,53) 17,56 (15,70) 5,64 |(7,62)*** 17,69 | (20,49) 23,39 (19,70)
2022
a 31 de diciembre de 18,59 (3,13) 17,17 (2,22) 5,85| 4,35*** 19,98 12,95 26,67 14,02
2023
a 31 de diciembre de 21,06 | 13,29% 19,65 14,44% 599| 2,39% 23,74 | 18,82% 31,88 | 19,54%
2024
a 31 de diciembre de 23,64 | 12,25% 22,09 12,42% 6,08 | 1,50% 22,53 | -5,10% 30,56 | -4,14%
2025

* cifras ajustadas por los dividendos pagados durante el ejercicio

GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC

Rentabilidad* 31/12/24 — 31/12/25 12,25%

* La rentabilidad se expresa en euros, una vez deducidas las comisiones de gestion, las comisiones de rentabilidad y los gastos, y se basa en el
valor liquidativo (VL) de la Clase A.

El subfondo invierte en una cartera diversificada de renta variable de mercados desarrollados y emergentes, asi como en valores relacionados con
la renta variable de la region de Asia Pacifico. Esto se consigue principalmente a través de mandatos segregados y fondos de inversién, incluidos
fondos cotizados.

La renta variable de la region de Asia-Pacifico tuvo un 2025 volatil. En abril, el denominado «dia de la liberacion» en que la Administracion
Trump anuncié la imposicién de importantes aranceles al resto del mundo provocé una fuerte corriente vendedora en la renta variable asiatica.
Posteriormente, los acuerdos comerciales, la resiliencia de la economia mundial y el constante empuje del comercio de inteligencia artificial (I1A)
hicieron que el MSCI All Country Asia Pacific Index registrase una rentabilidad del 12,9% en euros. Corea del Sur (+76,2%) y Taiwan (+22,6%)
se situaron a la cabeza en la region, ya que ambos se beneficiaron con la construccion de infraestructuras de |A a través de la demanda de chips
a TSMC (Taiwan) y de memoria a Samsung Electronics y SK Hynix (Corea del Sur). China, la mayor economia de la regidn de Asia-Pacifico,
también obtuvo fuertes rendimientos (15,7%). La India fue el notable rezagado, que registré rendimientos negativos durante el periodo (-9,5%).

El gestor delegado Robeco Asia Pacific (value) fue el que mas contribuy6 a la rentabilidad. Se afiadié a finales de abril, tras lo que los mercados
asiaticos se recuperaron con fuerza en el tramo final de afio. Japon fue el pais que mas contribuyé a la rentabilidad y fue el preferido por Robeco
Asia Pacific durante la mayor parte del afio. IHI (fabricante de maquinaria pesada) se vio impulsado por la mejora de las previsiones de su
direccion, mientras que a Mizuho Financial Group le beneficid una curva de tipos mas pronunciada y el hecho de que el Banco de Japon
decidiera mantener los tipos de interés altos mas tiempo. Tanto Ninety One (core multi-factor) como JPM (gestor quality/growth) aportaron valor
durante el periodo mediante la seleccién de valores. El principal lastre para los resultados fue el gestor delegado DJE. En gran parte esto se
debié al momento en que se elimind de la cartera en abril, cuando los mercados se encontraban mucho mas bajos, justo después del «dia de la
liberacién». Durante ese periodo Japon fue el pais que mas lastro la rentabilidad de DJE.

El gestor de cartera se deshizo de DJE e incorpor6é Robeco Asia Pacific Equity, una estrategia con orientacién value, y Ninety-One Asia Pacific
ex Japan, con el objetivo de mejorar la cartera y la diversificacion. Antes de haberse introducido estos cambios, JPMorgan y DJE eran los dos
unicos gestores delegados del fondo. Ninety-One cuenta con un equipo bien dotado de medios y un proceso de inversién definido que en opinién
del gestor de cartera lo posiciona para aportar valor a largo plazo. Debido a que Japdn no forma parte del universo de inversiéon de Ninety One,
fue necesario hacer una asignacion especifica a este pais, introduciendo al gestor fundamental ascendente sin un estilo definido Alma Eikoh
Japan, asi como la principal seleccion del equipo de inversion de MIFL en el pais.

GAMAX FUNDS - MAXI-BOND

Rentabilidad* 31/12/24 — 31/12/25 1,50%

* La rentabilidad se expresa en euros, una vez deducidas las comisiones de gestion, las comisiones de rentabilidad y los gastos, y se basa en el
valor liquidativo (VL) de la Clase A.

El subfondo invierte principalmente en deuda publica emitida por Italia, en particular en instrumentos con vencimientos cortos. El unico gestor

delegado del fondo es Mediolanum Gestione Fondi.

La evolucién del mercado monetario en 2025 estuvo condicionada por las expectativas respecto a la politica de tipos de interés del BCE. El
Banco Central Europeo (BCE) inici6 una serie de bajadas de tipos a medida que la inflacién se estabilizé en torno a su objetivo del 2% en un
contexto de deterioro de la actividad econédmica. El BCE bajo los tipos en cuatro tramos del 0,25% y situ6 el tipo objetivo al 2,0%. Los

6
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diferenciales del BTP italiano se redujeron durante el afio y concluyeron 2025 aproximadamente un 0,7% por encima del bund aleman, ya que la
mejora del clima fiscal hizo que aumentase la demanda de esta clase de activos por parte de los inversores.

El fondo se anot6 una rentabilidad positiva en el afio. En consonancia con el objetivo de la cartera, la mayoria de la rentabilidad se genero
gracias al posicionamiento en BTP a lo largo de la curva de tipos. El gestor de cartera tuvo preferencia por los bonos del tramo medio de la
curva, con vencimientos de tres a siete afios, debido a su carry atractivo, la capacidad de beneficiarse de las estrategias de aprovechamiento de
la curva de tipos (roll-down) y las potenciales oportunidades de revalorizaciéon. La moderada sobreponderacién de la cartera en duracién resultd
beneficiosa para la rentabilidad, ya que los rendimientos siguieron reduciéndose durante el afio. El gestor delegado inicié una exposicién a los
emisores cuasisoberanos italianos, como los bancos de titularidad publica, que ofrecieron un diferencial progresivo superior al de los bonos
soberanos.

La gestion del fondo corre a cargo exclusivamente de Mediolanum Gestione Fondi. El gestor mantuvo en gran medida constante su exposicion a
los bonos del Tesoro italiano a largo plazo (BTP) durante todo el afio y se beneficié del ajuste de los diferenciales con respecto al bund. Se
aplicaron estrategias de roll-down en los BTP a fin de aprovechar los niveles de mayor rendimiento disponibles a lo largo de la curva de tipos. La
posicién en deuda publica francesa se aumentd levemente debido a la conviccion del gestor de cartera de que los riesgos politicos y fiscales de
comienzos de afo se habian estabilizado y el precio de los bonos los reflejaba con precision. En el tercer trimestre se aumentaron las posiciones
en deuda cuasisoberana italiana a fin de aprovechar el aumento del rendimiento que ofrecian en comparacion con los BTP.

GAMAX FUNDS - JUNIOR
Rentabilidad™* 31/12/24 - 31/12/25 -5,10%

* La rentabilidad se expresa en euros, una vez deducidas las comisiones de gestion, las comisiones de rentabilidad y los gastos, y se basa en el
valor liquidativo (VL) de la Clase A.

El subfondo invierte en una cartera diversificada de valores de renta variable y relacionados con renta variable. Se centra principalmente en los
sectores de consumo basico y consumo discrecional, asi como en sectores conexos, a nivel mundial. Esto se logra actualmente mediante
gestores delegados y otras inversiones.

Los mercados de renta variable obtuvieron rendimientos positivos en 2025, ya que en el segundo semestre disminuyé el temor del primer
semestre a una guerra comercial de escala mundial. La renta variable mundial, representada por el indice MSCI World, obtuvo una rentabilidad
del 6,8% en euros, ya que la debilidad del délar estadounidense supuso un obstaculo para los inversores europeos sin cobertura. Desde una
perspectiva regional, en euros, Europa se situ6 a la cabeza como regién mas fuerte (19,4%), adelantando a EE. UU. (+3,4%) y los mercados
emergentes (+17,8%). Si bien los mercados mundiales de renta variable obtuvieron rendimientos de dos cifras, los de consumo discrecional y
basico cedieron un

-3,5% y un -4,2% respectivamente. Les perjudicé la combinacion de la predileccion por los valores relacionados con la inteligencia artificial (1A),
el deterioro del crédito al consumo y tendencias desfavorables al crecimiento sobre todo en el sector del consumo basico.

El retorno de la inversiéon fue negativo durante el periodo, lo cual refleja importantes dificultades tanto para el consumo discrecional como para el
consumo basico. Todos los gestores delegados tuvieron resultados negativos en un contexto que resulté ser dificil para las estrategias
orientadas al consumo. DJE Consumer mostré la rentabilidad mas resiliente, gracias a una selecciéon de valores efectiva en consumo
discrecional, sobre todo en el sector minorista generalista. Una de las contribuciones positivas mas destacadas fue la de Ryohin Keikaku,
operador de la cadena japonesa de tiendas Muji, cuya cotizacién se dispar6 gracias a sus ingresos récord y a una mejora considerable de la
rentabilidad. En cambio, Wellington Consumer se vio afectada por las tendencias mas desfavorables, en gran medida debido a su exposicion al
sector hotelero, de restauraciéon y de ocio. El aumento de las presiones financieras sobre los consumidores hizo que se redujese el gasto en
consumo discrecional en estos segmentos, lo que lastro los ingresos de la empresa y sus perspectivas de crecimiento. Royal Caribbean fue el
ejemplo de estas dificultades: pese a haber aumentado su previsién de beneficios anuales en el segundo semestre, los resultados no alcanzaron
las expectativas y un aumento de los costes mayor a lo previsto hizo que la cotizacion de sus acciones se viera sometida a una presion
adicional.

Durante el afio el gestor de cartera aumenté la asignaciéon al componente MIFL Consumer Quant, lo que hace que esta posicién principal
represente el 30%. Su concentracion en la calidad, haciendo énfasis en la rentabilidad de los recursos propios, la rentabilidad sobre el capital
invertido y la estabilidad del crecimiento de los beneficios dentro de los sectores de consumo discrecional y consumo basico complementa los
estilos mas activos y flexibles de DJE, Fidelity y Wellington. Actualmente la cartera incorpora cuatro estrategias diferenciadas, respaldadas por
una asignacion del 10% a ETF que deja margen para introducir ajustes tacticos.

Perspectivas para 2026

Al inicio de 2026, la moderacion de la inflacion y el firme crecimiento econdmico ofrecieron un trasfondo favorable a los mercados financieros, lo
que sustentd la expectativa de ganancias tanto en renta variable como en renta fija. Sin embargo, los riesgos continuaron siendo altos, entre
ellos unas valoraciones bursatiles infladas, temores sobre cuestiones fiscales en los mercados de bonos, los aranceles y la incertidumbre
geopolitica. Tras el cierre del ejercicio, las tensiones geopoliticas en Oriente Medio, incluido el conflicto vigente entre Iran, Estados Unidos e
Israel, se han agudizado, lo cual eleva el riesgo de volatilidad en los mercados financieros mundiales, especialmente en los precios de las
materias primas y el sector energético. Hasta la fecha de aprobacion de los presentes estados financieros, los mercados en general no se han
visto excesivamente afectados, pero la Gestora de Inversiones continda atenta al aumento de los riesgos bajistas en los mercados de renta
variable y renta fija.

Los mercados parecen reflejar un escenario de resolucion del conflicto a corto plazo, donde los efectos de arrastre del petréleo a la inflacién
seguirian siendo limitados y temporales. Esto induciria a los bancos centrales a mantener estables los tipos en un principio, sobre todo si surgen
dudas en torno al crecimiento. Por lo demas, se prevé que la inflacion siga moderandose en la mayoria de principales economias desarrolladas,
lo que favoreceria una mayor relajacion monetaria en Estados Unidos y Europa, mientras que Japén sigue siendo una excepcién, ya que
presenta una inflacion mas instalada y unas perspectivas de politica monetaria mas restrictiva. En renta variable, el crecimiento de los beneficios
deberia seguir prestando apoyo, si bien las valoraciones actuales, especialmente en gran capitalizaciéon estadounidense, dejan menos margen a
la decepcion. En 2026 podria surgir un liderazgo de mercado mas amplio, favorecido por una politica monetaria mas laxa, estimulos fiscales en
Europa y un mayor respaldo normativo en Japén. El tema de la IA sigue siendo importante, aunque es probable que los inversores sometan a un
mayor escrutinio la elevada inversién en inmovilizado y el apalancamiento.

En renta fija, la deuda publica de mercados desarrollados deberia beneficiarse de la menor inflacién y la relajacién monetaria, aunque los
rendimientos en emisiones a mas largo plazo podrian continuar limitados por presiones fiscales. En conjunto, se prevé que los rendimientos de
los bonos se mantengan dentro de un estrecho rango, con tendencia a la baja con el transcurso del tiempo. En este escenario, el principal riesgo
seria la desviacion presupuestaria, mientras que las tensiones geopoliticas y los aranceles también pueden generar volatilidad.
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Inflacion y tipos de interés

Esperamos que la inflacion siga moderandose en las principales economias desarrolladas, con la Unica excepcién de Japdn, en donde aumenta.
En EE. UU. y Europa la inflaciéon se encontraba préxima al 2,0% hacia final de afio, lo que permitié a la Reserva Federal estadounidense y al
Banco Central Europeo seguir relajando su politica monetaria. En Japén, un mayor crecimiento provocado por el estimulo fiscal y una mayor
inflaciéon daran lugar a un ajuste adicional por parte del Banco de Japon.

Renta variable: presionada por las valoraciones pero respaldada por el crecimiento

El contexto de estabilidad del PIB puede impulsar un aumento sostenible de los ingresos de las empresas: junto con el apalancamiento
operativo, se espera que esto proporcione una tendencia favorable para los mercados a modo de beneficios por acciéon de dos cifras para los
mercados. Teniendo en cuenta el nivel actual de las valoraciones en todo el mundo, sobre todo en el segmento de gran capitalizacion
estadounidense, para que los mercados de renta variable sigan subiendo se necesita crecimiento fundamental.

Aunque en 2025 el liderazgo del mercado se limité a pocas empresas y sectores, el contexto de relajacién de la politica monetaria y estimulo
fiscal en Europa, asi como un aumento del gasto publico en Japén, podrian ofrecer otras opciones en 2026. Si se cumple el escenario anterior,
es posible que liderazgo se amplie, tanto desde el punto de vista geografico como de la capitalizacion bursatil, y podria verse respaldado en
mayor medida por el diferencial de valoracién entre las empresas de megacapitalizacion estadounidenses y el resto.

Es probable que el tema de la IA siga teniendo un papel importante, aunque podria empezar a aumentar el escepticismo de los inversores con
respecto a los grandes desembolsos de capital, sobre todo si van acompafiados de niveles de deuda mas altos. Sin embargo, es probable que
los beneficiarios de estos desembolsos sigan estando bien posicionados. El estimulo fiscal aleman y el aumento de la posibilidad de alcanzar un
acuerdo de paz en Europa también acapararan la atencion.

En Asia, una politica fiscal mas expansiva de Japdn deberia favorecer la actividad econémica y al Nikkei, al tiempo que comenzamos a ver
algunos brotes verdes en el consumo chino.

Bonos e inflacion frente a déficits presupuestarios

La deuda publica de mercados desarrollados seguird contando con el apoyo de una inflacién menor y una politica monetaria mas flexible. Sin
embargo, los vencimientos a mas largo plazo todavia presentan tendencias fiscales desfavorables. Es probable que hayamos dejado atras el
punto algido de este temor fiscal, y las perspectivas fiscales a nivel mundial muestran indicios tempranos de mejora. Las recientes previsiones
del Fondo Monetario Internacional proyectan la mejora de los saldos primarios, incluso entre los principales «malhechores» fiscales: EE. UU., el
Reino Unido y Francia.

Esperamos que los rendimientos de los bonos de mercados desarrollados se mantengan dentro del rango, aunque con un sesgo a la baja. En
este sentido, consideramos que los segmentos de mayor rendimiento, como EE. UU. y el Reino Unido, superan a los de menor rendimiento,
como Europa y Japon. En este escenario, el principal riesgo seria la desviacién presupuestaria, mientras que las tensiones geopoliticas y los
aranceles también pueden generar volatilidad.
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Informe de auditoria

Para los Participes de
GAMAX FUNDS FCP

Nuestra opinion

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos proporcionan una imagen verdadera y fiel de la posicion
financiera de GAMAX FUNDS FCP (el «Fondo») y de cada uno de sus subfondos a 31 de diciembre de 2024, asi
como de los resultados de sus operaciones y las variaciones patrimoniales correspondientes al ejercicio finalizado
en dicha fecha, de conformidad con los requisitos legales y normativos de Luxemburgo sobre la elaboracion de
estados financieros.

Alcance de la auditoria
Los estados financieros del Fondo constan de lo siguiente:

e ¢l estado combinado del patrimonio neto asi como el estado del patrimonio neto de cada uno de los subfondos
a 31 de diciembre de 2024:

e ¢l estado combinado de resultados y variaciones en el patrimonio neto del Fondo, asi como el estado de
resultados y variaciones en el patrimonio neto de cada uno de los subfondos correspondientes al ejercicio
finalizado en dicha fecha;

e la composicion de la cartera a 31 de diciembre de 2024: y

e las notas a los estados financieros, que incluyen un resumen de las principales normas de contabilidad

Base de nuestra opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria con arreglo a la Ley luxemburguesa de 23 de julio de 2016 sobre la profesion
auditora (Ley de 23 de julio de 2016) y con las Normas Internacionales de Auditoria (ISA) adoptadas para
Luxemburgo por la «Commission de Surveillance du Secteur Financier» (CSSF). Nuestras responsabilidades con
arreglo a la Ley de 23 de julio de 2016 y las ISA adoptadas para Luxemburgo por la CSSF se describen de forma
mas pormenorizada en la seccion «Responsabilidades del Auditor («Réviseur d’Entreprises Agréé») en cuanto a la
auditoria de los estados financieros» del presente Informe.

Creemos que las pruebas de auditoria que hemos recabado son suficientes y apropiadas para constituir la base de
nuestra opinion.

Somos independientes del Fondo, de conformidad con el Codigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad,
incluidas las Normas internacionales de independencia emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Etica
para Contadores (Codigo IESBA) aprobado para Luxemburgo por la CSSF, junto con los requisitos éticos pertinentes
para nuestra auditoria de los estados financieros, y cumplimos las demaés responsabilidades éticas en virtud de dichas
normas.

Otra informacion

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo es responsable del resto de la informacion. El resto
de la informacion comprende la informacion recogida en el informe anual pero no incluye los estados financieros ni
el informe de auditoria.

Nuestra opinidn sobre los estados financieros no incluye la «otra informacidon» y no expresamos ninguna conclusion
sobre esta informacion.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative, 2 rue Gerhard Mercator, B.P. 1443, L-1014 Luxemburgo
Tel.: +352 494848 1, Fax: +352 494848 2900, www.pwc.lu

Cabinet de revision agree. Expert-comptable (autorisation gouvernementale n° 10028256)
RCS. Luxembourg B 65 477 - TVA LU25482518
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Nuestra responsabilidad en relacion con nuestra auditoria de los estados financieros es leer la «otra informacion» antes
sefialada y analizar si esta es significativamente inconsistente con los estados financieros o con las averiguaciones de
nuestra auditoria, o bien si esta informacioén parece contener incorrecciones significativas. Si, a partir del trabajo que
hemos realizado, concluimos que hay incorrecciones significativas de esta «otra informaciony», debemos informar de
este hecho. No tenemos nada de lo que informar a este respecto.

Responsabilidades del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo respecto
a los estados financieros

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora es responsable de la elaboracion y presentacion fiel de los estados
financieros, de conformidad con las disposiciones legales y reglamentarias relativas a la elaboracion y la presentacion
de estados financieros vigentes en Luxemburgo, asi como del control interno que el Consejo de Administracion de la
Sociedad Gestora considere necesario para la elaboracion de estados financieros que no contengan incorrecciones
significativas, ya sean debidas a fraude o error.

A la hora de elaborar los estados financieros, el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora es responsable de
determinar la capacidad del Fondo y de cada uno de sus subfondos para continuar con sus operaciones, revelando, segun
sea necesario, cuestiones relacionadas con la continuidad de las operaciones y empleando el principio contable de
gestion continuada, salvo que el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora pretenda liquidar el Fondo o sus
subfondos o cesar sus operaciones, o no tenga mas alternativa que resulte realista que hacerlo.

Responsabilidades del Auditor («Réviseur d'entreprises agréé») con respecto a la auditoria de
los estados financieros

Los objetivos de nuestra auditoria consisten en obtener la certeza razonable de que los estados financieros no contienen
incorrecciones significativas, ya sea por fraude o error, y emitir un informe de auditoria que incluya nuestra opinion.
La certeza razonable es un nivel de certeza elevado, pero no garantiza que las auditorias realizadas de acuerdo con la
Ley de 23 de julio de 2016 y las ISA adoptadas para Luxemburgo por la CSSF detecten siempre las incorrecciones
significativas si estas existen. Las incorrecciones pueden derivarse de fraude o error y se consideran significativas si,
de forma individual o conjunta, pueden llegar a influir en decisiones econémicas que los usuarios de los estados
financieros tomen a partir de estos.

En el marco de la auditoria realizada de conformidad con la Ley de 23 de julio de 2016 y con las ISA adoptadas para
Luxemburgo por la CSSF, aplicamos nuestro criterio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional
durante toda la auditorfa. Asimismo:

o Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrecciones significativas en los estados financieros, ya sea por fraude
o error, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditoria para hacer frente a estos riesgos y obtenemos pruebas
de auditoria suficientes y apropiadas para constituir la base de nuestra opinion. El riesgo de no detectar
incorrecciones significativas por fraude es superior al de las incorrecciones derivadas de errores, ya que el fraude
puede entrafiar connivencia, falsificaciones, omisiones intencionadas, informacién engafiosa o elusioén de controles
internos;

e analizamos los controles internos relevantes para la auditoria para disefiar procedimientos de auditoria apropiados
en cada circunstancia, pero no con el objetivo de expresar una opinion sobre la efectividad de los controles internos
del Fondo;

e cvaluamos la idoneidad de las politicas contables empleadas y la justificacion de las estimaciones contables del
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo, asi como la informacion relacionada con estas
estimaciones;
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e cvaluamos la idoneidad de que el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora emplee el principio
contable de gestion continuada y, a partir de las pruebas de auditoria recabadas, evaluamos si existe
incertidumbre significativa en relacion con acontecimientos o condiciones que puedan arrojar dudas
razonables sobre la capacidad del Fondo de continuar sus operaciones. Si concluimos que existe
incertidumbre significativa en alguna nota, estamos obligados a comunicarlo en nuestro informe de los
estados financieros o, si dicha nota es inadecuada, estamos obligados a modificar nuestra opinion.
Nuestras conclusiones se basan en las pruebas de auditoria obtenidas hasta la fecha del informe de
auditoria. No obstante, es posible que acontecimientos o condiciones futuras impidan que el Fondo o
cualquiera de sus subfondos pueda continuar sus operaciones.

e cvaluamos la presentacion, la estructura y el contenido general de los estados financieros, incluidas sus
notas, y si los estados financieros representan las transacciones y eventos subyacentes de forma que su
presentacion sea razonable.

Comunicamos a los encargados de gobernanza, entre otros asuntos, el alcance y el programa previsto de la
auditoria, asi como los resultados significativos de esta, lo que incluye cualquier deficiencia significativa en
los controles internos que identifiquemos durante la auditoria.

También proporcionamos a los responsables en materia de gobernanza una declaracion de nuestro
cumplimiento de requisitos éticos pertinentes con respecto a la independencia, y les comunicamos todas las
relaciones y otros asuntos que razonablemente pueda considerarse que influyen en nuestra independencia y,
cuando proceda, las medidas adoptadas para eliminar las amenazas o las salvaguardas aplicadas.

Luxemburgo, 22 de abril de 2026

PricewaterhouseCoopers, Societe cooperative
Representado por

Laurent Butticé
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GAMAX FUNDS FCP

Estado combinado del patrimonio neto a 31/12/25

Nota Expresado en EUR

Activos 2.343.950.736
Cartera de valores al valor de mercado 22 2.303.393.899

Precio de coste 2.153.645.289
Efectivo en bancos y liquidez 28.573.835
Cuentas por cobrar de inversiones vendidas 286.772
Cuentas por cobrar de suscripciones 1.513.663
Plusvalia latente neta sobre futuros financieros 2.8 648.603
Cuentas por cobrar por dividendos, netas 1.054.139
Cuentas por cobrar por intereses, netas 8.412.194
Otros activos 67.630
Pasivos 10.340.359
Descubiertos bancarios 2.497.105
Cuentas por pagar sobre inversiones adquiridas 431.761
Cuentas por pagar por reembolsos 781.980
Minusvalia latente neta en contratos de divisas a plazo 2.7 261.630
Comisiones de gestién e inversion a pagar 3 1.847.730
Comisiones de rentabilidad a pagar 4 2.411.381
Intereses por pagar, netos 6.256
Otro pasivo 2.102.516
Patrimonio neto 2.333.610.377

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros.
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GAMAX FUNDS FCP

Estado combinado de resultados y variaciones en el patrimonio neto correspondientes al ejercicio
cerrado el 31/12/25

Nota Expresado en EUR

Ingresos 43.677.629
Dividendos de la cartera de valores, netos 17.142.144
Intereses sobre bonos e instrumentos del mercado monetario, netos 25.535.563
Intereses bancarios sobre cuentas de efectivo 928.067
Ingresos por préstamo de valores 8 47.763
Otros ingresos 24.092
Gastos 32.038.367
Comisiones de gestidn y gestion de tesoreria 3 21.947.284
Comision de gestion de inversiones 3 461.969
Comisién de rentabilidad 4 2.835.412
Honorarios de la Entidad Depositaria 520.503
Comisiones del agente de domiciliacion y de administracion central 5 3.896.061
Honorarios de auditores 100.725
Honorarios de letrados 268.377
Comisiones por transacciones 210 96.901
Impuesto sobre las suscripciones («Taxe d'abonnement») 7 668.945
Intereses pagados por descubierto bancario 92.654
Intereses pagados sobre permutas financieras 520
Otros gastos 1.149.016
Ingresos/(gastos) netos de las inversiones 11.639.262

Beneficio/(pérdida) realizado neto sobre:

- ventas de valores de inversién 22,23 115.437.522
- opciones 2.6 -183.054
- contratos sobre divisas a plazo 2.7 -2.273.109
- futuros financieros 2.8 -2.608.093
- permutas financieras (swaps) 315.971
- divisas 24 -24.160.495
Beneficio/(pérdida) realizado neto 98.168.004
Variacion de la revalorizacién/(minusvalia) latente neta en:

- inversiones 22 -105.731.056
- contratos sobre divisas a plazo 2.7 -973.672
- futuros financieros 2.8 3.223.331
Incremento/(reduccién) neto del patrimonio neto como resultado de las operaciones -5.313.392
Suscripciones de participaciones 263.508.654
Reembolsos de participaciones -240.531.170
Incremento/(reduccién) neto del patrimonio neto 17.664.091
Patrimonio neto al comienzo del ejercicio 2.315.946.286
Patrimonio neto al cierre del ejercicio 2.333.610.377

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros.
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GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC

Estado del patrimonio neto a 31/12/25

Activos
Cartera de valores al valor de mercado

Precio de coste
Efectivo en bancos y liquidez
Cuentas por cobrar de inversiones vendidas
Cuentas por cobrar de suscripciones
Plusvalia latente neta sobre futuros financieros
Cuentas por cobrar por dividendos, netas
Cuentas por cobrar por intereses, netas
Pasivos
Cuentas por pagar por reembolsos
Minusvalia latente neta en contratos de divisas a plazo
Comisiones de gestién e inversion a pagar
Comisiones de rentabilidad a pagar
Intereses por pagar, netos
Otro pasivo

Patrimonio neto

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros.

Nota

22

28

Expresado en EUR

267.969.677
261.244.148
212.117.263
5.852.791
286.772
357.251
18.700
205.880
4.133

2.988.253
148.077
57.115
186.578
2.411.381
30
185.072

264.981.424
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GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC

Estado de resultados y variaciones en el patrimonio neto del 01/01/25 al 31/12/25

Nota Expresado en EUR

Ingresos 4.418.536
Dividendos de la cartera de valores, netos 4.271.634
Intereses bancarios sobre cuentas de efectivo 146.312
Ingresos por préstamo de valores 8 591
Gastos 5.696.648
Comisiones de gestidn y gestion de tesoreria 3 2.510.812
Comision de gestion de inversiones 3 50.245
Comisién de rentabilidad 4 2.664.472
Honorarios de la Entidad Depositaria 64.188
Comisiones del agente de domiciliacion y de administracion central 5 179.784
Honorarios de auditores 10.953
Honorarios de letrados 29.186
Comisiones por transacciones 2.10 4.554
Impuesto sobre las suscripciones («Taxe d'abonnement») 7 41.189
Intereses pagados por descubierto bancario 15.934
Intereses pagados sobre permutas financieras 520
Otros gastos 124.810
Ingresos/(gastos) netos de las inversiones -1.278.111

Beneficio/(pérdida) realizado neto sobre:

- ventas de valores de inversién 22,23 23.828.136
- contratos sobre divisas a plazo 2.7 -532.387
- futuros financieros 2.8 934.347
- permutas financieras (swaps) 315.971
- divisas 24 -4.749.524
Beneficio/(pérdida) realizado neto 18.518.432
Variacion de la revalorizacién/(minusvalia) latente neta en:

- inversiones 22 11.905.509
- contratos sobre divisas a plazo 2.7 -254.442
- futuros financieros 2.8 261.015
Incremento/(reduccién) neto del patrimonio neto como resultado de las operaciones 30.430.514
Suscripciones de participaciones 30.387.396
Reembolsos de participaciones -51.992.244
Incremento/(reduccién) neto del patrimonio neto 8.825.666
Patrimonio neto al comienzo del ejercicio 256.155.758
Patrimonio neto al cierre del ejercicio 264.981.424

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros.
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GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC

Estadisticas

31/12/2025 31/12/2024 31/12/2023

Total patrimonio neto EUR 264.981.424 256.155.758 249.012.145
Participaciones de Clase A

Numero de participaciones 1.947.577 2.155.323 2.344.868

Valor liquidativo de la participacion EUR 23,64 21,06 18,59

Participaciones de Clase |
Numero de participaciones 9.913.150 10.725.208 11.961.326
Valor liquidativo de la participacion EUR 22,09 19,65 17,17

18



GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC

Variaciones en el niumero de participaciones en circulacion del 01/01/25 al 31/12/25

Participaciones en circulacién al Participaciones Participaciones Participaciones en circulacién al

01/01/2025 emitidas reembolsadas 31/12/2025
Participaciones de Clase A 2.155.323 45.978 253.724 1.947.577
Participaciones de Clase | 10.725.208 1.480.701 2.292.759 9.913.150
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GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC

Cartera de valores al 31/12/25

Precio de Valor de % del
Numero/ coste mercado patrimo-
Denominacion Divisa Valor teérico (en EUR) (en EUR) nio neto
Valores mobiliarios admitidos a cotizacion en un mercado
oficial o negociados en otro mercado regulado 190.901.958 237.849.043 89,76
Acciones 190.901.958 237.849.043 89,76
Australia 17.378.352 18.981.918 7,16
ANZ GROUP HOLDINGS LTD AUD 150.011 2.446.474 3.114.081 1,18
ARISTOCRAT LEISURE LTD AUD 16.900 586.421 555.950 0,21
BHP GROUP LTD-DI AUD 180.290 4.407.596 4.633.357 1,75
BRAMBLES LTD AUD 108.927 993.255 1.431.339 0,54
COLES GROUP LTD AUD 76.569 883.897 936.333 0,35
COMMONWEALTH BANK OF AUSTRAL AUD 7.650 680.370 703.099 0,27
DOWNER EDI LTD AUD 129.468 417.087 588.726 0,22
JUDO CAPITAL HOLDINGS LTD AUD 383.350 369.109 376.818 0,14
MEDIBANK PRIVATE LTD AUD 302.938 684.736 830.322 0,31
MINERAL RESOURCES LTD AUD 7.353 224.304 227.935 0,09
NATIONAL AUSTRALIA BANK LTD AUD 78.002 1.901.558 1.881.933 0,71
NORTHERN STAR RESOURCES LTD AUD 64.821 758.200 970.708 0,37
RIO TINTO LTD AUD 13.834 918.752 1.158.890 0,44
TELIX PHARMACEUTICALS LTD AUD 15.546 221.930 102.937 0,04
TREASURY WINE ESTATES LTD AUD 100.759 532.418 299.136 0,11
WORLEY LTD AUD 163.004 1.352.242 1.170.352 0,44
China 35.780.970 43.149.566 16,28
AAC TECHNOLOGIES HOLDINGS IN HKD 54.500 227.696 233.599 0,09
ADVANCED MICRO-FABRICATION-A CNY 27.583 701.989 915.261 0,35
ALIBABA GROUP HOLDING LTD HKD 450.200 5.484.074 7.109.522 2,68
ANHUI CONCH CEMENT CO LTD-A CNY 93.491 288.311 248.433 0,09
BAIDU INC-CLASS A HKD 110.150 1.441.995 1.561.319 0,59
BEIJING HUAFENG TEST & CON-A CNY 20.942 382.637 489.196 0,18
CHINA COMMUNICATIONS SERVI-H HKD 1.280.000 641.008 628.092 0,24
CHINA HONGQIAO GROUP LTD HKD 110.500 170.082 393.925 0,15
CHINA MENGNIU DAIRY CO HKD 191.000 353.940 312.480 0,12
CHINA RESOURCES MIXC LIFESTY HKD 66.800 275.363 316.835 0,12
CHINA RESOURCES PHARMACEUTIC HKD 519.500 319.487 254.349 0,10
CHONGQING RURAL COMMERCIAL-A CNY 416.963 334.577 320.120 0,12
CMOC GROUP LTD-H HKD 228.000 419.273 479.161 0,18
CONTEMPORARY AMPEREX TECHN-H HKD 30.400 1.443.632 1.671.124 0,63
EASTROC BEVERAGE GROUP CO -A CNY 12.460 400.350 406.323 0,15
HONGFA TECHNOLOGY CO LTD-A CNY 248.820 592.909 926.994 0,35
HUATAI SECURITIES CO LTD-H HKD 785.400 1.127.817 1.629.124 0,61
JL MAG RARE-EARTH CO LTD -H HKD 201.400 443.487 411.373 0,16
KE HOLDINGS INC-ADR usD 21.766 409.761 293.212 0,11
KUAISHOU TECHNOLOGY HKD 55.200 533.104 389.104 0,15
NAURA TECHNOLOGY GROUP CO-A CNY 30.059 1.518.723 1.678.702 0,63
NETEASE INC HKD 32.000 742.258 775.673 0,29
PETROCHINA CO LTD-H HKD 532.000 421.356 491.869 0,19
PING AN INSURANCE GROUP CO-H HKD 654.500 3.903.686 4.717.278 1,78
SANY HEAVY INDUSTRY CO LTD-A CNY 165.047 403.622 422.513 0,16
SANY HEAVY INDUSTRY CO LTD-H HKD 348.600 830.296 838.141 0,32
TENCENT HOLDINGS LTD HKD 185.600 8.329.377 12.170.159 4,59
WEICHAI POWER CO LTD-H HKD 338.000 638.246 700.731 0,26
WUXI APPTEC CO LTD-A CNY 40.888 550.477 457.191 0,17
WUXI APPTEC CO LTD-H HKD 46.200 547.232 504.652 0,19

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros.
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GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC

Cartera de valores al 31/12/25

Precio de Valor de % del

Nuamero/ coste mercado patrimo-

Denominacion Divisa Valor teérico (en EUR) (en EUR) nio neto
XIAOMI CORP-CLASS B HKD 205.600 1.244.462 884.393 0,33
ZHEJIANG CHINA COMMODITIES-A CNY 143.024 367.347 276.167 0,10
ZHEJIANG LEAPMOTOR TECHNOL-H HKD 44.300 292.398 242.554 0,09
Hong Kong 8.690.974 10.209.812 3,85
AIA GROUP LTD HKD 517.400 3.999.894 4.616.891 1,74
CHINA OVERSEAS LAND & INVEST HKD 364.000 578.280 494.470 0,19
CK HUTCHISON HOLDINGS LTD HKD 140.000 731.379 814.732 0,31
HENDERSON LAND DEVELOPMENT HKD 93.000 297.321 288.241 0,11
HONG KONG EXCHANGES & CLEAR HKD 72.700 2.705.724 3.246.383 1,23
ZIJIN GOLD INTERNATIONAL CO HKD 47.600 378.376 749.094 0,28
India 21.180.957 21.304.840 8,04
AXIS BANK LTD INR 61.350 729.693 724.014 0,27
AXIS BANK LTD- GDR REG S usD 8.303 486.758 482.285 0,18
BAJAJ FINANCE LTD INR 95.143 916.894 891.495 0,34
BHARTI AIRTEL LTD INR 46.132 865.205 917.475 0,35
CHOLAMANDALAM FINANCIAL HOLD INR 20.795 423.071 359.606 0,14
CIPLALTD INR 29.838 447.964 421.792 0,16
DELHIVERY LTD INR 120.912 540.115 460.716 0,17
EICHER MOTORS LTD INR 11.902 664.756 810.801 0,31
ETERNAL LTD INR 350.826 921.824 920.752 0,35
HCL TECHNOLOGIES LTD INR 84.801 1.386.082 1.297.303 0,49
HDFC BANK LIMITED INR 302.875 2.627.442 2.842.546 1,07
HDFC BANK LTD-ADR usD 29.272 913.197 907.149 0,34
HINDUSTAN AERONAUTICS LTD INR 12.650 588.963 518.252 0,20
ICICI BANK LTD INR 73.947 977.348 940.262 0,35
ICICI BANK LTD-SPON ADR usD 59.834 1.735.651 1.518.939 0,57
INFOSYS LTD INR 53.397 988.279 820.115 0,31
INFOSYS LTD-SP ADR usD 16.500 276.914 253.145 0,10
INTERGLOBE AVIATION LTD INR 21.392 1.208.591 1.016.708 0,38
MAHINDRA & MAHINDRA LTD INR 35.079 801.975 1.216.125 0,46
MARUTI SUZUKI INDIA LTD INR 7.819 1.003.044 1.232.825 0,47
MAX HEALTHCARE INSTITUTE LTD INR 39.843 446.139 392.766 0,15
NTPC LTD INR 105.980 3563.121 326.128 0,12
PB FINTECH LTD INR 18.398 297.490 323.922 0,12
RELIANCE INDUSTRIES LIMITED INR 85.073 1.162.855 1.240.710 0,47
STATE BANK OF INDIA INR 50.869 417.585 469.009 0,18
Indonesia 3.664.754 3.094.420 1,17
BANK CENTRAL ASIA TBK PT IDR 4.568.109 2.474.802 1.871.772 0,71
BANK MANDIRI PERSERO TBK PT IDR 3.906.800 963.846 1.011.033 0,38
CIPUTRA DEVELOPMENT TBK PT IDR 5.024.500 226.105 211.614 0,08
Japoén 57.331.652 65.094.739 24,57
AGC INC JPY 11.300 314.981 319.219 0,12
AZBIL CORP JPY 124.100 983.691 960.320 0,36
CREDIT SAISON CO LTD JPY 55.000 1.181.001 1.259.013 0,48
DAIICHI SANKYO CO LTD JPY 44.100 1.313.543 803.186 0,30
DAIKIN INDUSTRIES LTD JPY 6.700 747.905 731.864 0,28
DISCO CORP JPY 3.700 874.011 969.550 0,37
EBARA CORP JPY 24.000 328.500 480.975 0,18
ENEOS HOLDINGS INC JPY 129.400 617.438 779.245 0,29
FAST RETAILING CO LTD JPY 6.300 1.870.083 1.951.416 0,74

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros.
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Cartera de valores al 31/12/25

Precio de Valor de % del

Numero/ coste mercado patrimo-

Denominacion Divisa Valor teérico (en EUR) (en EUR) nio neto
FUJIFILM HOLDINGS CORP JPY 57.200 1.027.249 1.040.529 0,39
FUJITSU LIMITED JPY 106.300 1.973.535 2.503.299 0,94
HITACHI LTD JPY 127.400 2.258.534 3.397.306 1,28
HOSHIZAKI CORP JPY 31.700 1.088.487 898.957 0,34
HOYA CORP JPY 16.000 1.658.472 2.061.509 0,78
IHI CORP JPY 136.600 1.296.209 2.046.847 0,77
JAPAN EXCHANGE GROUP INC JPY 101.500 875.263 925.405 0,35
KAO CORP JPY 31.300 1.191.468 1.066.056 0,40
KUBOTA CORP JPY 37.800 477.837 455.776 0,17
LY CORP JPY 318.900 945.955 723.754 0,27
MITSUBISHI ELECTRIC CORP JPY 155.000 3.090.037 3.866.010 1,46
MITSUBISHI ESTATE CO LTD JPY 145.100 2.171.997 3.016.035 1,14
MITSUBISHI HEAVY INDUSTRIES JPY 94.500 2.032.230 1.974.035 0,74
MITSUBISHI UFJ FINANCIAL GRO JPY 120.300 1.567.336 1.631.473 0,62
MITSUI FUDOSAN CO LTD JPY 94.300 829.117 913.368 0,34
MIZUHO FINANCIAL GROUP INC JPY 99.800 2.254.113 3.094.548 1,17
MURATA MANUFACTURING CO LTD JPY 59.600 869.212 1.052.414 0,40
NINTENDO CO LTD JPY 26.600 1.534.336 1.533.114 0,58
NIPPON SANSO HOLDINGS CORP JPY 31.400 880.176 797.356 0,30
NOMURA HOLDINGS INC JPY 183.600 1.036.016 1.299.397 0,49
NTT INC JPY 1.040.100 947.699 892.275 0,34
OBAYASHI CORP JPY 60.500 746.888 1.075.876 0,41
PANASONIC HOLDINGS CORP JPY 205.700 2.077.202 2.264.276 0,85
PERSOL HOLDINGS CO LTD JPY 564.000 868.105 891.593 0,34
RAKUTEN BANK LTD JPY 23.100 507.466 868.576 0,33
RECRUIT HOLDINGS CO LTD JPY 11.700 383.498 563.085 0,21
RENESAS ELECTRONICS CORP JPY 87.300 1.077.759 1.016.295 0,38
RESONAC HOLDINGS CORP JPY 43.700 811.930 1.551.388 0,59
RESONA HOLDINGS INC JPY 69.100 527.564 561.216 0,21
SEVEN & | HOLDINGS CO LTD JPY 145.700 1.919.753 1.783.735 0,67
SHIN-ETSU CHEMICAL CO LTD JPY 35.500 1.137.232 941.059 0,36
SONY FINANCIAL GROUP INC JPY 554.600 444 478 500.818 0,19
SONY GROUP CORP JPY 145.900 2.441.272 3.193.781 1,21
SUMITOMO REALTY & DEVELOPMEN JPY 80.600 1.423.926 1.724.013 0,65
T&D HOLDINGS INC JPY 42.600 827.791 837.741 0,32
TAKEDA PHARMACEUTICAL CO LTD JPY 47.900 1.311.225 1.259.865 0,48
TERUMO CORP JPY 69.400 1.015.869 856.993 0,32
TOYOTA INDUSTRIES CORP JPY 6.300 496.295 610.032 0,23
TOYOTA MOTOR CORP JPY 63.000 1.076.967 1.150.150 0,43
Macao 2.627.587 2.848.794 1,08
CHINA CONSTRUCTION BANK-H HKD 2.820.000 2.217.933 2.379.214 0,90
SANDS CHINA LTD HKD 218.000 409.654 469.581 0,18
Malasia 846.049 998.110 0,38
CIMB GROUP HOLDINGS BHD MYR 269.200 359.134 465.577 0,18
TENAGA NASIONAL BHD MYR 183.900 486.915 532.534 0,20
Nueva Zelanda 1.028.811 917.708 0,35
SPARK NEW ZEALAND LTD NzZD 510.820 578.440 569.889 0,22
XERO LTD AUD 5.405 450.371 347.818 0,13
Filipinas 1.214.231 956.970 0,36
BANK OF THE PHILIPPINE ISLAN PHP 570.210 1.214.231 956.970 0,36

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros.
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Cartera de valores al 31/12/25

*Este valor ha incurrido en impago y su valor razonable es de cero.

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros.

Precio de Valor de % del
Numero/ coste mercado patrimo-
Denominacion Divisa Valor teérico (en EUR) (en EUR) nio neto
Singapur 4.963.359 7.264.913 2,74
DBS GROUP HOLDINGS LTD SGD 75.670 1.634.200 2.829.862 1,07
SEA LTD-ADR UsD 8.772 987.730 957.508 0,36
SINGAPORE EXCHANGE LTD SGD 95.600 635.032 1.082.049 0,41
SINGAPORE TELECOMMUNICATIONS SGD 304.400 736.947 922.791 0,35
TRIP.COM GROUP LTD HKD 23.600 969.451 1.472.703 0,56
Corea del Sur 19.848.752 31.975.308 12,07
APR CORP/KOREA KRW 2.859 386.885 389.893 0,15
HD HYUNDAI ELECTRIC CO LTD KRW 2175 508.692 993.848 0,38
HYUNDAI MOTOR CO LTD-2ND PRF KRW 7.408 679.723 929.351 0,35
KB FINANCIAL GROUP INC KRW 16.378 831.055 1.205.722 0,46
KIA CORP KRW 8.367 516.021 601.640 0,23
KIWOOM SECURITIES CO LTD KRW 5.627 799.478 961.712 0,36
KOREA ELECTRIC POWER CORP KRW 21.082 303.675 587.454 0,22
KT CORP-SP ADR UsSD 88.521 1.422.386 1.434.133 0,54
LG CHEM LTD KRW 2.027 418.027 398.490 0,15
LS CORP KRW 2.176 243.852 256.798 0,10
SAMSUNG C&T CORP KRW 9.670 923.466 1.367.262 0,52
SAMSUNG E&A CO LTD KRW 31.152 417.419 442.304 0,17
SAMSUNG ELECTRONICS CO LTD KRW 162.473 7.308.781 11.500.590 4,34
SAMSUNG LIFE INSURANCE CO LT KRW 8.558 714.591 796.248 0,30
SHINHAN FINANCIAL GROUP LTD KRW 49.188 2.172.089 2.233.085 0,84
SKHYNIX INC KRW 20.495 2.202.613 7.876.779 2,97
Taiwan 12.664.233 25.992.724 9,81
ACCTON TECHNOLOGY CORP TWD 31.000 473.190 1.000.098 0,38
ASE TECHNOLOGY HOLDING CO LT TWD 104.000 389.724 702.047 0,26
ASUSTEK COMPUTER INC TWD 37.000 520.866 541.663 0,20
DELTA ELECTRONICS INC TWD 96.000 1.265.591 2.501.084 0,94
HON HAI PRECISION INDUSTRY TWD 207.000 877.699 1.279.496 0,48
MEDIATEK INC TWD 52.000 1.808.820 2.001.822 0,76
TAIWAN SEMICONDUCTOR MANUFAC TWD 436.000 7.328.345 17.966.513 6,78
Tailandia 1.950.297 2.225.001 0,84
ADVANCED INFO SERVICE-FOREIG THB 65.500 489.391 553.419 0,21
CP ALL PCL-FOREIGN THB 185.000 247.253 217.235 0,08
FINANCE ONE PUB CO LTD-FORGN* THB 63.500 - - 0,00
KASIKORNBANK PCL-FOREIGN THB 277.000 1.213.653 1.454.347 0,55
Reino Unido 515.871 795.782 0,30
HSBC HOLDINGS PLC HKD 59.200 515.871 795.782 0,30
Estados Unidos de América 1.215.107 2.038.440 0,77
BEONE MEDICINES LTD-H HKD 35.900 564.355 716.411 0,27
NEWMONT CORP-CDI AUD 15.555 650.752 1.322.029 0,50
Organismos de inversién colectiva 21.215.305 23.395.105 8,83
Acciones/participaciones en fondos de inversién 21.215.305 23.395.105 8,83
Luxemburgo 21.215.305 23.395.105 8,83
ALMA CAPITAL INVESTMENT FUNDS - ALMA EUR 119.120 21.215.305 23.395.105 8,83
EIKOH JAPAN LARGE CAP
Total cartera de valores 212.117.263 261.244.148 98,59
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Cartera de valores al 31/12/25

Efectivo en bancos/(pasivos bancarios)
Otros activos/(pasivos) netos
Total

*Este valor ha incurrido en impago y su valor razonable es de cero.

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros.

5.852.791
-2.115.515
264.981.424

2,21
-0,80
100,00
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GAMAX FUNDS - MAXI-BOND

Estado del patrimonio neto a 31/12/25

Activos

Cartera de valores al valor de mercado
Precio de coste

Efectivo en bancos y liquidez

Cuentas por cobrar de suscripciones

Cuentas por cobrar por intereses, netas

Pasivos

Cuentas por pagar por reembolsos
Comisiones de gestién e inversion a pagar
Otro pasivo

Patrimonio neto

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros.

Nota Expresado en EUR

949.766.652

22 931.504.616
939.991.377

9.642.882

235.764

8.383.390

2.035.309

80.347

3 725.035
1.229.927

947.731.344
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GAMAX FUNDS - MAXI-BOND

Estado de resultados y variaciones en el patrimonio neto del 01/01/25 al 31/12/25

Ingresos

Intereses sobre bonos e instrumentos del mercado monetario, netos
Intereses bancarios sobre cuentas de efectivo

Otros ingresos

Gastos

Comisiones de gestidn y gestion de tesoreria

Comision de gestion de inversiones

Honorarios de la Entidad Depositaria

Comisiones del agente de domiciliacion y de administracion central
Honorarios de auditores

Honorarios de letrados

Comisiones por transacciones

Impuesto sobre las suscripciones («Taxe d'abonnement»)
Intereses pagados por descubierto bancario

Otros gastos

Ingresos/(gastos) netos de las inversiones

Beneficio/(pérdida) realizado neto sobre:
- ventas de valores de inversion

- futuros financieros

- divisas

Beneficio/(pérdida) realizado neto

Variacion de la revalorizacién/(minusvalia) latente neta en:
- inversiones
- futuros financieros

Incremento/(reduccién) neto del patrimonio neto como resultado de las operaciones
Suscripciones de participaciones

Reembolsos de participaciones

Incremento/(reduccién) neto del patrimonio neto

Patrimonio neto al comienzo del ejercicio
Patrimonio neto al cierre del ejercicio

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros.

Nota

2.10

2223
2.8
24

22
2.8

Expresado en EUR

25.810.754
25.535.563
257.455
17.735

12.836.156
8.265.184
183.670
194.336
3.119.108
40.057
106.743
2.770
464.225
2.880
457.184

12.974.598

7.015.658
-963.160
-6

19.027.089

-4.962.672
812.140

14.876.557
110.425.445
-26.541.268

98.760.734

848.970.610
947.731.344
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GAMAX FUNDS - MAXI-BOND

Estadisticas

31/12/2025 31/12/2024 31/12/2023

Total patrimonio neto EUR 947.731.344 848.970.610 684.623.921
Participaciones de Clase A

Numero de participaciones 155.805.747 141.816.670 117.045.598

Valor liquidativo de la participacion EUR 6,08 5,99 5,85
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GAMAX FUNDS - MAXI-BOND

Variaciones en el niumero de participaciones en circulacion del 01/01/25 al 31/12/25

Participaciones en Participaciones en
circulacién al Participaciones emitidas Participaciones reembolsadas circulacién al
01/01/25 31/12/2025

Participaciones de Clase A 141.816.670 18.379.824 4.390.746 155.805.747
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GAMAX FUNDS - MAXI-BOND

Cartera de valores al 31/12/25

Precio de Valor de % del
Namero/ coste mercado  patrimo-
Denominacion Divisa Valor teérico (en EUR) (en EUR) nio neto
Valores mobiliarios admitidos a cotizacion en un mercado
oficial con cotizacion o negociacion en otro mercado 915.254.157 906.764.139 95.68
regulado ’
Bonos 913.198.157 904.748.079 95,46
Bélgica 3.211.998 3.119.823 0,33
BELGIUM GOVERNMENT BOND 1.4% 22-06-53 EUR 3.300.000 1.824.042 1.781.637 0,19
BELGIUM GOVERNMENT BOND 2.15% 22-06-66 EUR 2.300.000 1.387.956 1.338.186 0,14
Finlandia 972.850 1.001.730 0,11
FINLAND GOVERNMENT BOND 3.0% 15-09-33 EUR 1.000.000 972.850 1.001.730 0,11
Francia 36.150.108 36.006.187 3,80
FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 0.0% 25-05- EUR 1.750.000 1.349.285 1.443.085 0,15
32
FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 1.25% 25-05- EUR 1.030.000 835.145 819.839 0,09
36
FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 1.5% 25-05- EUR 1.500.000 1.363.425 1.396.980 0,15
31
FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 1.5% 25-05- EUR 1.355.000 880.899 780.900 0,08
50
FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 1.75% 25-06- EUR 1.550.000 1.291.212 1.208.737 0,13
39
FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 2.0% 25-11- EUR 2.700.000 2.506.005 2.511.324 0,26
32
FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 2.4% 24-09- EUR 10.000.000 10.037.000 9.993.100 1,05
28
FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 2.5% 25-05- EUR 4.500.000 4.410.495 4.461.300 0,47
30
FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 2.75% 25-10- EUR 10.500.000 10.576.002 10.591.035 1,12
27
FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 3.0% 25-05- EUR 700.000 680.862 689.892 0,07
33
FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 3.25% 25-05- EUR 900.000 906.129 791.874 0,08
45
FRANCE GOVERNMENT BOND OAT 3.5% 25-11- EUR 1.300.000 1.313.650 1.318.122 0,14
33
Alemania 4.137.643 3.977.950 0,42
REPUBLIQUE FEDERALE D GERMANY 0.0% 15- EUR 2.000.000 1.689.920 1.793.320 0,19
08-30
REPUBLIQUE FEDERALE D GERMANY 2.5% 04- EUR 1.600.000 1.623.984 1.417.472 0,15
07-44
REPUBLIQUE FEDERALE D GERMANY 4.0% 04- EUR 700.000 823.739 767.158 0,08
01-37
Italia 843.445.996 834.519.169 88,05
AMCO AM COMPANY 3.25% 02-04-30 EUR 5.000.000 4.972.350 5.001.350 0,53
CASSA DEP 3.5% 19-09-27 EMTN EUR 5.000.000 4.985.600 5.083.600 0,54
CDP RETI 3.875% 04-09-31 EUR 6.000.000 6.151.425 6.149.400 0,65
CDP RETI 5.875% 25-10-27 EUR 1.000.000 1.065.200 1.048.100 0,11
INVITALIA 3.125% 18-07-30 EUR 2.000.000 2.004.440 1.995.460 0,21
ISTITUTO PER IL CREDITO SPORTIVO E 3.5% EUR 8.512.000 8.654.175 8.630.232 0,91
29- 01-30
ITALY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 0.95% EUR 1.250.000 828.438 946.313 0,10
01-03-37
ITALY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 0.95% EUR 11.460.000 9.750.168 10.085.717 1,06
01-06-32

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros.
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Cartera de valores al 31/12/25

Nuamero/ Precio de Valor de % del
Valor coste mercado patrimo-
Denominacion Divisa tedrico (en EUR) (en EUR) nio neto
ITALY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 1.3% 14- EUR 1.000.000 1.038.180 930.232 0,10
07-30 EUR
ITALY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 1.5% 30- 5.500.000 3.527.465 3.610.750 0,38
IOT4A£Il_§( BUONI POLIENNALI DEL TESORO 1.65% EUR 10.500.000 9.231.798 9.716.700 1,03
?T1A-\OL$\3(-:I332UONI POLIENNALI DEL TESORO 1.7% 01- EUR 3.700.000 3.334.133 2.238.574 0,24
IOTQASLL BUONI POLIENNALI DEL TESORO 1.8% 01- EUR 3.900.000 2.700.984 2.956.512 0,31
IOT3A£Il_1( BUONI POLIENNALI DEL TESORO 2.0% 01- EUR 25.000.000 24.647.956 24.879.750 2,63
IOTZAZL?( BUONI POLIENNALI DEL TESORO 2.05% EUR 5.000.000 4.931.185 4.994.050 0,53
?T1A-\OL€\3(-?37UONI POLIENNALI DEL TESORO 2.1% 26- EUR 15.000.000 14.998.500 14.978.250 1,58
IOT8A2L:( BUONI POLIENNALI DEL TESORO 2.15% EUR 500.000 496.435 295.055 0,03
01-03-72
ITALY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 2.15% EUR 15.050.000 9.809.023 10.009.605 1,06
?T1A-\OL?(-?32UONI POLIENNALI DEL TESORO 2.2% 01- EUR 26.000.000 25.647.831 26.037.180 2,75
IOT6A2L:( BUONI POLIENNALI DEL TESORO 2.25% EUR 2.370.000 1.931.387 2.098.422 0,22
?T1A-\OL?(-:I336UONI POLIENNALI DEL TESORO 2.35% EUR 34.000.000 33.954.000 33.858.220 3,57
I1T5A-\OL:(-?39UONI POLIENNALI DEL TESORO 2.45% EUR 4.600.000 4.004.933 3.351.238 0,35
?T1A-\OL?(-?30UONI POLIENNALI DEL TESORO 2.5% 01- EUR 5.500.000 5.205.128 5.297.435 0,56
I1T2A3L?( BUONI POLIENNALI DEL TESORO 2.55% EUR 26.500.000 26.495.473 26.612.890 2,81
I2T5A-\OL?(-?37UONI POLIENNALI DEL TESORO 2.65% EUR 27.000.000 27.313.040 27.201.960 2,87
?T1A-\:_?(-?37UONI POLIENNALI DEL TESORO 2.65% EUR 50.000.000 50.037.587 50.322.500 5,31
I1T5A-\OL€\S(-?38UONI POLIENNALI DEL TESORO 2.7% 01- EUR 3.400.000 2.572.729 2.715.988 0,29
??AT_:( BUONI POLIENNALI DEL TESORO 2.7% 15- EUR 40.000.000 40.360.163 40.320.000 4,25
I1TOA2L:( BUONI POLIENNALI DEL TESORO 2.8% 01- EUR 2.750.000 2.703.953 1.951.923 0,21
IOT3A6L:( BUONI POLIENNALI DEL TESORO 2.8% 01- EUR 35.000.000 35.409.855 35.398.650 3,74
I1T2A2L?( BUONI POLIENNALI DEL TESORO 2.8% 15- EUR 15.000.000 14.487.489 15.132.450 1,60
|OT6AZ\2L3( BUONI POLIENNALI DEL TESORO 2.85% EUR 41.540.000 41.398.764 41.574.894 4,39
|OT1P-\OLZY-3B1UONI POLIENNALI DEL TESORO 2.95% EUR 35.000.000 35.013.691 35.322.350 3,73
?T1A-\OL:(-:I330UONI POLIENNALI DEL TESORO 2.95% EUR 6.090.000 5.310.960 5.616.076 0,59
?T1A-\OL?(-:I338UONI POLIENNALI DEL TESORO 2.95% EUR 50.000.000 49.643.618 50.431.000 5,32
(IlT:P-\E:Y-ZBLONl POLIENNALI DEL TESORO 3.0% 01- EUR 12.000.000 12.244.200 12.189.840 1,29

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros.
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Cartera de valores al 31/12/25

Precio de Valor de % del
Namero/ coste mercado  patrimo-
Denominacion Divisa Valor teérico (en EUR) (en EUR) nio neto
ITALY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 3.0% 01- EUR 41.000.000 40.971.100 41.559.650 4,39
I1TOA2L3( BUONI POLIENNALI DEL TESORO 3.1% 01-
03-40 EUR 4.400.000 3.816.648 4.046.064 0,43
ITALY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 3.15% EUR 18.000.000 17.663.070 18.186.660 1,92
I1T5A-\:_1(-:I331UONI POLIENNALI DEL TESORO 3.25% EUR 8.600.000 8.379.257 7.550.714 0,80
IOT1A-\OLgY-486UONI POLIENNALI DEL TESORO 3.25% EUR 23.000.000 23.079.020 23.239.660 2,45
I1T5A-\OL:(-:I332UONI POLIENNALI DEL TESORO 3.35% EUR 9.000.000 9.253.511 8.987.220 0,95
IOT1P-\OL3Y-3BSUONI POLIENNALI DEL TESORO 3.45% EUR 20.000.000 20.038.000 19.882.400 2,10
?T1A-\OL$?36UONI POLIENNALI DEL TESORO 3.45% EUR 2.200.000 1.941.764 1.972.300 0,21
IOT1A-\OL3Y-488UONI POLIENNALI DEL TESORO 3.45% EUR 25.000.000 25.008.400 25.470.750 2,69
I1T5A-\OL:(-?37UONI POLIENNALI DEL TESORO 3.5% 01- EUR 6.000.000 6.012.476 6.200.520 0,65
IOT3,;\3LOY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 3.6% 01- EUR 25.000.000 25.023.108 25.241.000 2,66
I1TOA3L§( BUONI POLIENNALI DEL TESORO 3.7% 15- EUR 1.000.000 1.011.600 1.040.530 0,11
IOT6,‘Z\3LOY BUONI POLIENNALI DEL TESORO 3.8% 01- EUR 35.500.000 36.927.770 36.754.570 3,88
?T8A2L?( BUONI POLIENNALI DEL TESORO 3.8% 15- EUR 9.500.000 9.628.250 9.545.315 1,01
?T4A2L?( BUONI POLIENNALI DEL TESORO 3.85% EUR 5.000.000 4.982.900 5.189.800 0,55
?T1A-\OL:(-?34UONI POLIENNALI DEL TESORO 3.85% EUR 2.000.000 2.980.870 1.898.780 0,20
?T1A-\OL?(-ZI139UONI POLIENNALI DEL TESORO 3.85% EUR 2.000.000 1.907.900 1.986.600 0,21
?T1A-\:_(\)(-£I130UONI POLIENNALI DEL TESORO 4.0% 01- EUR 3.000.000 3.325.885 3.118.980 0,33
?T2A3L:( BUONI POLIENNALI DEL TESORO 4.5% 01- EUR 7.000.000 7.550.700 7.028.840 0,74
?T3A2L?( BUONI POLIENNALI DEL TESORO 4.5% 01- EUR 1.500.000 1.583.001 1.537.050 0,16
I1TOA5L:\3( BUONI POLIENNALI DEL TESORO 4.75% EUR 5.000.000 6.651.310 5.302.000 0,56
?T1A-\OL?(-?38UONI POLIENNALI DEL TESORO 4.75% EUR 3.000.000 3.606.870 3.270.240 0,35
?T1A-\OL?(-ZI134UONI POLIENNALI DEL TESORO 5.0% 01- EUR 3.000.000 4.380.030 3.374.310 0,36
?T8A3Lz\1( BUONI POLIENNALI DEL TESORO 5.0% 01- EUR 3.500.000 5.641.598 3.947.300 0,42
?T8A3L3( BUONI POLIENNALI DEL TESORO 5.0% 01- EUR 5.000.000 7.522.806 5.631.050 0,59
?fA?_?( BUONI POLIENNALI DEL TESORO 5.75% EUR 3.000.000 4.684.735 3.494.940 0,37
?T1A-\OL$?33UONI POLIENNALI DEL TESORO 6.0% 01- EUR 6.000.000 9.262.035 6.937.260 0,73
(I())T:SP-\?:YZBGSUONI POLIENNALI DEL TESORO 7.25% EUR 1.500.000 2.071.885 1.563.885 0,17

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros.
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GAMAX FUNDS - MAXI-BOND

Cartera de valores al 31/12/25

Numero/ Precio de Valor de % del
Valor coste mercado patrimo-
Denominacion Divisa teérico (en EUR) (en EUR) nio neto
MEDIOCREDITO CENTRALE BANCA DEL MEZzO EUR 17.390.000 17.435.995 17.355.742 1,83
3.25% 04-03-30
POSTE ITALIANE 3.0% 03-12-30 EUR 4.250.000 4.241.245 4.222.375 0,45
Paises Bajos 1.322.460 1.298.066 0,14
NETHERLANDS GOVERNMENT 2.5% 15-07-35 EUR 1.350.000 1.322.460 1.298.066 0,14
Portugal 4.408.850 4.665.300 0,49
PORTUGAL OBRIGACOES DO TESOURO OT EUR 5.000.000 4.408.850 4.665.300 0,49
1.65% 16-07-32
Espaia 19.548.252 20.159.854 2,13
SPAIN GOVERNMENT BOND 1.0% 31-10-50 EUR 3.720.000 2.020.097 1.985.662 0,21
SPAIN GOVERNMENT BOND 1.85% 30-07-35 EUR 2.250.000 1.894.448 1.993.973 0,21
SPAIN GOVERNMENT BOND 1.9% 31-10-52 EUR 1.500.000 1.025.520 978.735 0,10
SPAIN GOVERNMENT BOND 1.95% 30-04-26 EUR 3.500.000 3.392.805 3.497.340 0,37
SPAIN GOVERNMENT BOND 1.95% 30-07-30 EUR 6.000.000 5.520.720 5.838.240 0,62
SPAIN GOVERNMENT BOND 2.55% 31-10-32 EUR 1.700.000 1.595.501 1.661.869 0,18
SPAIN GOVERNMENT BOND 3.25% 30-04-34 EUR 3.000.000 2.958.390 3.024.660 0,32
SPAIN GOVERNMENT BOND 4.2% 31-01-37 EUR 1.100.000 1.140.772 1.179.376 0,12
Bonos a tipo variable 2.056.000 2.016.060 0,21
Italia 2.056.000 2.016.060 0,21
CASSA DEP E3R+1.94% 28-06-26 EUR 2.000.000 2.056.000 2.016.060 0,21
Instrumentos del mercado monetario 24.737.220 24.740.477 2,61
Mercado del Tesoro 24.737.220 24.740.477 2,61
Italia 24.737.220 24.740.477 2,61
ITALY BUONI ORDINARI DEL TESORO BOT ZCP EUR 25.000.000 24.737.220 24.740.477 2,61
12-06-26
Total cartera de valores 939.991.377 931.504.616 98,29
Efectivo en bancos/(pasivos bancarios) 9.642.882 1,02
Otros activos/(pasivos) netos 6.583.846 0,69
Total 947.731.344 100,00

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros.
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GAMAX FUNDS - JUNIOR

Estado del patrimonio neto a 31/12/25

Activos
Cartera de valores al valor de mercado
Precio de coste
Efectivo en bancos y liquidez
Cuentas por cobrar de suscripciones
Plusvalia latente neta sobre futuros financieros
Cuentas por cobrar por dividendos, netas
Cuentas por cobrar por intereses, netas
Otros activos

Pasivos

Descubiertos bancarios

Cuentas por pagar sobre inversiones adquiridas
Cuentas por pagar por reembolsos

Minusvalia latente neta en contratos de divisas a plazo
Comisiones de gestién e inversion a pagar

Intereses por pagar, netos

Otro pasivo

Patrimonio neto

Nota

22

28

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros.

Expresado en EUR

1.126.214.407
1.110.645.135
1.001.536.650
13.078.162
920.648
629.904
848.259
24.670

67.630

5.316.797
2.497.105
431.761
5563.557
204.515
936.117
6.226
687.517

1.120.897.610
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GAMAX FUNDS - JUNIOR

Estado de resultados y variaciones en el patrimonio neto del 01/01/25 al 31/12/25

Nota Expresado en EUR

Ingresos 13.448.339
Dividendos de la cartera de valores, netos 12.870.510
Intereses bancarios sobre cuentas de efectivo 524.300
Ingresos por préstamo de valores 8 47172
Otros ingresos 6.356
Gastos 13.505.563
Comisiones de gestidn y gestion de tesoreria 3 11.171.289
Comision de gestion de inversiones 3 228.054
Comisién de rentabilidad 4 170.940
Honorarios de la Entidad Depositaria 261.979
Comisiones del agente de domiciliacion y de administracion central 5 597.169
Honorarios de auditores 49.715
Honorarios de letrados 132.449
Comisiones por transacciones 2.10 89.577
Impuesto sobre las suscripciones («Taxe d'abonnement») 7 163.532
Intereses pagados por descubierto bancario 73.840
Otros gastos 567.022
Ingresos/(gastos) netos de las inversiones -57.224

Beneficio/(pérdida) realizado neto sobre:

- ventas de valores de inversién 22,23 84.593.727
- opciones 2.6 -183.054
- contratos sobre divisas a plazo 2.7 -1.740.721
- futuros financieros 2.8 -2.579.280
- divisas 24 -19.410.965
Beneficio/(pérdida) realizado neto 60.622.483
Variacion de la revalorizacién/(minusvalia) latente neta en:

- inversiones 22 -112.673.893
- contratos sobre divisas a plazo 2.7 -719.229
- futuros financieros 2.8 2.150.176
Incremento/(reduccién) neto del patrimonio neto como resultado de las operaciones -50.620.463
Suscripciones de participaciones 122.695.813
Reembolsos de participaciones -161.997.658
Incremento/(reduccién) neto del patrimonio neto -89.922.308
Patrimonio neto al comienzo del ejercicio 1.210.819.918
Patrimonio neto al cierre del ejercicio 1.120.897.610

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros.
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GAMAX FUNDS - JUNIOR

Estadisticas

31/12/2025

31/12/2024

31/12/2023

Total patrimonio neto

Participaciones de Clase A

Numero de participaciones

Valor liquidativo de la participacion
Participaciones de Clase |

Numero de participaciones

Valor liquidativo de la participacion

EUR

EUR

EUR

1.120.897.610

5.639.990
22,53

32.521.022
30,56

1.210.819.918

6.092.485
23,74

33.439.115
31,88

1.147.065.402

6.625.820
19,98

38.038.437
26,67
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GAMAX FUNDS - JUNIOR

Variaciones en el niumero de participaciones en circulacion del 01/01/25 al 31/12/25

Participaciones en circulacién al

Participaciones

Participaciones Participaciones en circulacion al

01/01/2025 emitidas reembolsadas 31/12/2025
Participaciones de Clase A 6.092.485 229.912 682.407 5.639.990
Participaciones de Clase | 33.439.115 3.880.021 4.798.115 32.521.022
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GAMAX FUNDS - JUNIOR

Cartera de valores al 31/12/25

Numero/ Precio de Valor de % del
Valor coste mercado  patrimo-
Denominacion Divisa tedrico (en EUR) (en EUR) nio neto
Valores mobiliarios admitidos a cotizacion en un mercado
oficial o negociados en otro mercado regulado 923.139.188 1.023.052.964 91,27
Acciones 923.139.188 1.023.052.964 91,27
Australia 1.152.562 1.107.680 0,10
ARISTOCRAT LEISURE LTD AUD 9.329 335.614 306.891 0,03
WESFARMERS LTD AUD 6.767 323.706 314.809 0,03
WOOLWORTHS GROUP LTD AUD 29.038 493.242 485.980 0,04
Bélgica 4.972.356 5.046.044 0,45
ANHEUSER-BUSCH INBEV SA/NV EUR 67.626 3.497.546 3.714.020 0,33
D'IETEREN GROUP EUR 8.689 1.474.810 1.332.024 0,12
Canada 9.220.214 10.969.606 0,98
ALIMENTATION COUCHE-TARD INC CAD 11.642 578.296 540.546 0,05
DOLLARAMA INC CAD 25.989 2.516.356 3.326.708 0,30
LOBLAW COMPANIES LTD CAD 10.411 397.004 401.272 0,04
LULULEMON ATHLETICA INC USD 7.098 1.515.740 1.271.706 0,11
MAGNA INTERNATIONAL INC CAD 29.803 1.292.638 1.361.174 0,12
SAPUTO INC CAD 52.477 1.124.732 1.341.893 0,12
SHOPIFY INC - CLASS A CAD 19.563 1.795.448 2.726.308 0,24
China 18.007.625 18.418.495 1,64
ALIBABA GROUP HOLDING LTD HKD 283.700 4.572.180 4.480.167 0,40
ALIBABA GROUP HOLDING-SP ADR UsD 26.448 3.813.219 3.314.519 0,30
ANTA SPORTS PRODUCTS LTD HKD 29.200 322.848 257.847 0,02
BAIDU INC-CLASS A HKD 61.700 819.369 874.565 0,08
BYD CO LTD-H HKD 55.000 563.173 586.651 0,05
MEITUAN-CLASS B HKD 43.870 816.271 500.056 0,04
NETEASE INC HKD 60.400 1.170.686 1.464.082 0,13
TENCENT HOLDINGS LTD HKD 74.700 3.761.934 4.898.227 0,44
TENCENT MUSIC ENTERTAINM-ADR usbD 70.400 846.469 1.057.332 0,09
XIAOMI CORP-CLASS B HKD 229.000 1.321.475 985.049 0,09
Dinamarca 4.284.754 2.771.747 0,25
NOVO NORDISK A/S-B DKK 31.700 2.338.901 1.380.614 0,12
PANDORA A/S DKK 14.682 1.945.854 1.391.133 0,12
Francia 63.907.445 69.196.247 6,17
ACCOR SA EUR 39.072 1.443.640 1.876.628 0,17
CARBIOS EUR 58.907 1.789.422 673.307 0,06
CARREFOUR SA EUR 74.609 1.032.001 1.060.567 0,09
DANONE EUR 56.965 3.882.780 4.387.444 0,39
ESSILORLUXOTTICA EUR 32.298 5.883.542 8.746.298 0,78
HERMES INTERNATIONAL EUR 5.984 10.430.151 12.698.048 1,13
KERING EUR 4.538 1.345.854 1.363.669 0,12
L'OREAL EUR 52.624 19.312.616 19.310.377 1,72
LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUI EUR 29.845 18.787.439 19.079.909 1,70
Alemania 13.161.581 14.260.609 1,27
ADIDAS AG EUR 12.282 2.287.222 2.076.272 0,19
ALLIANZ SE-REG EUR 10.792 2.422.672 4.214.276 0,38
CONTINENTAL AG EUR 6.319 369.842 429.439 0,04
CTS EVENTIM AG & CO KGAA EUR 13.688 785.307 1.074.508 0,10
DR ING HC F PORSCHE AG EUR 41.524 2.927.845 1.894.325 0,17
HENKEL AG & CO KGAA VOR-PREF EUR 4.962 342573 345.256 0,03

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros.
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GAMAX FUNDS - JUNIOR

Cartera de valores al 31/12/25

Numero/ Precio de Valor de % del

Denominacién Divisa Valor coste mercado patrimo-
tedrico (en EUR) (en EUR) nio neto

MERCEDES-BENZ GROUP AG EUR 53.902 2.835.610 3.237.893 0,29
ZALANDO SE EUR 39.015 1.190.510 988.640 0,09
Hong Kong 4.733.747 4.978.182 0,44
AIA GROUP LTD HKD 291.000 2.525.782 2.596.667 0,23
GALAXY ENTERTAINMENT GROUP L HKD 218.161 922.108 906.476 0,08
WH GROUP LTD HKD 1.551.377 1.285.857 1.475.039 0,13
India 3.741.078 3.370.976 0,30
APOLLO HOSPITALS ENTERPRISE INR 12.782 948.891 846.234 0,08
HDFC BANK LIMITED INR 93.549 915.148 877.977 0,08
INDIAN HOTELS CO LTD INR 238.321 1.877.040 1.646.765 0,15
Irlanda 3.010.559 3.074.587 0,27
APTIV PLC Usb 29.666 1.847.758 1.940.142 0,17
KERRY GROUP PLC-A EUR 14.638 1.162.801 1.134.445 0,10
Italia 26.171.670 26.472.685 2,36
BRUNELLO CUCINELLI SPA EUR 46.617 3.995.001 4.588.045 0,41
DAVIDE CAMPARI-MILANO NV EUR 138.696 1.308.161 768.098 0,07
ERMENEGILDO ZEGNA NV UsD 242.619 2.399.843 2.129.377 0,19
FERRARI NV EUR 33.264 9.328.130 10.601.237 0,95
MONCLER SPA EUR 58.338 3.261.919 3.203.923 0,29
PRADA S.P.A. HKD 1.052.300 5.878.616 5.182.005 0,46
Japon 49.888.956 50.131.735 4,47
ASICS CORP JPY 85.200 1.793.083 1.740.369 0,16
BANDAI NAMCO HOLDINGS INC JPY 72.300 2.089.818 1.640.871 0,15
COCA-COLA BOTTLERS JAPAN HOL JPY 55.600 868.358 958.493 0,09
DENSO CORP JPY 184.700 2.455.584 2.168.254 0,19
FAST RETAILING CO LTD JPY 11.300 2.980.362 3.500.159 0,31
ISETAN MITSUKOSHI HOLDINGS L JPY 63.400 729.301 784.626 0,07
KOBE BUSSAN CO LTD JPY 58.200 1.327.007 1.199.925 0,11
MATSUKIYOCOCOKARA & CO JPY 81.200 1.311.330 1.197.947 0,11
NINTENDO CO LTD JPY 16.500 932.066 950.992 0,08
NITORI HOLDINGS CO LTD JPY 39.400 821.410 587.807 0,05
ORIENTAL LAND CO LTD JPY 192.900 4.159.809 3.041.567 0,27
RECRUIT HOLDINGS CO LTD JPY 34.100 1.650.428 1.641.127 0,15
RYOHIN KEIKAKU CO LTD JPY 93.800 732.369 1.419.554 0,13
SANRIO CO LTD JPY 34.900 1.343.283 933.507 0,08
SEGA SAMMY HOLDINGS INC JPY 68.000 1.286.546 905.550 0,08
SONY GROUP CORP JPY 710.700 12.899.314 15.557.370 1,39
SUBARU CORP JPY 102.700 1.855.114 1.896.715 0,17
SUMITOMO ELECTRIC INDUSTRIES JPY 8.100 265.960 278.700 0,02
SUZUKI MOTOR CORP JPY 130.700 1.530.263 1.659.821 0,15
TOYOTA MOTOR CORP JPY 317.900 5.851.380 5.803.692 0,52
UNICHARM CORP JPY 219.500 1.625.340 1.068.684 0,10
ZOZO INC JPY 170.300 1.380.831 1.196.004 0,11
Paises Bajos 9.085.258 9.781.283 0,87
KONINKLIJKE AHOLD DELHAIZE N EUR 86.290 2.703.537 3.014.973 0,27
MAGNUM ICE CREAM CO NV/THE GBP 11.305 145.288 152.025 0,01
MAGNUM ICE CREAM CO NV/THE EUR 286.374 3.727.346 3.853.449 0,34
PROSUS NV EUR 52.249 2.509.087 2.760.837 0,25

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros.
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Cartera de valores al 31/12/25

Denominacion Divisa Namero/ Precio de Valor de % del

Valor coste mercado  patrimo-

tedrico (en EUR) (en EUR) nio neto

Polonia 1.438.954 1.317.160 0,12
ALLEGRO.EU SA PLN 179.014 1.438.954 1.317.160 0,12
Singapur 7.214.755 6.003.410 0,54
SEA LTD-ADR UsbD 23.167 3.726.493 2.528.796 0,23
TRIP.COM GROUP LTD HKD 44,550 2.751.555 2.780.039 0,25
WILMAR INTERNATIONAL LTD SGD 339.600 736.707 694.575 0,06
Corea del Sur 2.868.761 4.448.234 0,40
SAMSUNG ELECTR-GDR REG S usbD 1.658 1.831.901 2.918.791 0,26
SAMSUNG ELECTRONICS CO LTD KRW 21.607 1.036.860 1.529.443 0,14
Espaia 8.594.958 11.269.195 1,01
AMADEUS IT GROUP SA EUR 19.664 1.343.980 1.236.079 0,11
HBX GROUP INTERNATIONAL PLC EUR 88.686 1.015.849 650.955 0,06
INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL EUR 165.704 6.235.129 9.382.160 0,84
Suecia 4.695.975 4.415.504 0,39
EVOLUTION AB SEK 24.956 2.053.931 1.453.757 0,13
SPOTIFY TECHNOLOGY SA UsD 6.039 2.642.044 2.961.747 0,26
Suiza 38.128.765 47.052.933 4,20
AVOLTA AG CHF 22.699 994.149 1.150.571 0,10
CHOCOLADEFABRIKEN LINDT-PC CHF 311 3.664.999 3.875.796 0,35
CIE FINANCIERE RICHEMO-A REG CHF 104.551 13.100.871 19.341.935 1,73
GALDERMA GROUP AG CHF 20.124 1.549.761 3.507.635 0,31
GARMIN LTD UsbD 1.348 231.056 235.116 0,02
NESTLE SA-REG CHF 184.823 16.387.920 15.648.347 1,40
UBS GROUP AG-REG CHF 82.873 2.200.008 3.293.533 0,29
Taiwan 2.259.356 2.925.740 0,26
TAIWAN SEMICONDUCTOR MANUFAC TWD 71.000 2.259.356 2.925.740 0,26
Reino Unido 56.166.448 61.950.476 5,53
ASSOCIATED BRITISH FOODS PLC GBP 67.639 1.746.956 1.660.262 0,15
BRITISH AMERICAN TOBACCO PLC GBP 273.934 9.726.935 13.168.546 1,17
COMPASS GROUP PLC GBP 91.894 2.904.405 2.495.717 0,22
DIAGEO PLC GBP 154.217 4.113.891 2.831.980 0,25
IMPERIAL BRANDS PLC GBP 261.952 8.247.988 9.395.631 0,84
INTERCONTINENTAL HOTELS GROU GBP 16.644 1.671.277 1.991.215 0,18
JD SPORTS FASHION PLC GBP 539.556 549.630 527.283 0,05
KINGFISHER PLC GBP 302.536 1.076.289 1.091.023 0,10
NEXT PLC GBP 13.940 1.675.603 2.180.496 0,19
PEARSON PLC GBP 41.370 507.397 498.014 0,04
RECKITT BENCKISER GROUP PLC GBP 118.044 7.715.988 8.132.476 0,73
TESCO PLC GBP 2.253.864 9.954.064 11.457.217 1,02
UNILEVER PLC GBP 51.217 2.747.067 2.850.052 0,25
UNILEVER PLC EUR 65.887 3.528.957 3.670.565 0,33
Estados Unidos de América 583.865.880 657.270.816 58,64
AIRBNB INC-CLASS A USD 28.001 3.460.806 3.260.294 0,29
ALIGN TECHNOLOGY INC USD 10.278 2.989.429 1.382.244 0,12
ALPHABET INC-CL A USD 40.939 4.685.980 10.927.163 0,97
ALTRIA GROUP INC USD 97.854 4.656.312 4.807.608 0,43
AMAZON.COM INC Usb 370.551 54.240.620 73.278.245 6,54
AMERICAN EXPRESS CO UsSD 11.758 2.933.674 3.733.741 0,33

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros.
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Cartera de valores al 31/12/25

Precio de Valor de % del

Denominacion Divisa Namero/ coste mercado  patrimo-
Valor teérico (en EUR) (en EUR) nio neto

APPLE INC Usb 29.290 5.092.839 6.802.324 0,61
APPLOVIN CORP-CLASS A UsD 3.007 1.316.677 1.774.024 0,16
ARCHER-DANIELS-MIDLAND CO UsD 48.347 2.552.643 2.391.755 0,21
AUTOZONE INC UsD 3.032 7.451.473 8.764.139 0,78
BEST BUY CO INC UsD 10.856 689.855 626.238 0,06
BOOKING HOLDINGS INC UsD 2.236 8.243.372 10.320.285 0,92
BURLINGTON STORES INC UsD 16.232 3.869.663 3.975.829 0,35
CARNIVAL CORP UsD 510.138 12.542.357 13.371.138 1,19
CARVANA CO UsD 7.744 2.126.473 2.828.962 0,25
CELSIUS HOLDINGS INC UsD 49.614 2.544.531 1.946.838 0,17
CHIPOTLE MEXICAN GRILL INC USD 141.046 5.847.342 4.443.036 0,40
CHURCH & DWIGHT CO INC USD 7.055 531.920 506.633 0,05
COCA-COLA CO/THE USD 153.268 8.803.968 9.133.383 0,81
COLGATE-PALMOLIVE CO USD 77.887 5.989.503 5.266.654 0,47
CONSTELLATION BRANDS INC-A USD 17.422 2.401.381 2.076.238 0,19
COSTCO WHOLESALE CORP USD 17.996 13.791.255 13.248.490 1,18
DARDEN RESTAURANTS INC USD 36.794 6.532.719 5.787.346 0,52
DECKERS OUTDOOR CORP USD 16.493 1.905.239 1.473.198 0,13
DELTA AIR LINES INC USD 163.322 6.641.535 9.631.116 0,86
DICK'S SPORTING GOODS INC USD 21.762 4.089.348 3.682.615 0,33
DOLLAR TREE INC UsSD 10.398 855.097 1.096.704 0,10
DOMINOQ'S PIZZA INC USD 4.108 1.616.345 1.474.038 0,13
DOORDASH INC - A USD 67.233 12.742.529 13.044.065 1,16
DRAFTKINGS INC-CL A USD 35.095 1.082.408 1.037.464 0,09
DR HORTON INC USD 22.929 3.286.558 2.837.826 0,25
DUTCH BROS INC-CLASS A USD 104.625 5.510.578 5.520.207 0,49
EBAY INC USD 96.253 5.755.119 7.129.852 0,64
ESTEE LAUDER COMPANIES-CL A UsbD 91.272 7.882.709 8.215.528 0,73
ETSY INC USD 24.700 1.744.443 1.162.897 0,10
EXPEDIA GROUP INC USD 6.044 956.439 1.464.932 0,13
FIVE BELOW USD 49.665 6.539.363 7.965.576 0,71
GENERAL MILLS INC USD 34.430 1.604.956 1.366.542 0,12
GENERAL MOTORS CO USD 65.596 3.483.271 4.592.864 0,41
HASBRO INC USD 42.100 2.847.133 2.959.907 0,26
HERSHEY CO/THE UsSD 28.374 4.347.336 4.396.359 0,39
HILTON WORLDWIDE HOLDINGS IN UsD 68.310 11.271.592 16.872.282 1,51
HINGE HEALTH INC-A UsD 19.833 655.563 779.759 0,07
HOME DEPOT INC UsD 90.980 32.000.004 26.798.421 2,39
JPMORGAN CHASE & CO UsD 17.012 2.763.634 4.679.186 0,42
KIMBERLY-CLARK CORP UsD 31.693 3.501.777 2.737.643 0,24
KROGER CO UsD 47.323 2.634.454 2.522.605 0,23
LAS VEGAS SANDS CORP UsD 34.235 1.458.893 1.895.394 0,17
LOWE'S COS INC UsD 66.824 14.940.560 13.820.011 1,23
MARRIOTT INTERNATIONAL -CL A usbD 2.340 562.596 624.756 0,06
MCCORMICK & CO-NON VTG SHRS UsD 22.100 1.572.798 1.287.076 0,11
MCDONALD'S CORP UsD 47.162 11.552.529 12.354.731 1,10
META PLATFORMS INC-CLASS A UsD 13.342 6.302.492 7.556.325 0,67
MICROSOFT CORP UsD 14.280 3.949.984 5.920.155 0,53
MONDELEZ INTERNATIONAL INC-A usbD 85.910 5.153.004 4.004.530 0,36
MONSTER BEVERAGE CORP UsD 211.243 11.808.851 13.906.808 1,24
MORGAN STANLEY UsD 25.330 2.282.126 3.857.717 0,34
NETFLIX INC UsD 82.400 4.553.025 6.571.818 0,59

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros.
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Cartera de valores al 31/12/25

Precio de Valor de % del

Namero/ coste mercado  patrimo-

Denominacion Divisa Valor tedrico (en EUR) (en EUR) nio neto
NIKE INC -CL B UsD 123.824 9.486.978 6.443.671 0,57
NVIDIA CORP UsD 18.271 1.146.460 2.914.099 0,26
NVR INC UsD 341 2.484.800 2.124.910 0,19
O'REILLY AUTOMOTIVE INC UsD 152.088 9.683.016 11.831.007 1,06
PAYPAL HOLDINGS INC UsD 53.195 4.035.568 2.673.661 0,24
PEPSICO INC UsSD 102.961 14.455.178 12.623.088 1,13
PERFORMANCE FOOD GROUP CO UsD 37.697 3.272.534 2.892.396 0,26
PHILIP MORRIS INTERNATIONAL usbD 42512 4.972.248 5.855.184 0,52
PINTEREST INC- CLASS A UsD 44.100 1.366.132 976.250 0,09
PROCTER & GAMBLE CO/THE UsD 84.746 12.216.418 10.381.989 0,93
PULTEGROUP INC UsD 3.076 340.256 309.026 0,03
RALPH LAUREN CORP UsSD 6.300 1.675.122 1.921.638 0,17
ROBINHOOD MARKETS INC - A USD 9.680 1.013.646 950.424 0,08
ROBLOX CORP -CLASS A UsD 17.521 1.038.158 1.219.027 0,11
ROSS STORES INC USD 52.219 7.151.492 8.058.118 0,72
ROYAL CARIBBEAN CRUISES LTD USD 44.696 9.346.946 10.707.882 0,96
SIMON PROPERTY GROUP INC USD 43.504 6.726.019 6.912.321 0,62
SOMNIGROUP INTERNATIONAL INC usbD 36.515 2.661.119 2.804.499 0,25
STARBUCKS CORP UsD 71.616 6.150.627 5.192.213 0,46
SYSCO CORP UsD 44.960 3.133.466 2.837.124 0,25
TAKE-TWO INTERACTIVE SOFTWRE usD 28.300 3.926.034 6.207.299 0,55
TAPESTRY INC UsSD 35.435 3.381.520 3.903.470 0,35
TARGET CORP UsSD 4.215 418.224 349.252 0,03
TESLA INC USD 101.505 29.782.941 39.228.573 3,50
TJX COMPANIES INC UsD 169.209 14.758.922 22.355.418 1,99
TWILIO INC - A UsSD 15.850 1.665.299 1.942.951 0,17
ULTA BEAUTY INC UsSD 708 292.099 365.419 0,03
UNITED AIRLINES HOLDINGS INC USD 101.259 8.522.254 9.603.609 0,86
US FOODS HOLDING CORP USD 89.101 6.023.075 5.752.900 0,51
VF CORP USD 56.707 987.252 880.614 0,08
VIKING HOLDINGS LTD USD 32.884 1.466.093 2.016.919 0,18
VISA INC-CLASS A SHARES USD 8.203 2.135.190 2.466.934 0,22
WALMART INC USD 429.621 29.737.050 40.892.276 3,65
WALT DISNEY CO/THE USD 27.200 2.748.727 2.655.345 0,24
WARBY PARKER INC-CLASS A UsD 20.215 338.136 378.564 0,03
WAYFAIR INC- CLASS A UsSD 63.839 5.583.807 5.485.099 0,49
WILLIAMS-SONOMA INC UsD 44.096 6.892.061 6.802.751 0,61
YUM! BRANDS INC UsSD 80.832 9.701.935 10.461.380 0,93
Uruguay 6.567.529 6.819.621 0,61
MERCADOLIBRE INC usD 3.968 6.567.529 6.819.621 0,61
Otros valores mobiliarios 207.806 52.192 0,00
Acciones 207.806 52.192 0,00
Japon 207.806 52.192 0,00
SPIBER INC* JPY 7.229 207.806 52.192 0,00
Organismos de inversion colectiva 78.189.656 87.539.979 7,81
Acciones/participaciones en fondos de inversién 78.189.656 87.539.979 7,81
Irlanda 78.189.656 87.539.979 7,81
ISHARES SP 500 CONSUMER DISCR SECTOR EUR 1.970.255 21.119.927 28.379.553 2,53

ETF

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros.
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Cartera de valores al 31/12/25

Precio de Valor de % del

Namero/ coste mercado  patrimo-

Denominacion Divisa  Valor teérico (en EUR) (en EUR) nio neto
XTRACKERS IE PLC -XTRA MSCI WO CON EUR 1.347.311 57.069.729 59.160.426 5,28

STAPLES 1C

Total cartera de valores 1.001.536.650 1.110.645.135 99,09
Efectivo en bancos/(pasivos bancarios) 10.581.057 0,94
Otros activos/(pasivos) netos -328.582 -0,03
Total 1.120.897.610 100,00

*Este titulo se valora a su valor razonable.

Las notas adjuntas forman parte integrante de estos estados financieros.
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Contratos a plazo sobre divisas

A 31 de diciembre de 2025 estaban vigentes los siguientes contratos a plazo sobre divisas:

GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC

Divisa Numero Divisa Numero Vencimiento Latente Contraparte
adquirida adquirida vendida vendida fecha (en EUR)
usDb 7.400.000 EUR 6.330.023 11/03/26 -57.115 Société Générale SA
-57.115

GAMAX FUNDS - JUNIOR

Divisa Numero Divisa Numero Vencimiento Latente Contraparte
adquirida adquirida vendida vendida fecha (en EUR)
usb 26.497.500 EUR 22.666.189 11/03/26 -204.515 Société Générale SA
-204.515
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Futuros financieros

A 31 de diciembre de 2025 estaban vigentes los siguientes contratos de futuros:

GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC

Cantidad Denominacién Divisa Compromiso Latente Intermediario
Compral (en EUR) (en EUR)
(venta) (en valor absoluto)
Futuros sobre indices
184 MSCI AC Asia Pacific 03/26 usb 6.828.272 18.700 Goldman Sachs Intl Ldn
18.700

GAMAX FUNDS - JUNIOR

Denominacion Divisa

Intermediario

Numero Compromiso Latente
Compra/ (en EUR) (en EUR)
(venta) (en valor absoluto)
Futuros sobre indices
-326 EMINI CONS STA IDX 03/26 usDb 21.948.199 246.333 Goldman Sachs Intl Ldn
60 E-MINI CONSUMER-CME 03/26 usb 12.417.553 38.270 Goldman Sachs Intl Ldn
247 MSCI World Cons 03/26 usb 10.809.456 90.536 Goldman Sachs Intl Ldn
52 NASDAQ 100 E-MIN 03/26 usbD 22.520.783 254.764 Goldman Sachs Intl Ldn
629.904
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GAMAX FUNDS FCP

Otras notas a los estados financieros

1 - Informacién general

GAMAX FUNDS FCP (el «Fondo») ha sido establecido a modo de fondo de inversion colectiva («fonds commun de placement») con arreglo a la
legislacién del Gran Ducado de Luxemburgo y esta autorizado por la Commission de Surveillance du Secteur Financier como organismo de
inversion colectiva en valores mobiliarios («OICVM») de acuerdo con las disposiciones de la Parte | de la Ley luxemburguesa de 17 de diciembre
de 2010, con sus oportunas reformas (la «Ley de 2010»).

El Fondo esta gestionado por Mediolanum International Funds Limited (la «Sociedad Gestora»), que esta facultada para prestar servicios de
conformidad con el art. 119 de la Ley de 2010. La Sociedad Gestora se constituyd el 27 de marzo de 1997 como sociedad de responsabilidad
limitada (private company limited by shares) con arreglo a la legislacion irlandesa y tiene su domicilio social en 3 Dublin Landings, North Wall
Quay, Dublin 1, Irlanda. Tiene un capital social autorizado de 6.250.000 EUR y un capital asignado y desembolsado de 165.203 EUR. En el caso
de que se nombren uno o varios gestores de inversiones, gestores delegados de inversiones o gestores de tesoreria, la Sociedad Gestora velara
por la coordinacion de las actividades de estos gestores.

A 31 de diciembre de 2025, hay tres Subfondos que pueden recibir suscripciones:

GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC
GAMAX FUNDS - MAXI-BOND
GAMAX FUNDS - JUNIOR

2 - Principales normas de contabilidad

2.1 - Presentacion de los estados financieros

Los estados financieros del Fondo se elaboran de conformidad con los principios contables generalmente aceptados en Luxemburgo y la
normativa luxemburguesa en materia de OICVM conforme al principio contable de gestion continuada.

2.2 - Valoracion de la cartera

El patrimonio neto se calcula aplicando los siguientes principios:

- El valor de los fondos en efectivo o en depdsito, las letras y los pagarés a la vista y las cuentas por cobrar, los gastos anticipados, los
dividendos en efectivo y los intereses declarados o devengados y no recibidos se consideran como su importe total, salvo que no sea probable
que vayan a pagarse o recibirse en su totalidad, en cuyo caso su valor se obtiene de aplicar el descuento que se considere adecuado en tales
circunstancias para reflejar su valor real.

- El valor de los activos cotizados o negociados en cualquier bolsa se basa en el precio de cierre del dia habil anterior en la bolsa que
normalmente constituya su mercado principal. Si un activo cotiza o se negocia en varias bolsas o mercados regulados, se utiliza el precio de
cierre de la bolsa o mercado que constituya el mercado principal para ese activo.

- El valor de los activos que coticen o se negocien en cualquier otro mercado regulado se basa en el precio de cierre del dia habil a efectos
bancarios anterior a la fecha de valoracion pertinente.

- En el caso de que un activo no cotice ni se negocie en una bolsa u otro mercado regulado o si el precio calculado segun lo previsto en el
parrafo anterior no es representativo del valor razonable de mercado del activo en cuestién, el valor de ese activo se basa en el precio de venta
previsible razonablemente que el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora calcule con prudencia y de buena fe.

- El valor de los instrumentos del mercado monetario que no coticen o se negocien en una bolsa de valores u otro mercado regulado, con
vencimiento residual inferior a 12 meses y superior a 90 dias, sera el que resulte de sumar el valor nominal vigente y los intereses devengados.
Los instrumentos del mercado monetario con vencimiento residual inferior a 90 dias que no se negocien en ningin mercado se valoran mediante
el método del coste amortizado, que permite estimar de forma aproximada el valor de mercado.

- El resto de los activos se valora al valor razonable de mercado.

La Sociedad Gestora podra, conforme a su criterio, permitir que se utilicen otros métodos de valoracion si considera que dicha valoracién
permite calcular con mayor precisién el valor razonable de cualquiera de los activos de los Subfondos.

El patrimonio neto de estos Subfondos se determina a 31 de diciembre de 2025, situandose el momento de valoracidn de los presentes estados
financieros a 30 de diciembre de 2025. Si el patrimonio neto se hubiera calculado utilizando los precios de cierre a 31 de diciembre de 2025, el
patrimonio neto de los siguientes Subfondos se habria incrementado o reducido de acuerdo con lo siguiente:

Efecto en el Subfondo (% del Valor liquidativo)

GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC

Participaciones de Clase A 0,04 %
Participaciones de Clase | 0,00%
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2 - Principales normas de contabilidad

2.2. - Valoracién de la cartera

Efecto en el Subfondo (% del Valor liquidativo)
GAMAX FUNDS - MAXI-BOND 0,00%

GAMAX FUNDS - JUNIOR

Participaciones de Clase A -0,35%

Participaciones de Clase | -0,36%

2.3 - Beneficios o pérdidas realizados netos sobre las ventas de inversiones

Las inversiones se contabilizan inicialmente al coste, que es el importe abonado para la adquisicién de valores, incluidas las comisiones por
transacciones. Las plusvalias o minusvalias materializadas netas derivadas de enajenaciones de inversiones se calculan en funcién del coste
medio de la inversién vendida y se reconocen en el Estado de resultados y variaciones del patrimonio neto.

2.4 - Conversion a moneda extranjera

La contabilidad y los estados financieros del Fondo se expresan en euros (EUR). Tanto los activos netos como el valor de mercado de las
inversiones en valores expresados en monedas distintas del EUR se convierten a EUR al tipo de cambio vigente en la fecha de cierre. Los
ingresos y gastos expresados en monedas distintas del EUR se convierten a EUR al tipo de cambio vigente en la fecha de la operacion. La
plusvalia o minusvalia materializada neta de divisas se incluye en el Estado de resultados y variaciones del patrimonio neto. El coste de los
valores denominados en monedas distintas del EUR se convierte al tipo de cambio vigente en la fecha de adquisicion.

Se incluyen a continuacion los tipos de cambio vigentes a 31 de diciembre de 2025 que se emplearon para convertir los activos y los pasivos
denominados en moneda extranjera:

1EUR = 1,7549 AUD 1EUR = 1,60885 CAD 1EUR = 0,93 CHF
1EUR = 8,2189 CNY 1EUR = 7,468 DKK 1EUR = 0,87265 GBP
1EUR = 9,15025 HKD 1EUR = 19.707,24675 IDR 1EUR = 105,581 INR
1EUR = 183,8265 JPY 1EUR = 1.693,87075 KRW 1EUR = 4,75865 MYR
1EUR = 11,8085 NOK 1EUR = 2,02575 NzZD 1EUR = 69,17815 PHP
1EUR = 42159 PLN 1EUR = 10,8115 SEK 1EUR = 1,5108 SGD
1EUR = 37,04515 THB 1EUR = 36,8864 TWD 1EUR = 1,17585 USD
1EUR = 30.889,57995 VND 1EUR = 19,5162 ZAR

2.5 - Estados financieros combinados

Los estados financieros combinados se expresan en EUR. Los estados combinados de situacion muestran la suma de las partidas
correspondientes de los estados financieros de cada uno de los Subfondos.

2.6 - Valoracion de contratos de opciones

Las opciones se valoran al Gltimo precio de mercado conocido en la fecha de cierre. Al cierre del ejercicio no hay contratos de opciones vigentes.

2.7 - Valoracion de contratos a plazo sobre divisas

Los contratos a plazo sobre divisas vigentes se valoran al tipo a plazo aplicable en la fecha de cierre para el periodo que resta hasta el
vencimiento. Al cierre del periodo existen contratos a plazo sobre divisas pendientes. La plusvalia/(minusvalia) materializada neta en contratos a
plazo sobre divisas y la variaciéon de la plusvalia/(minusvalia) latente neta en contratos a plazo sobre divisas se presentan en el Estado de
resultados y variacion del patrimonio neto.

La plusvalia/(minusvalia) materializada neta en contratos a plazo sobre divisas y la variacién de la plusvalia/(minusvalia) latente neta en
contratos a plazo sobre divisas se presentan en el Estado de resultados y variacion del patrimonio neto.

2.8 - Valoracion de contratos de futuros

Los contratos de futuros vigentes se valoran por referencia al ultimo precio de liquidacion disponible en el mercado correspondiente. Al celebrar
un contrato de futuros, el Subfondo esta obligado a depositar, con la agencia de valores, efectivo por un importe equivalente a un determinado
porcentaje del importe del contrato («cuenta de margen»). Posteriormente, el Subfondo realiza y recibe pagos periédicamente en funcién de las
variaciones del valor de mercado de los contratos abiertos.

Para obtener datos de los contratos de futuros vigentes remitase al apartado «Notas a los estados financieros - Instrumentos derivados».
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2.9 - Dividendos e ingresos por intereses

Los ingresos por dividendos se contabilizan en la fecha ex dividendo, una vez deducidas las retenciones fiscales. Los ingresos por intereses se
contabilizan con arreglo al criterio del devengo.

Los Subfondos pueden participar en operaciones de préstamo de valores. Todos los ingresos procedentes de operaciones de préstamo de valores
se devolveran al correspondiente subfondo una vez deducidos los costes y comisiones operativos directos e indirectos. En la Nota 8 se exponen
los pormenores de las operaciones de préstamo de valores.

2.10 - Comisiones por transacciones

Durante el ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2025, los Subfondos incurrieron en las comisiones por transacciones que se indican a
continuacién en relacién con la compra o venta de valores mobiliarios u otros activos aptos para el Fondo:

GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC 4.554 EUR
GAMAX FUNDS - MAXI-BOND 2.770 EUR
GAMAX FUNDS - JUNIOR 89.577 EUR

Los costes de intermediacion se incluyen en la cifra indicada en el apartado «Comisiones por transacciones» del Estado de resultados y
variacion del patrimonio neto, salvo en el caso de los derivados de bonos y los instrumentos derivados.

Ademas, de conformidad con las practicas de los mercados de instrumentos financieros, se aplica un diferencial comprador-vendedor a las

transacciones de compraventa de valores. Con arreglo a este principio, los precios de compra y venta aplicados por el intermediario a una
transaccién dada no son idénticos y la diferencia entre ambos constituye la remuneracion del intermediario.

3 - Comisiones de gestion
Comisiones de gestion

La Sociedad Gestora tiene derecho a percibir, con cargo a los activos de los Subfondos, una comision de gestion que se indica a continuacién,
pagadera a mes vencido:

Clase A (hasta) Clase |
GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC 1,50% 0,90%
GAMAX FUNDS - MAXI-BOND 1,20% 0,65%
GAMAX FUNDS - JUNIOR 1,50% 0,90%

La Sociedad Gestora aplicé una comisiéon de gestiéon del 0,90% a la Clase A del GAMAX FUNDS - MAXI-BOND correspondiente al ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2025.

En el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, la Sociedad Gestora aplicé una comision de gestion del 1,50% para la Clase Ay del 0,90%
para la Clase | de GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC.

En el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, la Sociedad Gestora aplico una comisiéon de gestién del 1,50% para la Clase Ay del 0,90%
para la Clase | de GAMAX FUNDS - JUNIOR.

A cambio de la gestion de los Subfondos, la Sociedad Gestora tiene derecho a percibir, con cargo a los activos de los mismos, una comision de
representacion equivalente al 0,30% (solo para la clase A) anual del patrimonio neto de los Subfondos, pagadera a mes vencido.

Cuando la Sociedad Gestora haya negociado una retrocesion de la comision de gestién aplicada por inversiones en otros fondos, dicha retrocesién
se abonara directamente al Subfondo Gamax FCP correspondiente.

Comisién de gestion de inversiones

El Gestor de Inversiones tiene derecho a percibir, con cargo a los activos de los Subfondos, una comision del 0,02% anual (mas el IVA aplicable)
del patrimonio neto de los Subfondos.

Comisiones de gestion de tesoreria

La Gestora de Tesoreria tiene derecho a percibir, con cargo a los activos de los Subfondos, una comisién del 0,01% anual (mas el IVA aplicable)
del patrimonio neto de los Subfondos, pagadera a mes vencido.

La Sociedad Gestora no aplicéd ninguna comisién de gestion de tesoreria por el GAMAX FUNDS - MAXI-BOND para el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2025.
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4 - Comision de rentabilidad

La Sociedad Gestora tiene derecho a percibir una comisién de rentabilidad por cada Clase de participaciones en circulacion el Dia de Valoracién
anterior a la Fecha de Calculo que equivaldra a un porcentaje del importe del Valor Liquidativo por Participacion de dichas clases (antes de la
deduccién de la comision de rentabilidad aplicable y de los ajustes por distribuciones) que supere el Valor Objetivo de Rentabilidad en el Dia de
Valoracién anterior a la Fecha de Calculo. Toda comisién de rentabilidad de este tipo, en caso de que sea pagadera, estara limitada a un
maximo del 1% del Valor Liquidativo de la Clase de Participaciones correspondiente al cierre del Periodo de Calculo pertinente. En cualquier
Periodo de Caélculo dado, el Valor Objetivo de Rentabilidad de cada Clase de participaciones es equivalente a la cota maxima (en lo sucesivo,
la “CM”) sumada a la tasa critica de rentabilidad (en lo sucesivo “Tasa Critica de Rentabilidad”) de ese Periodo de Calculo.

Cuando se calcule el Valor Objetivo de Rentabilidad también podran realizarse ajustes por suscripciones y reembolsos. Los ajustes son
necesarios para que la comisiéon de rentabilidad remunere a la Sociedad Gestora por los beneficios obtenidos por el Subfondo atribuibles a la
Clase de Participaciones pertinente (es decir, por el valor absoluto real) en el Periodo de Calculo correspondiente, en lugar de aplicarse
incrementos artificiales a la comisién de rentabilidad simplemente por un Valor Liquidativo mayor debido a nuevas suscripciones (es decir, dichos
incrementos no deberian tenerse en cuenta). Esos incrementos artificiales de la comisiéon de rentabilidad suelen producirse poco después del
lanzamiento de un nuevo Subfondo, cuando el volumen de las entradas de capital es sustancial en relacién con el Patrimonio neto del Fondo
atribuible a la Clase de Participaciones pertinente. Todo ajuste requerido se hara sobre la comisién de rentabilidad devengada en el momento de
realizarse las suscripciones pertinentes. Los inversores deben tener presente que la comision de rentabilidad se calcula para la Clase de
Participaciones y no para los inversores de manera particular (en funcién de cada Participacion).

La CM se describe a continuacién, y los porcentajes y las Tasas Criticas de Rentabilidad aplicables a cada tipo de Subfondo se indican en la
tabla de la pagina siguiente.

La CM de una Clase de participaciones se fijara inicialmente en el precio de oferta inicial de la Clase de participaciones en el momento de su
creacion. La CM inicial no variara hasta el momento en el que se materialice y sea pagadera una comision de rentabilidad al cierre de un Periodo
de Calculo posterior. Cuando dicha comisién de rentabilidad se materialice y se abone, la CM se ajustara al alza (es decir, en la medida en que
se supere el Valor Objetivo de Rentabilidad). La CM ajustada sera equivalente al Valor Liquidativo por Participacion de la Clase de
Participaciones en cuestién al cierre del Periodo de Calculo en virtud del cual se materializé y se aboné una comisién de rentabilidad. Si el Valor
Liquidativo por Participacion no supera el Valor Objetivo de Rentabilidad en el Dia de Valoraciéon anterior a la Fecha de Calculo, no sera
pagadera comision de rentabilidad alguna (ni siquiera si el Valor Liquidativo por Participacion superé el Valor Objetivo de Rentabilidad en algin
momento durante el Periodo de Calculo) y la CM no variara respecto al cierre del Periodo de Calculo previo.

La comision de rentabilidad se calcula el primer Dia de negociacién de enero de cada afio (en lo sucesivo, la «<Fecha de Calculo»). El Periodo
de Calculo es el periodo de 12 meses inmediatamente anterior a la Fecha de Calculo (el «Periodo de Calculo»). Se utilizara el precio de oferta
inicial de la Clase de Participaciones en el momento de su creacion como CM a efectos del calculo de la comisién de rentabilidad en el primer
Periodo de Calculo para una Clase de Participaciones. En el caso de las Clases de Participaciones nuevas, el primer Periodo de Calculo
comenzara el ultimo dia del periodo de oferta inicial y concluira al cierre del primer Periodo de Calculo. La comisién de rentabilidad se devengara
diariamente y se materializara, sera pagadera y se abonara a la Sociedad Gestora anualmente a periodos vencidos al cierre de cada Periodo de
Célculo. Para calcular la comision de rentabilidad se tiene en cuenta el Valor Liquidativo de cada Clase de Participaciones en circulacion del
Subfondo correspondiente.

El Valor Liquidativo por participacién de una Clase de participaciones empleado con fines de suscripcién o reembolso puede incluir, en su caso,
una asignacion para el devengo de la comision de rentabilidad. Para determinar los devengos, llegado el caso, el Periodo de Calculo se define
como el periodo hasta la fecha de valoracion desde la Fecha de Calculo previa.

En caso de que un Participe solicite el reembolso en medio de un Periodo de Célculo, toda comisién de rentabilidad devengada hasta el
momento del reembolso se abonara de forma prorrateada. Para calcular dicha comisién de rentabilidad, se aplicara la Tasa Critica de
Rentabilidad establecida en la tabla siguiente de forma prorrateada hasta el momento del reembolso durante el Periodo de Calculo.

Tipo de Subfondo (Tasa Critica de Porcentaje aplicable sobre el importe en que el Valor Liquidativo de la
Rentabilidad* participacion supere al Valor Objetivo de Rentabilidad
Renta variable 5% 20%
Renta fija 3% 20%

*En caso de que al cierre de un Periodo de Calculo no sea pagadera una comisién de rentabilidad, la Tasa Critica de Rentabilidad para el
siguiente Periodo de Calculo se aplicara segun los tipos establecidos en la tabla anterior y no se acumulara, lo que también incluye el Periodo de
Célculo anterior en el que no hubo comisién de rentabilidad. Por ejemplo, si al cierre del primer Periodo de Calculo de un Subfondo de renta
variable no es pagadera una comisién de rentabilidad, la Tasa Critica de Rentabilidad del siguiente Periodo de Calculo seguira siendo del 5%
para GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC y GAMAX FUNDS - JUNIOR, y del 3% para GAMAX FUNDS - MAXI-BOND de manera prorrateada, sin
acumularse a la del primer y segundo Periodos de Calculo (10% para GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC y GAMAX FUNDS - JUNIOR, y 6% para
GAMAX FUNDS - MAXI-BOND).

El Valor Liquidativo de una Clase de Participaciones utilizado para calcular la comision de rentabilidad es el obtenido tras descontar todos los
costes y gastos en los que incurre el Subfondo pertinente que se atribuyan a esa Clase, pero se calculara sin deducir la propia comisiéon de
rentabilidad devengada, siempre que ello redunde en el interés de los Participes.

La Sociedad Gestora puede renunciar, permanente o temporalmente, a parte o a la totalidad de la comisiéon de rentabilidad devengada sobre
parte o la totalidad de los activos gestionados atribuibles a la Clase o Clases de Participaciones pertinentes.

La comisién de rentabilidad la calculara el Agente Administrativo (sujeta a comprobacién del administrador fiduciario) y sera pagadera tras 10
dias habiles a partir de la Fecha de Calculo.
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4 - Comision de rentabilidad

La Sociedad Gestora tiene derecho a cobrar una comisién de rentabilidad solo si la diferencia porcentual entre el Valor Liquidativo de la
participacion y el valor objetivo de rentabilidad es una cifra positiva en el dia de valoracién al cierre del Periodo de Calculo.

En el calculo de esta comisién se incluyen las plusvalias y minusvalias, materializadas y latentes netas del Dia de negociacion correspondiente
al cierre del Periodo de Calculo correspondiente. Como consecuencia de ello, es posible que se paguen comisiones de rentabilidad sobre
plusvalias latentes que posteriormente nunca se materialicen.

La referencia a Subfondos «de renta variable» en la tabla anterior es aplicable a GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC y GAMAX FUNDS - JUNIOR.
La referencia a Subfondos «de renta fija» en la tabla anterior es aplicable a GAMAX FUNDS - MAXI-BOND.

Las comisiones de rentabilidad devengadas a 31 de diciembre de 2025 ascendieron a 2.835.412 EUR.

Las comisiones de rentabilidad no se calculan utilizando un método de igualacién ni un método de contabilidad en serie. Como consecuencia, la
repercusion de la comision de rentabilidad para un Participe sera distinta de la que experimentaria si las comisiones de rentabilidad se
calcularan individualmente para cada Participe en funcién de la rentabilidad de la inversion de ese Participe. Que esto favorezca o perjudique a
un Participe dependera del momento en que realicen las inversiones y de la rentabilidad de la Clase de Participaciones correspondiente.

Durante el ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2025 se cargaron comisiones de rentabilidad en los siguientes Subfondos:

GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC EUR 2.664.472
GAMAX FUNDS - MAXI-BOND EUR -
GAMAX FUNDS - JUNIOR EUR 170.940

En aplicacion de las Directrices de la ESMA sobre comisiones de gestion (ESMA34-39-992) y la Circular 20/764 de la CSSF, en la siguiente
tabla se recoge el importe real de las comisiones de gestién que aplica cada Clase de acciones en cuestion y el porcentaje de estas en funcién
del Valor liquidativo de la Clase de acciones («Valor liquidativo»). A continuacion se muestran unicamente las Clases de Acciones a las que se
han aplicado comisiones de gestion:

Durante el ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2025 se cobraron comisiones de rentabilidad en las siguientes Clases de Acciones de los
Subfondos:

Importe de las % del Valor
comisiones de Valor liquidativo liquidativo
- Moneda del rentabilidad al medio de la Clase .
Subfondo Cla§e de Caodigo ISIN Subfondo 31/12/2025 de acciones (en medio de la
acciones L Clase de
(en la divisa del la moneda del acciones
Subfondo) Subfondo)
Participaciones | LU0039296719 166.888 44.057.076 0,38
GAMAX FUNDS - EUR
ASIA PACIFIC de Clase A LU0743995689 2.497.584 207.601.342 1,20
Participaciones Total 2.664.472
de Clase |
Participaciones | LU0039296719 9.658 132.566 200 0,01
GAMAX FUNDS - EUR
JUNIOR de Clase A LU0743995689 161.282 1.008.843.817 0,02
Participaciones Total 170.940
de Clase |

5 - Comisiones de la Entidad Depositaria y Agente de Administraciéon Central

La comisién abonada a la Entidad Depositaria y Agente de Administracion Central (la «Comision de Servicios») puede ascender a hasta el 0,5%
anual del patrimonio neto del Subfondo en cuestion, con una comisiéon minima de 31.000 EUR anuales para cada Subfondo y de 93.000 EUR
anuales al nivel de la sociedad GAMAX FUNDS FCP.

Esta Comisién de Servicios es pagadera mensualmente y no incluye comisiones por transacciones ni comisiones de subdepositarios u otros
proveedores de servicios similares. Cualquier pago en efectivo o costes de proyectos en que incurra la Entidad Depositaria en relacién con

GAMAX FUNDS FCP y que no estén incluidos en la citada Comision de Servicios podran abonarse o reembolsarse a la Entidad Depositaria y
Agente de Administracion Central con cargo a los activos del Subfondo pertinente.

6 - Participaciones

(a) Contrataciéon
A 31 de diciembre de 2025, los Subfondos siguientes estan abiertos y pueden recibir suscripciones:

GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC, GAMAX FUNDS - MAXI-BOND y GAMAX FUNDS - JUNIOR (conjuntamente, los «Subfondos»).
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6 - Participaciones

Clases de Participaciones de inversion:
participaciones en la inversion A e |; las participaciones | en la inversion no estan abiertas a suscripciones en el Subfondo GAMAX FUNDS - MAXI-
BOND.

(b) Reembolso

El reembolso de participaciones Ay participaciones | se realiza al valor liquidativo por participacién de la clase correspondiente.

7 - Impuesto sobre las suscripciones («Taxe d‘abonnement»)

El Fondo esta sujeto en el Gran Ducado de Luxemburgo a un impuesto sobre las suscripciones (taxe d'abonnement), que asciende al 0,05%
anual (clase A) y al 0,01% anual (clase I) del patrimonio neto de los Subfondos comunicado al final del trimestre correspondiente y que debe
abonarse con periodicidad trimestral. No sera necesario abonar dicho impuesto respecto de la parte de los activos de cada uno de los Subfondos
invertida en otros organismos de inversion colectiva de Luxemburgo que ya estén sujetos a este impuesto. De conformidad con la legislacion y
las practicas actuales, los Subfondos no estan sujetos a ninguin impuesto sobre la renta o sobre plusvalias de Luxemburgo. Tampoco estaran
sujetos a ninguna retencion en origen de Luxemburgo los dividendos pagados por los Subfondos. Los intereses, dividendos y plusvalias de los
valores podran estar sujetos a retenciones y a impuestos sobre las plusvalias en determinados paises.

8 - Préstamo de valores

En marzo de 2025, Brown Brothers Harriman anuncio su intencion de cerrar el servicio de préstamo de valores. En mayo, la Sociedad Gestora
comenzo a exigir la devolucion de los préstamos y el programa se cerré en el segundo trimestre de 2025.

A 31 de diciembre de 2025, no existe ningun agente de préstamo de valores.

Los ingresos netos obtenidos con el programa de préstamo de valores se reflejan, previa deduccion de los costes, en el Estado de resultados y
variaciones del patrimonio neto, en la partida «Ingresos por préstamo de valores».

El coste incluye principalmente los costes relativos al Agente de Préstamo de Valores Brown Brothers Harriman & Co. como remuneracion por
sus servicios. En la siguiente tabla, se recoge un desglose por cada Subfondo correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025:

(expresado en EUR)
Subfondos
Ingresos
Costes Ingresos netos
brutos
GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC 657 66 591
GAMAX FUNDS - JUNIOR 52.413 5.241 47.172
Total 53.070 5.307 47.763

9 - Garantia

A 31 de diciembre de 2025, las garantias recibidas o pagadas, que consisten en garantias en efectivo otorgadas a las contrapartes o recibidas
de ellas a efectos de realizar operaciones con derivados OTC, son las siguientes:

Importe de la garantia

Subfondos Moneda de los Contraparte Tipo de garantia (en la moneda del
subfondos subfondo) (recibido) /
pagado
GAMAX JUNIOR EUR CITIGROUP LONDON Efectivo -590.000

10 - Variaciones en la composicion de la cartera de valores

La informacion sobre los cambios en la composicidon de la cartera de valores durante el ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2025 pueden
solicitarse gratuitamente en el domicilio social de la Sociedad Gestora, la Entidad Depositaria, los Agentes de Pagos y los Distribuidores.
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11 - Hechos significativos que tuvieron lugar durante el afo

Con efecto el 1 de enero de 2025, Moventum S.C.A, el agente de transmisiones y registro cambié su domicilio al 6, rue Eugéne Ruppert, L-2453
Luxemburgo.

Con efecto el 7 de abril de 2025, Robeco Institutional Asset Management BV fue nombrado Gestor delegado de inversiones de GAMAX FUNDS
- ASIA PACIFIC.

Con efecto el 8 de abril de 2025 se rescindié el contrato de DJE Kapital AG como Gestora delegada de inversiones de Gamax Funds — Asia
Pacific

Con efecto el 17 de abril de 2025, Ninety One UK Limited fue nombrado Gestor delegado de inversiones de GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC.

En junio de 2025 se elaboré un nuevo Folleto actualizado que fue aprobado por la CSSF. Se ha publicado un aviso para los participes sobre las
actualizaciones en el sitio web de MIFL y el Folleto actualizado se publicé en agosto de 2025.

El 5 de agosto de 2025 se actualiz6 el Folleto para incluir informacién actualizada acerca de la estructura organizativa, la tasa de reparto de
dividendos, las funciones del administrador del OIC y otros datos sobre el agente de transmisiones y registro. También se incluyd informacion
actualizada por lo que respecta a la especificacion del uso de derivados, el patrimonio neto y el apartado sobre proteccién de datos, y se afadio
un anexo sobre el Aviso de privacidad para los inversores.

El 5 de agosto de 2025, también se actualizé el Folleto para incluir cambios en el anexo de cada uno de los subfondos, en particular en el caso
de Gamax Funds — Asia Pacific, actualizaciones del apartado sobre el perfil del inversor y actualizaciones de los avisos sobre riesgos especiales
y sobre el riesgo de volatilidad. En el caso de Gamax Funds — Maxi-Bond, se incluiran actualizaciones sobre la politica de inversién y
distribucion, la fiscalidad, el riesgo de tipos de interés y el calculo de la comisiéon de rentabilidad. En el caso de Gamax Funds — Junior, se
actualizaron los apartados sobre el riesgo de volatilidad y el perfil del inversor.

Pueden obtenerse copias del ultimo Folleto en www.mifl.ie.
12 - Acontecimientos posteriores.

Con efecto el 28 de febrero de 2026, el domicilio social de Mediolanum International Funds Limited pas6 del 4th Floor, The Exchange, George’s
Dock, IFSC, Dublin 1 Irlanda, al 3 Dublin Landings, Dublin 1, C01 C4EQ, Irlanda.
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Politica de remuneracion

Como ocurre con cualquier inversiéon en valores y activos similares, las inversiones en fondos de inversién también conllevan un riesgo de
pérdidas de precio y de divisas. Los resultados histéricos no son necesariamente indicativos de los ingresos y los resultados futuros.

Las compras de participaciones se basan en el folleto vigente, junto con el informe anual mas reciente, incluidos los estados financieros
auditados vy, si fuera mas reciente, el informe semestral no auditado. Estos documentos pueden obtenerse de manera gratuita en los domicilios
sociales de la Sociedad Gestora, la Entidad Depositaria, los Agentes de Pagos y los Distribuidores.

Previa peticion dirigida al domicilio social de la Sociedad Gestora, se puede recibir de forma gratuita un ejemplar de los estados de variaciones
en la composicion de la cartera para el ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2025 y el ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2024.

Informacion sobre la politica de remuneraciéon
La siguiente informacion —en particular la relativa a la remuneracion y su distribucion y al nimero de trabajadores— se basa en el informe anual

de la Sociedad Gestora de 31 de diciembre de 2025. La remuneracién no incluye la contribucién obligatoria del empleador al sistema de
seguridad social.

En EUR
Remuneracion total pagada por la Sociedad Gestora en el ultimo ejercicio 29.365.719
De la cual, remuneracion fija 26.514.053
De la cual, remuneracion variable 2.851.666
Participacion diferida (carried interest) abonada -
Promedio de beneficiarios a 31 de diciembre de 2025 184

En EUR
Remuneracion total pagada a responsables de la asuncién de riesgos en el ultimo ejercicio 3.613.342
De la cual, alta direccion 2.599.500
De la cual, otros responsables de la asuncién de riesgos 593.842
De la cual, Administradores de la Sociedad Gestora 420.000

En EUR
Remuneracion total pagada al personal encargado de la gestién de las actividades del Fondo 889.781
De la cual, remuneracion fija 803.376
De la cual, remuneracion variable 86.405
Promedio de beneficiarios implicados a 31 de diciembre de 2025 36

La politica de remuneracion prevé un componente fijo y un componente variable para la remuneracion. El componente variable se basa en la
consecucion de objetivos individuales y de la empresa y en objetivos de rentabilidad a largo plazo. Al mismo tiempo, el sistema de remuneracion
se estructura de modo que no ofrezca incentivos por asumir posiciones de riesgo inadecuadas. La relacion entre los componentes fijo y variable
de la remuneracion es adecuada.

Las comisiones abonadas a DJE Kapital AG («Gestor Delegado de Inversiones») correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2025 por parte de la Sociedad Gestora son las siguientes:

Comision de
gestion de Comisién de
Subfondo inversiones rentabilidad
(EUR) (EUR)
GAMAX FUNDS - JUNIOR 712.030 5.065
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Las comisiones abonadas a Wellington Management International Limited («Gestor delegado de inversiones») correspondientes al ejercicio

finalizado el 31 de diciembre de 2025 por parte de la Sociedad Gestora son las siguientes:

Comision de

gestion de Comisiéon de
Subfondo inversiones rentabilidad
(EUR) (EUR)
GAMAX FUNDS - JUNIOR 667.686 n. d.

Las comisiones abonadas a FIL (Luxembourg) S.A. («Gestor delegado de inversiones») correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de

diciembre de 2025 por parte de la Sociedad Gestora son las siguientes:

Comision de

.gestic'fn de Comision de
Subfondo inversiones rentabilidad
(EUR) (EUR)
GAMAX FUNDS - JUNIOR 762.562 n. d.

Las comisiones abonadas a Mediolanum Gestione Fondi Sgr P.A («Gestor delegado de inversiones») correspondientes al ejercicio finalizado el

31 de diciembre de 2025 por parte de la Sociedad Gestora son las siguientes:

Comision de

gestion de Comision de
Subfondo inversiones rentabilidad
(EUR) (EUR)
GAMAX FUNDS - MAXI-BOND 874.046 n. d.

Las comisiones abonadas a JP Morgan Asset Management («Gestor delegado de inversiones») correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de

diciembre de 2025 por parte de la Sociedad Gestora son las siguientes:

Comision de

gestion de Comision de
Subfondo inversiones rentabilidad
(EUR) (EUR)
GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC 286.707 n. d.

Las comisiones abonadas a Robeco Institutional Asset Management BV («Gestor delegado de inversiones» desde el 7 de abril de 2025)

correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 por parte de la Sociedad gestora son las siguientes:

Comision de

gestion de Comision de
Subfondo inversiones rentabilidad
(EUR) (EUR)
GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC 155.920 n. d.

Las comisiones abonadas a Ninety One UK Limited («Gestor delegado de inversiones» desde el 17 de abril de 2025) correspondientes al ejercicio

finalizado el 31 de diciembre de 2025 por parte de la Sociedad gestora son las siguientes:

Comision de

gestion de Comisién de
Subfondo inversiones rentabilidad
(EUR) (EUR)
GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC 78.369 n.d.
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Exposicion global al riesgo
Calculo de la exposicion global

Metodologia de calculo de la exposicién global para GAMAX FUNDS FCP GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC, GAMAX FUNDS - MAXIBOND,
GAMAX FUNDS - JUNIOR).

En el cuadro siguiente se resumen los resultados de los calculos de la exposicion comprometida correspondientes al periodo de enero a diciembre
de 2025. Se indican los valores minimo, maximo y medio observados. No se produjo ningun incumplimiento del limite para OICVM, fijado en el
100% del patrimonio neto.

Exposicién global (calculos de
compromisos) - (enero - diciembre de 2025)

Limite
normativo

Nombre del Fondo Min. EVE Media

GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC
GAMAX FUNDS - MAXI-BOND 0,00% 6,17%

GAMAX FUNDS - JUNIOR 2,03% 6,13%
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Informacién conforme al Reglamento sobre operaciones de financiacion de valores (SFTR)

Con arreglo al Reglamento (UE) 2015/2365 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 25 de noviembre de 2015, sobre transparencia de las
operaciones de financiacién de valores, unicamente las operaciones de préstamo de valores estaban sujetas a dicho Reglamento a 31 de
diciembre de 2025. A 31 de diciembre de 2025 no existe ningun préstamo de valores, por lo que no se aplicé este Reglamento.
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Informacion a los inversores suizos

El TER se calcula con arreglo a la versién de 20 de abril de 2015 de las «Guidelines on the calculation and disclosure of the Total Expense Ratio
(TER) of collective investment schemes» de la asociacion suiza de gestién de fondos y activos (SFAMA). La Plataforma suiza de gestién de
activos (Asset Management Platform (AMP)) y la Asociacion suiza de gestién de fondos y activos (Swiss Funds & Asset Management
Association (SFAMA)) aunaron esfuerzos para crear la Asociacion suiza de gestion de activos (Asset Management Association Switzerland
(AMAS)).

El TER se calcula para los 12 meses previos a la fecha de cierre.

Las ratios de gastos totales anualizadas correspondientes al periodo cerrado el 31 de diciembre de 2025 son los siguientes:

GAMAX FUNDS FCP Clase TER (excluidas las comisiones de rentabilidad) TER (incluidas las comisiones de rentabilidad)
GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC A 2,07% 2,42%
GAMAX FUNDS - ASIA PACIFIC | 1,10% 2,10%
GAMAX FUNDS - MAXI-BOND A 1,40% 1,40%
GAMAX FUNDS - JUNIOR A 2,03% 2,03%
GAMAX FUNDS - JUNIOR | 1,06% 1,06%

Ratio de gastos totales (TER) = (gastos de explotacion / patrimonio neto medio) x 100

Los gastos de explotacion incluyen todos los costes y comisiones asociados con el Subfondo. Los costes subsidiarios en que incurre el
Subfondo al comprar y vender inversiones no estan incluidos en los gastos de explotacion.

Si un Subfondo invierte como minimo el 10% de su patrimonio neto en otros Subfondos que publican un TER segun lo dispuesto en las
directrices aplicables de la SFAMA, se debera calcular un TER resumido (sintético) del Fondo paraguas en la fecha de cierre de los estados
financieros anuales o semestrales. Este sera igual a la suma del TER prorrateado de los diferentes Subfondos objetivo, ponderado en funcién de
su correspondiente porcentaje en el patrimonio neto del Subfondo en la fecha de cierre, las comisiones de emision y reembolso de los
Subfondos objetivo que se hayan abonado y el TER del Subfondo paraguas, menos los reembolsos de Subfondos objetivo recibidos durante el
ejercicio. El TER sintético se calcula en funcion de la informacion disponible en la fecha en la que se elabora el presente documento.

Al final del periodo financiero no era necesario indicar el TER sintético puesto que no se cumplian las condiciones antes citadas. Con
respecto a las participaciones ofertadas en Suiza y desde dicho pais, el lugar de actividad y jurisdiccion se encuentra en el domicilio social del
representante.

La rentabilidad histérica no es indicativa de los resultados actuales o futuros y los datos relativos a la rentabilidad no tienen en cuenta las
comisiones y gastos en los que se incurra al proceder a la emision y al reembolso de participaciones.

El informe anual, incluidos los estados financieros auditados, el informe semestral no auditado, el informe sobre cambios en la cartera de valores
correspondiente al ejercicio, los Estatutos sociales, el Folleto (version para Suiza) y los Documentos de datos fundamentales para el inversor
pueden obtenerse gratuitamente solicitandolos a las oficinas del Representante en Suiza:

Representante en Suiza Agente de Pagos en Suiza
ACOLIN Fund Services AG NPB Neue Privat Bank AG
Leutschenbachstrasse 50 Limmatquai 1/am Bellevue
CH-8050 Zdirich P.O.Box

Suiza CH-8024 Zurich

Tel.: +41 44 396 96 96
Fax: +41 44 396 96 99
Sitio web: www.acolin.ch E-Mail: info@acolin.ch
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Reglamento sobre la divulgacion de informacion relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios financieros (SFDR) y sobre
taxonomia

El Grupo Mediolanum considera la sostenibilidad parte de su cultura y uno de los elementos fundamentales de su modelo de negocio. Como
parte del Grupo Mediolanum, MIFL considera que incorporar la sostenibilidad a su negocio generara valor afiadido a largo plazo y contribuira a
materializar nuestra Visién y nuestros valores.

GAMAX FUNDS FCP esta clasificado como producto conforme al Articulo 6. Las inversiones subyacentes del fondo no tienen en cuenta los
criterios de la UE para actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

El SFDR y el Reglamento de taxonomia fueron introducidos por la Comisién Europea como parte de un paquete de medidas legislativas
derivadas del Plan de Accion sobre finanzas sostenibles de la Comisién Europea.

El SFDR es el régimen de transparencia de la UE en materia de divulgacion de informacién sobre sostenibilidad, que establece la igualdad de
condiciones para los participantes en los mercados financieros a fin de lograr la transparencia con relacion a los riesgos de sostenibilidad, la
consideracion de incidencias adversas sobre sostenibilidad en sus procesos de inversiéon y el suministro de informacién relacionada con la
sostenibilidad con respecto a los productos financieros. EI SFDR requiere que gestores de activos como los GFIA y los gestores de OICVM
divulguen informacion de forma especifica y normalizada sobre cémo se incorporan los factores ASG tanto a nivel de entidad como de producto.

De conformidad con el Reglamento (UE) 2019/2088, los fondos deben comunicar como se incorporan los riesgos de sostenibilidad en el proceso
de inversién y los resultados de la evaluacion de los posibles efectos de los riesgos de sostenibilidad en la rentabilidad del producto. En el SFDR
se define «riesgo de sostenibilidad» como todo acontecimiento o estado medioambiental, social o de gobernanza que, de ocurrir, pudiera surtir
un efecto material negativo real o posible sobre el valor de la inversion.

La incorporacién de los riesgos de sostenibilidad en el proceso de toma de decisiones de inversion del Gestor de Inversiones se logra sobre todo
integrando los factores ASG en dicho proceso, lo que incluye, entre otras cosas, la incorporacién de consideraciones de sostenibilidad y la
gestion del riesgo de sostenibilidad. El riesgo de sostenibilidad forma parte de los procesos generales de gestion de la inversion y del riesgo y es
uno de los numerosos aspectos que, en funcién de la oportunidad de inversion de que se trate, pueden ser relevantes a efectos de determinar el
riesgo.

La evaluacion de los riesgos de sostenibilidad es compleja y requiere valoraciones subjetivas, que pueden basarse en datos dificiles de obtener
e incompletos, estimados, desactualizados o sustancialmente imprecisos y dificiles de cuantificar de forma sistematica y coherente con un coste
razonable para los inversores. Incluso aunque se identifiquen, no existen garantias de que el Gestor de Inversiones vaya a evaluar en la practica
el efecto de los riesgos de sostenibilidad en las inversiones internas del fondo. Aunque las practicas ASG de una empresa participada pueden
influir en el valor a largo plazo, no existen garantias con relacién a los resultados de inversiones concretas, ni sobre la rentabilidad de un fondo
interno en su conjunto, pese a incorporar los riesgos de sostenibilidad.

El Grupo Mediolanum ha aplicado una politica de exclusiones aplicable a todas las entidades del grupo y a todos los activos de este. Esta
politica de exclusiones se ajusta a la nueva legislacion —LEGGE 9 Dicembre 2021 n. 220— aprobada por el parlamento italiano, que entré en
vigor el 1 de enero de 2023. El propdsito de la politica de exclusiones es prohibir sus inversiones en empresas que participan en la financiacion,
produccion, uso, venta, distribucién, importacion, exportacion o transferencia de minas antipersona, municiones de racimo y submuniciones.

La Comisién Europea publicd sus propuestas formales para la revision del SFDR en noviembre de 2025. Dichas propuestas representan la
reforma mas importante desde la introduccion del SFDR y confirman la migracién desde un régimen basado en la divulgacion de informacién a
otro basado en la clasificaciéon de productos. La propuesta también eliminara la obligacién de declaracién de informacién sobre indicadores de
principales incidencias adversas y de remuneracion a nivel de entidad. Las plantillas de los informes precontractuales y periédicos se
simplificaran y acortaran a un maximo de dos paginas. Se estan evaluando todos los cambios propuestos, a la espera de que el sector reciba
cumplida informacién sobre su contenido en los préximos niveles 1, 2 y 3, lo cual se publicara a su debido tiempo.
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