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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de Sau D’Inversions, S.1.C.AV., S.A.:

Opinidn —

Hemos auditado las cuentas anuales de Sau D’Inversions, S.I.C.A.V., 8.A. (la Sociedad), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2024, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2024, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2
de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

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

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria
Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquelios que, segln nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria

de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinién sobre éstas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria
Cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacion vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlcs e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros ¢ no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcion de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio atribuido a accionistas de
la Sociedad, esta fundamentalmente invertido
en instrumentos financieros. La politica contable
aplicable a la cartera de inversiones financieras
(en adelante, la cartera) de la Sociedad, se
encuentra descrita en la nota 4 de la memoria
adjunta y el detalle de la cartera, por tipo de
activo, a 31 de diciembre de 2024 se muestra
en el balance adjunto.

Identificamos esta area como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria de la
Sociedad, por la repercusion que la cartera tiene
en el calculo del valor liquidativo de la misma.

Otra informacién: Informe de gestién

Sau D’ Inversions, S.I.C.A.V,, 5.A.

Modo en el que se han tratado en la auditoria

A 31 de diciembre de 2024, la Sociedad
mantiene un contrato de gestidn con Santander
Private Banking Gestién, S.A., 3.G.LI.C., como
Sociedad gestora.

Hemos obtenido un entendimiento de los
procedimientos y criterios empleados por la
misma, en la determinacion del valor razonable
de los instrumentos financieros de la Sociedad.

Adicionalmente, hemos realizado ciertos
procedimientos sobre la cartera de la Sociedad,
entre los que destacan los siguientes:

Obtencion de confirmaciones de la Enfidad
depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad depositaria, las
confirmaciones relativas a la existencia de la
totalidad de los titulos recogidos en la cartera de
la Sociedad a 31 de diciembre de 2024, sin
encontrar excepciones o diferencias
significativas entre las respuesias recibidas de
la Entidad depositaria y los registros contables
de la Sociedad, proporcionados por la Sociedad
gestora.

Valoracion de la cartera

Comprobamos la valoracion de |a totalidad de
los activos que se encuentran en la cartera de la
Sociedad a 31 de diciembre de 2024, mediante
la re-ejecucion de los calculos realizados por la
Sociedad gestora y utilizando para ello valores
fiables de mercado a la fecha de analisis.

Al realizar dichas re-ejecuciones no se han
detectado diferencias significativas entre las
obtenidas en nuestros calculos y las
valoraciones registradas en la contabilidad de la
Sociedad.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2024, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de

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

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2024 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

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

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

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

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

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

cuentas anuales.

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

° Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusion del control intermo.

. Obtenemaos conccimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia del control interno de la entidad.
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Sau D’ Inversions, S.I.C.A V., S.A,

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

. Concluimes sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser
una empresa en funcionamiento.

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

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

Enire los riesgos significativos que han sido objete de comunicacion a los administradores de la
entidad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (S0242)
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Sau D'Inversions, S.I.C.A.V,, S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2024
(Expresado en euros)

ON5652812

ACTIVO 2024

2023

Activo no corriente -
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material

Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres .

Activos por impuesto diferido

Activo corriente 8.564.716,49
Deudores 108.776,25

Cartera de inversiones financieras 8.047.058,25

7.588.183,38
64 967,86

6.865.200,13

Cartera interior 312.947,35

411.927,17

Valores representativos de deuda -
Instrumentos de patrimonio 312.947,35
Instituciones de Inversion Colectiva -
Depo6sitos en Entidades de Crédito -
Derivados -
Otros -

Cartera exterior 7.734.110,90

411.92717

6.453.281,96

Valores representativos de deuda -
Instrumentos de patrimonio 5.065.915,07
Instituciones de Inversién Colectiva 2.668.195,83
Depositos en Entidades de Crédito -
Derivados -
Otros -

Intereses de la cartera de inversién -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio -

Periodificaciones -

Tesoreria 408.881,99

3.599.787,15
2.853.424,81

658.006,39

TOTAL ACTIVO 8.564.716,49

7.588.183,38

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2024.
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Sau D'Inversions, S..C.A.V., S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2024
(Expresado en euros)

ON5652813

PATRIMONIO Y PASIVO 2024 2023

Patrimonio atribuido a participes o accionistas 8.533.728,07 7.572.629,05
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 8.533.728,07 7.572.629,05

Capital 6.186.904,50 6.175.598,94
Participes - -
Prima de emisién 410.698,40 404.679,21

Reservas 1.091.629,92 986.398,61

{Acciones propias) -6.297,25 -15.919,35
Resultados de ejercicios anteriores -83.678,53 -1.033.630,07
Otras aportaciones de socios -

Resultado del gjercicio 934.471,03 1.055.501,71

{Dividendo a cuenta} " ’

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso

propio =
Otro patrimonio atribuido =

Pasivo no corriente - -
Provisiones a largo plazo -

Deudas a largo plazo -
Pasivos por impuesto diferido -

Pasivo corriente 30.988,42 15.554,33
Provisiones a corto plazo “ -
Deudas a corto plazo - -
Acreedores 19.699,46 11.307,46
Pasivos financieros - -
Derivados 11.288,96 4.246,87
Pericdificaciones - -

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 8.564.716,49 7.588.183,38

CUENTAS DE ORDEN 2024 2023

Cuentas de compromisc 2.754.382,28 1.887.545,82
Compromisos por operaciones largas de derivados 2.754.382,28 1.887.545,82
Compromisos por aperaciones cortas de derivados -

Otras cuentas de orden 17.920.279,97 18.931.585,53
Valores cedidos en préstamo por la lIC - -
Valores aportados como garantia por la lIC - -
Valores recibidos en garantia por la lIC - -
Capital nominal no suserito ni en circulacion 17.893.095,50 17.904.401,06
Pérdidas fiscales a compensar 27.184.,47 1.027.184,47
Otros - -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 20.674.662,25 20.819.131,35

Las Notas 1 a 15, descritas en la memaoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2024.
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Sau D'Inversions, $S..C.A.V., S.A.

ON5652814

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2024
(Expresada en euros)

2024 2023
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva 705,04 818,18
Gastos de personal . -
Otros gastos de explotacion -58.061,01 -53.339,52
Comision de gestion -40.368,65 -35.609,42
Comision de depositario -8.071,56 -7.120,05
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros -0.620,80 -10.610,05
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultades por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacion -57.355,97 -52.521,34
Ingresos financieros 87.031,32 83.055,53
Gastos financieros -11.260,95 -7.387,70
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 1.155.107,15 8§72.992,80
Por operaciones de la cartera interior 259.220,69 17.364,14
Por operaciones de la cartera exterior 895.886,46 855.628,66
Por operaciones con derivados - -
Otros - -
Diferencias de cambio 10.436,67 -24.961,21
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros -240.322,68 184.884,25
Deterioros - -
Resultados por aperaciones de la cartera interior -58.156,49 -16,30
Resultados por operaciones de la cartera exterior -8.377.31 160.976,00
Resultados por operaciones con derivados -173.788.88 23.924,55
Otros - -
Resultado financiero 1.000.991,51 1.108.583,67
Resultado antes de impuestos 943.635,54 1.056.062,33
Impuesto sobre beneficios -9.164,51 -560,62
RESULTADO DEL EJERCICIO 934.471,03 1.055.501,71

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024.
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Sau D'Inversions, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2024
(Expresada en euros)

1. Actividad y gestion del riesgo
a) Actividad

Sau D'Inversions, S.1.C.A.V., S.A., en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en Madrid el 2 de julio de
1998. Tiene su domicilio social en Calle Juan Ignacio Luca de Tena 11, Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversién de Capital Variable de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 19 de octubre de 1998 con el namero
3486, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de Sociedad de Inversidn de Capital Variable a
partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas
modificaciones (en adelante “Ley 35/2003"), el objeto social de las Instituciones de Inversién Colectiva
es la captacién de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e invertiflos en bienes,
derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos.

La gestion, administracién y representacién de la Sociedad esta encomendada a Santander Private
Banking Gestién, S.A., S.G.1.1.C., sociedad participada al 99,99% por Banco Santander, S.A., siendo la
Entidad Depositaria de la Sociedad Caceis Bank Spain, S.A. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar
determinadas funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion para la Sociedad, de
acuerdo con lo establecido en la normativa en vigor.

La Sociedad esta sometida a la normativa tegal especifica de las Sociedades de Inversion de Capital
Variable, recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas
modificaciones (en adelante “Real Decreto 1082/2012"), por el que se aprueba el Reglamento de la Ley
35/2003. Los principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

e Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada Ley, de la
denominacion Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital Variable y sus diferentes variantes, por
Sociedad de Inversion de Capital Variable.

« El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. El capital estatutario maximo
no podra superar en mas de diez veces el capital inicial.

¢ El numero de accionistas de la Sociedad no podréa ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligado cumplimiento de la ley o de las
prescripciones del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, el capital o el nimero de
accionistas de una sociedad de inversion, o de uno de sus compartimentos, descendieran de los
minimos establecidos en el Real Decreto 10822012, dichas instituciones gozaran del plazo de un
afio, durante el cual podran continuar operando como tales.

s Las acciones representativas del capital estatutaric maximo que no estén suscritas o las que
posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben mantenerse en cartera hasta que sean puestas
en circulacion por los organos gestores. Las acclones en cartera deberan estar en poder del
Depositario, tal y como se menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012.
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Sau D'Inversions, S.I.C.A.V,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2024
(Expresada en euros)

« Los valores mobiliarios y deméas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni
constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la
Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia
de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

e Para gestionar la liquidez de la Sociedad, la Sociedad Gestora debera contar con sistemas internos
de control de la profundidad del mercado de |os valores en que invierte considerando la negociacion
habitual y el volumen invertido, para procurar una liquidacién ordenada de las posiciones de la
Sociedad a través de los mecanismos normales de contratacion. Los documentos informativos de la
Sociedad deberan contener una explicacion sobre fa politica adoptada a este respecto.

» Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de concentracién de
inversiones.

« La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a fa utilizacion de instrumentos derivados
por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo de contraparte.

La Sociedad Gestora y la Entidad Depositaria, perciben una comision anual segun el siguiente detalle:

2024 2023
Comision de gestién
Sobre patrimonio 0,50% 0,50%
Comision de depositaria
Sobre patrimonio custodiado 0,10% 0,10%

Durante los ejercicios 2024 y 2023, la Sociedad ha recibido unos ingresos por retrocesion de comisiones
que se recogen en el epigrafe de Comnisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva, de la
cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

b) Gestion del riesgo

La politica de inversion de la Sociedad, asi como la descripcion de los principales riesgos ascciados, se
detallan en el folleto registrado y estan a disposicién del piblico en el registro correspondiente de la
C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales riesgos a los que se
encuentra expuesta son los siguientes:

» Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a movimientos adversos en
los precios de mercado de los activos financieros en los que opera la Sociedad. Entre dichos riesgos,
los mas significativos son los tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos
que la Sociedad tenga en cartera.

o Riesgo de crédito: se trata del riesgo de gque puedan originarse pérdidas potenciales debidas a
cambios en la capacidad o intencién de la contraparte de cumplir sus obligaciones financieras con
la Sociedad.
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+ Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de realizar en el mercado
los activos en cartera.

« Riesgo operacional: aguel que puede provocar pérdidas como resultado de errores humanos,
procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas ¢ como consecuencia de
acontecimientos externos.

« Riesgo de sostenibilidad: se tiene en consideracion cuando la Sociedad promueve caracteristicas
medioambientales o sociales, como se recoge en el articulo 8 6 9 del Reglamento de la Unidn
Europea 2019/2088. Se considera todo acontecimiento o estado medicambiental, sccial o de
gobernanza que, de ocurrir, pudiera surtir un efecto material negativo sobre el valor de la inversion.
El proceso de inversion tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad y esta basado en andlisis
propios. Para ello la Sociedad Gestora utiliza una metodologia propia y tiene en cuenta informacion
ASG publicada por las propias compafiias o emisores de los activos en los que invierte, asi como
“ratings” publicados por proveedores externos. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones
dependera, entre oftros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su localizacion geografica. De
este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una
disminucién del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor
liquidativo de la accién de la Sociedad.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a [os
riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo operacional. En este sentido, el
control de los coeficientes normativos mencionados en el apartado 1.a) anterior, limitan la exposicion a
algunos de dichos riesgos.

2. Bases de presentacion de las cuentas anhuales

a}  Imagen fiel
Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han sido preparadas a partir
de los registros contables de la Sociedad, habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en

materia contable que le son aplicables, con ! objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su
situacion financiera y de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por la Junta de Accionistas de
ta Sociedad, si bien los Administradores estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.

b) Princizios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios contables y de
clasificacién recogidos, fundamentalmente, en Ia Circular 3/2008 de la C.N.M.V. y sucesivas
modificaciones. Los principios mas significativos se describen en la Nota 4. No existe ningdn principio
contable de aplicaci6n obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se
haya dejado de aplicar.

¢)  Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2024 se presentan atendiendo a la estructura y principios

contables establecidos en |a normativa vigente de la C.N.M.V.
3



003 .. koS ONSB52819

CLASE 82 T

=5 5 F aE-

Sau D'Inversions, S..C.AV., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2024
(Expresada en euros)

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas
del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el patrimonio neto,
ademas de las cifras del ejercicio 2024, las correspondientes al gjercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la comparacion entre
las cuentas anuales de los ejercicios 2024 y 2023.

d) Censolidacion
La Scociedad, de acuerdo con lo establecido en el articulo 42 del Codigo de Comercio, pertenece a un

grupo de sociedades. No obstante, en cumplimiento de! articuto 43 del Cddigo de Comercio, la sociedad
dominante del grupo esta eximida de la obligacion de formular cuentas anuales consolidadas.

e) Estimacicnes contables y correccion de errores

En determinadas ccasiones los Administradores de la Sociedad han realizado estimaciones para
obtener la valoracion de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran
registrados en las cuentas anuales. Dichas estimacicnes se refieren, principalmente, al valor razonable
y a las posibles pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si los hubiera. Aun cuando
estas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la informacion existente en el
momento del calculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarias prospectivamente, de
acuerdo con la normativa vigenie.

En cualquier caso, el valor liquidativo por accién de la Sociedad se vera afectado por las fluctuaciones
de los precios del mercado y otros riesgos asaciados a las inversiones financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran producido en ejercicios
anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios 2024 y 2023.

Las cifras contenidas en los documentos que componen esias cuentas anuales, el balance, [a cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta memoria, estan expresadas en euros,
excepto cuando se indique expresamente.
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3. Propuesta y aprobacién de distribucién de resultados

El detalle de la propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2024, por el Consejo de Administracion a
la Junta de Accionistas, asi como la aprobacion de la distribucién del resultado del gjercicio 2023, es la

siguiente:

2024 2023
Base de reparto
Resultado del ejercicio 934.471,03 1.055.501,71
934.471,03 1.055.501,71
Propuesta de distribucion
Reserva legal 03.447,10 105.550,17
Reserva voluntaria 757.345,40 -
Compensacion de resultados de ejercicios anteriores 83.678,53 949.951,54
934.471,03 1.055.501,71
4. Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacién de estas cuentas anuales han sido los
siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

En |a elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que la gestidn de la Sociedad continuara
en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas contables no esta encaminada a determinar
el valor del patrimonio a efectos de su transmisidn global o parcial ni el importe resultante en caso de
su liquidacién.

h) Principio del devendo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcion del periodo en que se devengan, con
independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

c) Deudores

La valoracién Inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de
la transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada més los costes de
transaccion que les sean directamente atribuibles.

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la
cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas
partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afo se valoran por su valor
nominal.
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Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos de
efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del
reconacimiento. Las correcciones valorativas por deterioro, asi como su reversion se reconocen como
un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerades como activos financieros a
valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los principales productos financieros
recogidos en la cartera, asi como la determinacion de su valor razonable se describen a continuacion:

« Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor y que devengan
una remuneracion consistente en un interés establecido contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina por los precios
de cotizacién en un mercado, siempre y cuando este sea activo y los precios se obtengan de forma
consistente. Cuando no estén disponibles precios de cotizacién el valor razonable se corresponde
con el precio de la transaccién mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en
las circunstancias econémicas desde el momento de la transaccion.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se periodifican de
acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado del gjercicio.

» Instrumentos de patrimonio; instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen |a naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el cambio oficial de cierre
del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato habil anterior o el cambio medio ponderado si
no existiera precio oficial de cierre.

» Depositos en entidades de crédito: depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de credito, a
excepcion de los saidos que se recogen en el epigrafe de Tesoreria.

Se considera valor razonable e precio que iguala el rendimiento interno de la inversion a los tipos
de mercado vigentes en cada momento.

» Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor razonable se
establece en funcion del valor liquidativa o valor de cotizacién del dia de referencia. En el caso de
que para el dia de referencia ne se calculara un valor liguidativo, se utiliza el dltimao valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre,
instituciones de Inversién Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de inversidn Libre e
Instituciones de Inversidn Colectiva extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores liquidativos

estimados.

« Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros y forwards, las
primas pagadas/cobradas por warrants y opciones compradas/emitidas, cobros o pagos asociados
a los contratos de permuta financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.
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El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor razonable. Para los no
negociados en mercados organizados, la Sociedad Gestora establece un modelo de valoracion en
funcion de las condiciones especificas establecidas en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la
C.N.M.V., sobre operaciones con instrumentos derivados de las Instituciones de Inversion Colectiva.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e imecuperable de su inversién se daran de baja
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan, sustancialmente,
todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de estos.

e) Adnulsicion y cesion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se contabilizan por el
importe efectivo desembolsado, cualesguiera que sean los instrumentos subyacentes, en la cuenta de
activo correspondients.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa como ingreso en ta cuenta de
pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable se Imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe de
Variacion del valor razonabie en instrumentos financieros.

La cesion en firme del active adquirido temporalmente se registra como pasivo financiero a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su contratacién por ei valor
razonable de la contraprestacion entregada, inciuyendo los costes de transaccion explicitos
directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos activos se
reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o
diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros o de Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones
de |a cartera interior o exterior, segiin los cambios se hayan liquidado o no, utilizande como contrapartida
Ja cuenta de Instrumentos de patrimonio, de la cartera interior o exterior del activo del balance.

g} Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacién por el valor razonable
de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion.
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h)

)

Las diferencias que surjan como consecuencla de los cambios en el valor razonable de estos activos se
reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o
diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros ¢ de Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones
de la cartera interior o exterior, segln los activos se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida
la cuenta de Valores representativos de deuda, de la cartera interior o exterior del activo del balance.

Ouperaciones de derivados

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacién y hasta el momento de
cierre de |a posicion o el vencimiento del contrato, en el epigrafe correspondiente de cuentas de orden,
por el importe nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de depdsito cedido,
registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de Deudores del activo en el balance.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de orden en el epigrafe
de Valores aportados como garantia por la Institucion de Inversion Colectiva.

Las ptimas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el epigrafe de Derivados
del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de la operacion.

La contrapartida de los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera, se registran
en el epigrafe de Derivados de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance,

seguln corresponda.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos activos se
reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o
diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de Resultados por operaciones con derivados o de
Variacisn del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones con derivados segun éstos
se hayan liquidado o no, utilizande como contrapartida ol epigrafe de Derivados, de la cartera interior o
exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, debitos y créditos, las diferencias de cambio,
tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de
Diferencias de cambio.

Para el resto de las partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera de inversiones
financieras, las diferencias de cambio se tratan juntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de

la valoracion.

Acciones propias y orima de emision

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el patrimonio neto de
esta, con signo negativo, por el valor razonable de la contraprestacion entregada.



0,03 . EuRoS ON5652824

CLASE 8° . TREONREOs

Sau D'Inversions, S.I.C.AV,, S.A.
Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2024
(Expresada en euros)

Las diferencias positivas o negativas que se producen entre la contraprestacién recibida en la colocacion
o enajenacién y el valor nominal o el valor razonable de dichas acciones, segun se trate de acciones
puestas en circulacién por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad, se registraran en el
epigrafe de Prima de emision del patrimonio atribuido a accionistas.

Los gastos y costes de transaccitn inherentes a estas operaciones se registran directamente contra el
patrimonio neto como menores reservas, netos del efecto impositivo, a menos que se haya desistido de
la transaccion o se haya abandonado, en cuyo caso se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el articulo 32.8 de la Ley 35/2003, se establece que la adquisicién por la Sociedad de sus acciones
propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las limitaciones
establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias en la Ley de Sociedades de Capital. Por
debajo de dicho capital minimo la Sociedad podra adquirir acciones con los limites y condiciones
establecidos en |a citada Ley de Sociedades de Capital.

k) Valor linuidativo de las acciones

La determinacion del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo del valor liquidativo de las
correspondientes acciones que lo componen se realiza de acuerdo con los criterios establecidos en ia
Circular /2008 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones.

)] Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por ei Impuesto sobre beneficios, en cuyo calculo
se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas entre la base imponible del
impuesto y el resultado contable antes de aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por impuestos
diferidos sélo se reconocen en la medida en que resulte probable que la institucion disponga de
ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan lugar al
reconocimiento de un active por impuesto diferido en ningun caso y sélo se reconocen mediante la
compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas
fiscales que puedan compensarse se registran en el epigrafe de Cuentas de orden - Pérdidas fiscales
a compensar.

5. Deudores

El desglase de los deudores, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, es el siguiente:

2024 2023
Depdsitos de garantia 48.874,54 28.539,00
Administraciones publicas deudoras 52.504,29 28.011,15
Otros 7.397,42 8.417,71
108.776,25 64.967,86

9
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El capitulo Depdsitos de garantia, recoge los importes cedidos en garantia por posiciones vivas en derivados
al cierre del gjercicio correspondiente.

El desglose del capitulo Administraciones publicas deudoras, es el siguiente:

2024 2023
Impuesto sebre beneficios de ejercicios anteriores 27.622,01 -
Retenciones sobre intereses y otros rendimientos 24.882,28 28.011,15
52.504,29 28.011,15

6. Acreedores

El desglose de los acreedores, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, es el siguiente:

2024 2023
Administraciones plblicas acreedoras 9.164,51 560,62
Otros 10.534,95 10.746,84
19.699,46 11.307,46

El desglose del capitulo Administraciones publicas acreedoras, es el siguiente:

2024 2023
impuesto sobre beneficios 9.164,51 560,62
9.164,51 560,62

El capituto Acreedares - Otros recoge, principalmente, el importe de las comisiones de gestion y depositaria
pendientes de pago al cletre del ejercicio correspondiente, las cuales se liguidan de manera mensual y
trimestral, respectivamente.

7. Cartera de inversiones financieras

Ei detalle de la cartera de inversiones financieras de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2024
y 2023 se muestra en el balance adjunto.

En los Anexos | y Il adjuntes, se detalla la cartera de inversiones financieras de la Sociedad al 31 de diclembre
de 2024 y 2023, respectivamente. En los Anexos Il y IV adjuntos, se detallan las inversiones en derivados de
la Sociedad, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, respectivamente.

Los Anexos adjuntos son parte integrante de esta memaoria.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones financieras
se encuentran depositados en la Entidad Depositaria.

10
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8. Tesoreria

El detalle de |a tesoreria al 31 de diciembre de 2024 y 2023 se muestra a continuacion:

2024 2023
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 229.745,13 337.208,27
Cuentas en divisa 170.847,15 143.246,21
Cuentas en entidades distintas al Depositario
Cuentas en divisa 8.289,71 177.551,91
408.881,99 658.006,39

Durante los ejercicios 2024 y 2023 el tipo de interés de remuneracion de las cuentas en la Entidad Depositaria
ha sido un tipo de interés de mercado.

El detalle del capitulo de Otras cuentas de tesoreria de la Sociedad al 31 de diciembre de 2024 y 2023, recoge
el saldo mantenido en otras entidades pertenecientes al Grupo Santander.

9. Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento del patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2024 y 2023, se detaila en el Estado
de cambios en el patrimonic neto.

a)  Capital

El desglose del capital al 31 de diciembre de 2024 y 2023, se muestra a continuacion.

2024 2023
Capital inicial 2.408.000,00 2.408.000,00
Capital estatutario emitido 3.778.904,50 3.767.598,94
6.186.904,50 6.175.598,94

El capital inicial esta representado por 400.000 acciones de 6,02 euros nominales cada una, totalmente
suscritas y desembolsadas.

Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en Bolsas y Mercados Esparioles.

El capital estatutario méximo se establece en 24.080.000,00 euros, representado por 4.000.000
acciones de 6,02 euros nominales cada una.

Durante el ejercicio 2024, la Sociedad ha procedida a realizar varias emisiones de capital estatutario por
un importe total de 11.305,56 euros, habiendo puesto en circulacién 1.878 acciones de 6,02 euros de
valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas.
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b) Reservas

El desglose de las reservas al 31 de diciembre de 2024 y 2023 es el siguiente:

2024 2023
Reserva legal 366.144,26 260.594,09
Reserva voluntaria 725.485,66 725.804,52
1.091.629,92 986.398,61

La reserva legal se dota de conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades de Capital, que
astablece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio del gjercicio se destinara a esta
hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital . No puede ser distribuida y si es usada para
compensar pérdidas, en el caso de que no existan ofras reservas disponibles suficientes para tal fin,
debe ser repuesta con beneficios futuros.

c} Acciones propias

El movimiento de las acciones propias durante los ejercicios 2024 y 2023, ha sido el siguiente:

2024 2023
Saldo al 1 de enero -15.919,35 -8.678,23
Entradas -27.759,73 -0.884,86
Salidas 37.381.83 2.643,74
Saldo al 31 de diciembre -6.297,25 -15.919,35

Al cierre de los ejercicios 2024 y 2023 la Sociedad mantenia 759 y 2.345 acciones propias en cartera,
respectivamente.
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d) Valor liguidativo

El valor liquidativo de las acciones al 31 de diciembre de 2024 y 2023 se ha obtenido de la siguiente

forma:

2024 2023
Patrimonio atribuido a accionistas 8.533.728,07 7.572.629,05
Numero de acciones en circulacién 1.026.966 1.023.502
Valor liguidativo por accion 8,31 7,40
NUmero de accionistas 128 116

e)  Accionistas

De acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012, se considera participacion significativa
aquella que supera el 20% del capital de la Sociedad.

Al cierre de los ejercicios 2024 y 2023, 1 accionista posefa acciones que representaban el 95,68% y el
96,01% de la cifra de capital, respectivamente.

Al ser el accionista con participacion significativa una persona jurfdica, se incluye el detalle de este:
2024 2023

Suarlopez, S.L. 95,68% 96,01%

10. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, parte integrante de esta memoria, se detalla la cartera de inversiones en
derivados de la Sociedad al 2024 y 2023, respectivamente.

11. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, se muestra en &l balance adjunto.

12. Administraciones publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2024, el régimen fiscal de ia Socledad ha estado regulado por la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Socledades, encontrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen
del 1% o del 25%, en funcian de io establecido en el articulo 29.4. de dicha Ley. Adicionalmente, el articulo 26
de la Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2024 una limitacion del importe de las bases imponibles negativas

de ejercicios anteriores a compensar, en funcién de la situacion de la Sociedad respecto a las mismas.

Durante el ejercicio 2024 el tipo impositivo de la Sociedad ha sido del 1%.
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El capitulo Acreedores - Administraciones publicas recoge el Impuesto sobre beneficios devengado en el
ejercicio,” que se obtiene, principaimente, de aplicar el tipo impositivo correspondiente al resultado contable
antes de impuestos, una vez compensadas las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los que la Scciedad
esta sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o
haber transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios.

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeta de los ultimos cuatro
gjercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran detivarse de una revisién por las autoridades fiscales.

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

En relacién con la informacién a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre aplazamientos de pago
a proveedores en operaciones comerciales calculado en base alo establecido en la Resolucidn de 29 de enero
de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el periodo medio de pago a proveedores efectuado
durante los ejercicios 2024 y 2023 esta dentro de los limites legales establecidos en la legislacion vigente.

14. Otra informacién

La Scciedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Socfedad y a precios de mercado. Los informes
periddicos incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones,
informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.

Adicionalmente, en la Nota de Actividad y gestién del riesgo se indica el importe de las comisiones retrocedidas
con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la
Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa gue realiza con el Depositario, en la Nota de Tesoreria se indican las cuentas que
maniiene la Sociedad con este al 31 de diciembre de 2024 y 2023.

Al tratarse de una Sociedad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y que por su
naturaleza estd gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, los temas
relativos a la proteccién del medio ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a
dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de auditoria de cuentas
anuales de los ejercicios 2024 y 2023, ascienden a 3 miles de euros en cada gjercicio, no habiéndose prestado
otros servicios en el ejercicio por la citada firma. Ninguna ofra entidad del entorno de PricewaterhouseCoopers
ha prestado otros servicios a la Sociedad durante los mencionados ejercicios.
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Durante los ejercicios 2024 y 2023 los miembros del Consejo de Administracion no han percibido importe alguno
en concepto de remuneraciones. No existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y de seguros de
vida respecto a los miembros del Consejo de Administracion, ni anticipos o créditos concedidos a los mismos,
ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a titulo de garantia.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2024, se compone de:

Hombres Mujeres Entidad Juridica

Consejeros 2 1

Al 31 de diciembre de 2024, los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas a los mismos, tal y
como se describen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, manifiestan que
no han incurrido en ninguna situacion de conflicto de interés que haya tenido que ser incluida en esta memoaria,
de acuerdo con lo dispuesio en el articulo 229 de la Ley anteriormente mencionada. ’

Por lo que hace referencia al resto de la informacién solicitada por gl Texto Refundido de la Ley de Sociedades
de Capital en su articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos indicar que la misma
no se aplica a la Sociedad pues no se encuentra en las situaciones contempladas por los apartados
correspondientes de dicho articulo.

15. Acontecimientos posteriores

Desde el cierre del ejercicio, at 31 de diciembre de 2024, hasta la fecha de formulacion de las presentes cuentas
anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que sean objeto de incluir en esta

memoria.

16



ON5652832

s W
= - 18 ]
b =3 ﬂm
L =8 |25
| & Al | ou
Fr = = ﬁb
oy T = = |z
ﬂ n —l .‘T
o ALE |
60°GED'LSL
60'SL0°LSL
SLLOLSELL0ST ZH1BEEL
8102¥S//10S3 88'8S0°'+6
PLAOBSYPYLOST B6.'v6SER
s
& NISI BjjeAsnd f
< = (eneasnui)
mad
ol

Se'ip6'ZIE

SE'IPETIE
0g'21Z'49
GZ'986'58)
09'cir.L 65

a|qeuozel
JOIEA

- 9z'z16'L9l

- 9Z'zI6' 191
- 80'9€8°€S
= L£'1C6°LB
- Lg'sri-al

sasalaju| e
uQIoRIOIBA

Hn3
HN3
Hn3

esing

JouRjul eidMeD Y101

"UQIoeZ|109 SEPIILIPE SAUOIY STTVLIOL
¥S 10Sd3Y
MY A3LYANOSNOD TYNOILYNYILNI

VS Y104d4d34dl
‘UCIDEZ}I0D SEPHIIPE SAUOIDDY

louaju| BIFUED

(soina ua opesealdx3)

$Z0Z op 2JQWISIJIP 8P LE |© SEIIIDUBUL SSUOISIOAUI 8P BISlER) '] OXauy

V'S “A'V'OT'S ‘suoisiaaul,g nes



Z

o £00L6E0VL8SN  22'66L°oF Z0'800°€01 - 08'252'95 asn HNLOVANNYIN HOLONANOIIANES NVYMIVL
o 9601SHPEERSN  8/'70L'8E- LE'2LS PL - 60°249° 201 asn INI IAYTIMONS
0 FRAXINOLE009 0€'926'0Z 0S'L¥2'9 - 0Z'GLE'9E Hn3 27d T13HS
o gP0ZE0ZLO0OHD  LL'ESZT LY $€'GZ0°28 - €9°1L21°GL 4HD OV DNIC1OH IHOOH
L0 FEOILMSS99.5N #O'VLSBE 21'869°CL - £LYZLGE asn ONI ONILNGWOD 1LLADIH
SE00HYJ0003Q 6S'288 9 06'520°L¥ - 60'85FS0L Hn3 38 ONIQTOH OLNY IHOSHOd
0 020246162/SN 66'Z9L'0bL-  IG'LOVHL - 9s'poGPSL  asn ONI ¥IMO ONd
LO GE0LLE0LLASN  LL'2BO'LE- 1£'10G°2Z01 - Z¥'e65eel asn ONI ¥3Z14d
= gz0Llv0cee/isSN  2L'Zer's) 96'€25° 0¥l - PeLPOGZL asn OJNI SONIQTOH ddd
© 1G0LGEV/69SN  0OL'8B6'ST 8G'L48°19 - 8¥'6/9°€9 asn ONI SYHOMLAN OLTV OTvd
0b0LD990498N 9E'8FE'92Z Z¥'1EV6ST - 90'Cly'2e asn dH0D YIAIAN
LEOLOOLYSOSN 86'G6L'Z2-  §9680°¢s - £9'G98'G6 asn ONI IMIN
05£SO88C00HD  BE'ZEL'S- #9'68¢° /5 - £0'816°59 440 ¥8 ILS3N
GPOLBLEPESSN BO'GEL'GGL  0R'8B6'¥RE . ZL'ESY6TL asn d500 140S0HDIN
8£01ZLLSBSSN  8F L8471 ¥1'06Z°18 - 99°755°69 asn ONI ADOTONHDAL NOHOIN
IZOLINEOE0ESN L6'L0Z V6L G0'2L2°Z82 - 80'0.5°88 asn ONI SWHO41Y1d w13
OPOLDYEYLSSN SLLLF LY vy L0068 . 1E'98G LF asn ONI JHY2H3LSYIN
= . ¥1012L000044  PO'BF9E- 000SS €0 - ¥0'861°249 yn3 QLLINA SINCT ASSINNIH LIOW HWAT
&= Sl E i Gev1Z1L0000Yd  LEFE0 LE- 05'€R5 8L - 18',09'6F HN3 ¥S ONIYIN
il e GOOLHSZO9PSN 9t'L22'SS ¥6'794°SL1L - 85'0¥409 asn 00 ANY ISVHD NYOHOWdr
ZO9SANPE003 €S'084'GLL  62'GG/'€0E - Z2'696°481 asn 513 109 TVIISAHd SIHVHSI
6901712ZZ9%SN  2L'98L% ¥9'6¥E' O - 1¥'651°98 asn JNI ONOH
rPPOLBEFSLGSN  LE'V08 V- 8L'Eer'Ts - SG' 2T AL asn IHL/ONI SOD H3any133.1s3
806/G6550003Q ZL'0E9'L0L 09988622 - 82962121 4n3 OV WOY3TAL IHOS1LNAd
20019LZL61SN GB'6LREZ frard:rAWA - ZE'ThY LF asn JHL/OD VICD¥200
920./0/9¥80SN 08'651'8F PF'888'201 E ¥9'82L ¥ asn ONI AYMYHLYH 3HIHSMY3d
£00061500030 S¥'9Z¥'9 01'642°20L - G9'768°G6 EE OV HIM NIHOLOW IHOSIITAVE
GR0198G850Y0  ¥9'Er9ZEl-  SL'Z9¥ 0L - 62'501L°ErL asn ONI SWALSAS HIMOd Qv Tve
G80125/960SN GE'686'GE-  €0'SER'L8 . ge'ver L1 asn INI NAIvE
0£0Z691850SN SZ'8Z9Cl- 10'01E'5G - 2e'v/6'89 asn NOILYHOdYOD T¥1ID1a a3Nddv
SO00LEEB8LE0SN 12°ZL1L'GH 89°088° L +Z - L6'29.°9FL asn ONI I1ddY
190LGELEZOSN J0'2LL'96L 09'ZLE'Seh - £5'6r9 /22 asn DNI INOD NOZYINY
BS0EMB6L0Z08N ZTE'ZLZT6TL  PL'699°G9E - ZV'eiv 98T asn IN| 13avHd TV
1Z0LAMBOOLOSN 9/'G96'29-  6B'LIZ V8L - 6182 4vT asn AL ONIIOH dNOYS vavaly
=5 01019906008N S8'220°'S- 9¥'F9¥ €9 - LE28F'89 asn ONI gNaydIv
o £200Z1000044 9Z'LBL'8E 8Z'0LYE0! - Z0'BL9¥9 Hna ¥S QN0 WY

nh NISI BlleASHId [/ a|qeuozel S9saI2)U] ey esiAlg 109X elaue)

...U_ {eneasnuipy) 101BA ugISRIoep

{soins us opesaidx3)
$Z0Z 9P 2UqUIANIIP ap LE |8 SEIIIUBUL SAUO|SISAUI 8P BIDHED ‘| OX3UY

V'S “A'V'O'I'S ‘suolsiaaul,q neg



4
o
50
ad
LG
w
_.m 61'G9G" LY L 06°0LLPEL L - LL'SPG29Z'e Jouax3 elslied Ty.LOol
o LL'6e9'8. ZL'616°LL8 - L0vPE 662 {p"1'9¢ eANDBNIQ Ou sauoeddiped A sauojaoy SITVI0L
GGG9/8ZFOPSN  60'98¥ CL- 9Z'serele - Ge'L16'922 asn anI 0002 T13ASSMNE SIHYHSI
BSOYABOCLESN 0Z°'LZL'Z6 98'¢55'¥9l - 09'zZey'es asn {01038 123138 TVIONYNIA
(p'1°9¢ eARDSaNG ou sauoaediaiiied A sauoay
0Z°'8Z8'8L¥ LL'aLz06ze - LG'88E"LI8'L eAnoallq sauoioedionied A sauooy S3TVLIOL
891.0dA80031 L8'VLELE 88'6G66°201 - L0'6H0'G. dn3 ALINDI DINYNAC VIONI 11N
299¥SerPZONT  £2°508 1y 0g'e6z20L - £0'1L0L ¥Pl asn HOddO YNIHD 451 ¥3A0HHOS
9784/9/8/01N71 PE'SEL’LT GZ'68E°L2C - LB'610'002 dn3a S TYNOILYNYZLNI 43Aa0HHIS
e LI0LZ8LLI0NT 0L'8i¥'TE GG'L94'BEL = G8'Z8Z 101 dgn3 J¥AHASNOD O¥NI3-I0 ©2380Y
oe i - £P0/6802E0NT  LL'BOL'EL 2115148 = LO'GP0°S. dan3 NT3 WNINTYd SN 49 003804
= T m 0LOZLSLLSINT  €6'950°95 0g'6EL 0L - 8.'089v8 N3 ALINNLYOddO TVE019 dISN
; B, ) .T..m 610E€8F09E0NT 6S'L9F ST OF'¥re'v8 - 18'28€69 un3a ¥9 V07D ADTINVLS NYDHOW
- ;152! 18¥rZrBleonT  18'pETse 9/'GlE 081 - S6'0280°'GEL dn3 dOdN3a SAONNA NVIAH3aW S4N
- & o LAVEBBPESLNT  LL'CRE'GO 00'R8Y OEL - £2'S05°0. dn3 9 Id0OHNT XXOLS 413 HOXA
ﬁﬂ,.v ; - e 8690908YZ0N1  E£F'602°9¢ #E'LSE 07l - LB'LP0 0L asn ANTYA SN SANNS NYDHOWAr
P d ] 9SHPESELB0NT  GO'LLOTL 99'/99'vL2 - L0'050°00¢ gn3 g 440D 19 SANNA NYDHOWdr
= COLLGBSLLLNT  A¥'086°L ¥ ¥l 00l - 19'991°26 asn YISY-AYDIS SAONNd QOS3ANI
G/EGE965/1NT  00'S6H Z8 00'51L0°65¢ - 00'085°eLL an3 ¥ IH0D SN SHOVS NYINATOD
§26/£998¢ZN7  1L0'L96°0L LO'LLO'LLE - 00°050°002 dn3 1HOHS O0dN3 NIMYNYHS-d1Ld
oFgEFLERLZNT  ZL'VBL L 00181 €8l - 9z'98¢" L7l un3a 03 NYId0dN3 SANN4 IANNNY
eanoall] ssucioedionsed A seuoidoy
88°L0L'PLE 10°616'690S - 6L°ELE' 160} ugloez|j0o sepiupe saUolddY S3TV.ILOL
L6IWO00SLO0TIN  B5°059 G- 0o'cLel - 6179t 95 asn AN XOgTIvM
¥BE80928Z6SN  £0'¥86'SS 25'1£9°Z51 = 6Y'L¥9°96 asn INI vSIA
20011£5€068SN ZZ'0G9°8L- 92'68L 7.1 - £0'0PY'E61 asn "ONI STIDOTONHI3L 389N
M LZZ0Z1L0000Yd  0S'Zrr Tl G/'9v0'89 - SY'$09°6S dn3 48 SAIDEINTTVLOL
w il yB8010DZE088SN BL'EY8 8- ZL'eeL 20l - LE'GLSLLL asn Hav SNN - AL SONIATOH LNIDNIL
o
< T NISI eljeasn|d | a|geuczel  Sasalduy e BsIAIg J0LI9)XT eJales)
....I_u [ {eneasnuipy) 101eA ugloeloep

(soina us opesaldx])
¥Z0Z @p 2iquiaIalp 9p LE |B Sela1auell] S3UOISIaAUl ap BISUED °| OXBUY

V'S “A'Y'DT'S ‘suoisiaaulg neg



Lo
o
(8 0)
QA
LO
w0
Lo
=
o

CLASE 8.7

L

GZ0Z/E0/L)

ajequocd
|op ojuUBIWIDUIA

YE'6LY'852'2
re'6LY'652'2
PE'BLY 6GLC

a|qeuozel
Jojep

8Z'z8e¥S.LT S3vIoL
8Z'28EPSLT sopesdwod soumnd S3TVI0L
82'28E¥5L'T asn 000521 dsn/AN3 ILNIOVABNS

sopeidiwos sounjng

opnawoidwon  esialg uopduosag
[euiwionN aoduw]

(soina ua opesaldx])
$Z0Z 3P 9ICISIDIP AP LE [B SOPBALIAP Ud SBUOISIBAUI 3P BIDUED || OXBUY

V'S “A'V'OT'S ‘suoisieAul,g neg



ON5652836

EUROS

|
=
=

LN

CEl
B RouRiAT

08'0zy L-

og‘0zZi' -
¥LADBSPPLOST 95694 ¥E
6609661 21053 99°'0¥0°59-
GL191G€21083 Z¥'L0S'EC
8L02¥SL/10S3 21'LG9-

NISi Bl|eASN|d |
(eneasnuiy}

LL'LZ6 VLY

LV'LIZELLY
ZL'%€6°0G
SZ'6.€°26)
0G'2e€8L1
52'9/7°16

a|qeuozel
Jojep

- L6'LPE6LY

x L6'IVEBLY
- 1979191
- L&'6LY 25T
- B0'9E8ES
- 1£'426'L6

SasaIau| 221U
ugioeloes

HN3
Hn3
dan3
Hn3

ESIAIQ

Jolgiu] eised (Y101

UQI9EZNO3 SEPIIPE S3UCIOTY ST TVLOL
VS VI0oHay3dl
¥S S104RD
¥S 108d3y

THIV A31VAITOSNOD TYNCILYNGILNI
UQITBZIJOD SEPIHWPE SAUOIDIY

Jousju| eiaien

(soina ua opesaldxg)

£Z0Z 9P 21QIBIZIP P LE JE SEISIOUBRUL SBUOISIaAU] 8p BISMEYD ||| OXBUY

V'S “A'VOT'S ‘suoisisAuLg neg



Z

M~ ¥601LDZE08BBSN £8'001°CF- 8¥'SLY 89 - LE'9/5°LLL asn HAY SNN - QL7 SONIQTOH LNION3L
o £00061500030 8Z'169°¥E 0s'srl g8 - 22'252'8y dn3 OV IHHIM NIHOLOW FHISIHIAVYE
o0 LE0L90LPSOSN 6L'84FC ¥ 9L 86 - £9'G88°46 asn ONI 3HMIN
od §80126/9508N +#8'825°6- ¥5'669° 201 : ge'ver LLL asn ONI NAive
Lo GB0L98GRSOVD 89°ZEZ 12l LL'ELS’LE = 6.'G0L €L asn ONI SWALSAS HaMOd 9V 11vd
w0 1201MB09L0SN 19°EET 68 71700854 - GLIET 1T asn QL1 ONITI0OH dNOYD vavaliy
Lo S00LMS299YSN  22'7i69l 0€'650° 2L - 8607509 asn 00 ANV ISYHO NVYOHOINCr
0P019990/95N 08'09Z°2S 98'ec/ 68 - 90'ciy e asn dd0D VIAIAN
= SOOLEERLEOSN [Z2'V99°.2 gL'zer'vll L6°L9.L°9F] asn ONI 31dd¥
© 0¥01L09E9/6SN 6898002 91'e29' L9 = LE'QES i¥ asn ONI QdvOd3ILSYIN
0202d6E6Z4SN 121092k  S0°Lee'vL y 22'862'0%1 asn ONI J3M0d 9N1d
BS0EMBL0Z0SN  27'089°GE 1 2'8£8681 . 66’151 P51 asn ONI 139VYHdTY
920.0/9¥80SN #8'10Z'1¢ 8¥'9E6'GL - ¥9'8eL ¥S asn ONI AVMYHLYH SHIHSYH34
L00LOLELELSN  2G'6Z8'SL ¥8'192° €9 - FAN AL A asn JHL/OD VI0DVI0D
8702C0ZI00HD £0'G8Y'R 99'067 8 - €9°L21°61 d4HD OV ONIGTOH 3HO0H
SFOL8L6YBSSN  58'088°'801 15'¥8'8ee - 2.'€G9'62) asn dH00 1J0SCHIIW
2C0LZL1SBSSN  8E'69L° L v0'81€ L4 - 09765769 asn ONI ADOTONHOIL NOHDIW
oA £001L6E0F/8SN  ¥8'LLEG- 96°'088°0% - 0826295 asn HNLOVANNYIN HOLONANODINTIS NYMIVL
“mllw ! Z20LINEDS0ESN 08'€Ll'LL 88'eke 091 - 80'046'88 asn ONI SWHOL4LY1d V13N
=l 0 L/Z0Z1L0000Yd  SS'GE6'ES 00'0v5'8L - S¥'#09'SS an3 35 SIDHANTTYLOL
m... #10LZL0000Md  96'19L°9 00'09€°SL - 086119 Hn3 OLLINA SINOT ASSINNIH LIONW HAAT
ca G8P1zL00004d  18's8y'BL- 00'2ZL’LE : 18'L006F dn3 ONIE3H
: i 8092565500030 ZTL'BE6 PP 00'G69°CLL = 82'9G.° 121 dn3 2Y NOX313L IHOS1N3A
. T m 8E00HY0003Q 61'9LL €S- 09°'L¥E2S + 60'8Gt'S0L Hn3 3S ONIATOH 9GO0 LNY JHOSHOd
M & = _ FEUXINSJE00HD 08'v92 92 00'085°29 - 0Z'GLE9E dn3 21d T13HS
— 9901L6€91598N /S'LZ60Z- 60'BYL LG - 99'0/9'2. asn d¥300 44020709 LNOWAMIN
0SEE98REO0HD  01°'880°0L £1'909'S. - €0'81559 4HS VS d1LS3N
£200Z1000084 8£'c68°0F 88'G6¥'G0L - 0S'209'¥9 dan3 vs 3AINDIM YV
Z09EANYL00  BE'206°LE 19°299°'GZE - 22'G96°/81 asn 213 4109 TVISAH STHVHSI
GE0L1B0LLLSN  9¥'8ST6L- 96'FEE 0L - ZF'EBGECL asn ONI H3ZIdd
PPOLBEYSLESN S22 0T GZ'L6Z'99 - £5'¥/E08 asn JHLONI SO0 ¥3Aany1 33183
QZ0LPOETZLISN SP'E6LEL 62'GEQ°861 - ¥8 Ly06TL asn ONI SDONIQTOH add
L901GELETOSN §L'699 Ly 82'GLE'GLE - £5'5¥9° 122 asn ONI WOD'NOZYINY
6E£80928Z6SN Q0°L6TLE GG'8E6°LLL - 6%'L19'06 asn ONI VSIA
oS LBINOODSLOOTIN 95815 0G- £9'G¥8'G - 6L'79¥ 98 asn AN XOgTIVAM
" UQIOBZIIOD SEPIJIWIPE S3U0I2Y
7
=L NISI elleasnid / a[qrRUOZR]  S3aSaIIIU| e esialg JoylalxNg eilayen
m. (eneasnuy) Jojep ugloRIOjRA

{s0ina us opesa.ldx3)
£Z0Z 9p 2iqWIAIDIP 3P L [€ SBISIDUBUL SDUOISISALI 3P BIdUED ||| OXBuYy

V'S "NV O'I'S ‘suoisiaAufq nes



oo
o
O
QN
Lo
O
(N@]
_
o LS'CL176LE 96°'18Z'¢5P9 - S¥'891'v209 Jouayx3 esdue) TY.LOL
£8'688°C GG'SL6'67C - 2L'E80°PT eAI}031Q ou ssuoioedioiued A sauo129y SITV.LOL
BGO9AGOCLRSN 85'8P9' LY v2'180°021 - ug'zeres asn HO103S 10371d8 TVIONYNIL
PEPOUSOPSLSN GL'8GL ¥ L£'Z68'621 - 90' LG9 VLL asn NOO3 MAN OHSNIM dAS HadS
eAlalg ou sauoloediopued A ssuodoy
18°122°Z61 9Z°1LZGE09T - S'66.°0L°C BAlJoad1g sauoioedioed A sauolaoy STTVIOL
8§590908%¥Z0N1  L6'V0T LI Z28'ovZ’SLL - L6 L¥0 701 asn INTYA SN SANND NYDHOWdr
o 91826/9960NT1 02'6.52 09°GEE 94 g 0v'964'89 an3 Y FLN10SAY MN ANH SNNYT
= - E0LLGBSLLLNT £8'FLED ¥8'168'G8 . 1999126 asn VISY-AVOIS SANND COSIANI
oo = : 0 G/EGEO06S/1MT 00025708 00'0¥0'€02 - 00'025°2.L dn3 ¥ 340D SN SHIVS NYIWGT0D
L [=% 220128/L20N7  SH'e88's 0£'99L" /L1 - G8'Z8T L01 d€n3 1YAHISNOD OHNI- 10 00380d
£3 /BZSEL8LS0NT 200181 89'¥.LE68 - 99'+09°0/ asn JONVHNI ALIAOWWOD (1) NN
. 0LOLLGLIGINT 22742642 00'809°2LL - 8/'089° 8 un3a ALINNLHOCO Wa0T1D dISW
o : ] GZT6.LE998EZNT  OF'ESEE 0r'e0¥'e0Z - 00°080°00¢ un3 LHOHS OHNa NIMMNYH4-d114
wf = [} 9GH¥TSEL60NT 61°/26'8 02'L16'80C - 10'060°002 dan3 g dH0D 19 SANMNA NYOHOWdr
£¥0/680220NT 19'661L°9 29'v¥e L8 - LO'SF0'SL dnd NoD3 IWNIW3Ed SN 49 023490d
GGEELZOL00HA  66'E60°0L I8'evL 0Ly - 88'610° 00V bIRE! SASIHIELINT YINYINOHED
L99PSEPPZONT €265V EG 08'L¥9'06 . cO'L0L TFL asn HOddO ¥YNIHD 451 H3J0HHIS
18YrZrBlzoNT 65261791 ¥G'€4Z° 151 - G6°080°GE1 N3 40HN3 SANND NYIArda s4W
9PeERLESLZNT  60°1L95°08 1818 LLL - 82°98¢" L1 dan3a D3 NY3IdOdN3 SANNd IANNNWY
891/.0dA80031 L¥'S99°¢CL 8r'OLL LB - 10'S%0°G. I E! ALIND3 JIWVYNAQ YIANI LLN
928/9/8/0LN1T £0'GeR’Z ¥6'vE6 102 - 16'6¥0°00¢ an3 S TYNOILYNHILNI ¥3A0HHOS
LIPERBYERLNT  L2'9V9°LE 00'ZS1'201L £2'305°0. N3 9 3dOHN3T XXO1S 413 8OXAT
610E8¥09E0NT 66'G80°6L 08'89%'88 ¥ 1829260 Hn3g 9 TvdO1D ATTINYLS NYOHOW
®, eAnoalg ssuojoedionsed £ seuolday
H 18°L05°¢81 GL'I8LB66SE - 8T'68T9LFE UuQIdeZijod Sepilwpe sa8Uclddy SIIVIOL
M NISI eleAsn|d / 2|qeuozel  sasausju| {e1oiul esiAIg Jouaixg eiaje)
N_u {eleasnuipy) lojep ugIRIOIEA

(soins us opesaidxg)
€Z0Z P 24WNTIP 3P L |E SEISIDURLIY SOUOISISAU] Bp BISMED °||| OXAUY

V'S “A'V'OT'S ‘suoisisAulLg neg



ON5652839

CLASE 8-

¥coz/eo/8l

ojeuod
|ep olusiWIauap

£9'69¢°188°1
£9'59¢€°188°1
£9'69€°189'

a|qeuozel
10[EA

za'sys L8 SERL Aol
z8'sys /88’1 sopeldwod soining $31V10L
28'6he 188l asn 00082} asSn/nNg 3LNADVYAGNS

sopeidwos solning

opnawosdwon  esiAlg ugoladuosag
[Runwopn auoduwy

(souna us opessldx])
£Z0Z 9P 24quW3ITNP 9P LE |2 SOPBALISP U3 SAUOISIaAU| 3p BIdUED "A] OXDuY

V'S "A'V'JTS ‘suoisieul,q neg



0,03 EUROS ONS652840

CLASE 82 | e |

Sau D'Inversions, S.I.C.AV,, S.A.

Informe de gestién del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024

Exposicidn fiel del negocio y actividades principales

2024 fue un afo de alta volatiiidad en los mercados financieros, con la fortaleza de! doiar, tasas de interés
elevadas y una desaceleracion del crecimiento econdmico global. Las bolsas de valores tuviercn altibajos, los
tipos de interés se mantuvieron elevados por la inflacion persistente, y las materias primas como el petrolec y
el aro experimentaron fluctuaciones significativas debido a factores geopoliticos y econdmicos. Los mercados
emergentes sufrieron presiones adicionales debido a la fuerza del dolar y la incertidumbre econdmica global.

Un afio caracterizado por:

e Un crecimiento econdémico global moderado: La econamia mundial siguié recuperandose de los
efectos de |la pandemia de COVID-19, aunque el crecimiento fue desigual entre las distintas regiones.
Las principales economias, como Estados Unidos, Europa y China, experimentaron una expansion
més moderada en comparacién con los picos de crecimiento de 2021-2022.

¢ Inflacion y politica monetaria: La inflacion, aunque disminuyo respecto a los picos de 2022, continud
siendo un desafio para muchos paises. Los bancos centrales, especialimente la Reserva Federal de
EE. UU. y el Banco Central Europeo, mantuvieron politicas monetarias restrictivas a lo largo de 2024,
con tasas de interés relativamente altas en comparacion con los niveles previos a la pandemia, con el
objetivo de controlar la inflacién.

e Mercados bursatiles: Las bolsas tuvieron un comportamiento mixto. En general, hubo una
recuperacion en [os primeros meses del afio, impulsada por las expectativas de un aterrizaje suave
en las economias, pero en el segundo semestre, la volatilidad aumento debido a las preocupaciones
sobre el crecimiento econémico global y las altas tasas de interés. Algunos sectores, como la
tecnologia, tuvieron un buen desempefio, mientras gue otros, como el energético, enfrentaron
presiones. Mientras los bonos del gobierno experimentaron un rendimiente volatil debido a las
decisiones de los bancos centrales sobre las tasas de interés. Los rendimientos de los bonos del
Tescro de EE. UU. se mantuvieron altos, lo que reflejo las expectativas de una politica monetaria mas
estricta. Sin embargo, las preccupaciones sobre una posible recesion global hicieron que los
rendimientos cayeran hacia el final del aho.

s Divisas y mercados emergentes: Las monedas de los mercados emergentes se enfrentaron a una
presion creciente debido a la fortaleza del ddlar estadounidense y la incertidumbre econdmica.
Algunos paises tuvieron que aumentar sus tasas de interés para defender sus monedas, lo que afects

la inflacion local v el crecimiento.

* Sector energético: El mercado energético fue afectado por 1a fluctuacion de los precios del petréleo,
que se mantuvieron elevados en la primera mitad del afio debido a la demanda global y 1as politicas
de la OPEC+, pero luego cayeron debido a temores de desaceleracion econdmica mundial. La
transicién hacia energias renovables también fue un tema relevante en los mercados financieros.

e Tecnologia y sostenibilidad: El sector tecnoldgico continud su tendencia alcista, con un enfoque
particular en la inteligencia artificial y la sostenibilidad. Las inversiones en empresas que lideran la
transicion energética v las soluciones verdes aumentaron significativamente a lo largo del afo.
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Sau D'Inversions, S.I.C.AV., S.A.

Informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024

En 2024, |as bolsas internacionales experimentaron un comportamiento mixto con grandes oscilaciones durante
ol afio debido a varios factores economicos y geopaliticos. El mercado de acciones en EE. UU. estuvo
impulsado principalmente por el rendimiento de grandes empresas tecnologicas, como Apple, Microsoft y
Nvidia, que se beneficiaran del auge de la inteligencia artificial. Sin embargo, Ia elevada inflacion y las tasas de
interés mas altas mantenian a los inversores cautelosos, lo que llevé a volatilidad en la segunda mitad del afio.

El S&P 500 cerré 2024 con un rendimiento positivo, en gran parte gracias al empuje de la tecnologia. En
Europa, el Eurostoxx 50 y los indices nacionales, como el DAX de Alemania, tuvieron una recuperacion
moderada al principio del afio, pero las preocupaciones sobre [a inflacién persistente y el crecimiento econdmico
dabil limitaban los avances. Los indices bursétiles europeos mostraron un comportamiento mas estable que en
EE. UU. pero con subidas mas moderadas Los mercados emergentes enfrentaron dificultades debido a la
fortaleza del délar estadounidense y la alta volatilidad global. Las economias como China y India tuvieron un
desempeno relativamente débil en comparacién con los desarrollados debido a la desaceleracion econdmica y
las restricciones internas en algunos casos, como las politicas de cero COVID en China que adn afectaban el
crecimiento.

La politica monetaria de los principales bancos centrales fue uno de los factores determinantes en los mercados
financieros de 2024. La Reserva Federal mantuva los tipos de interés elevados durante la mayor parte del afio
para combatir la inflacion persistente. A lo largo de 2024, las tasas se estabilizaron en niveles cercancs al 5%
(su nivel mas alto en mas de dos décadas). A pesar de las preocupaciones sobre una posible recesion, la Fed
adopté una postura cautelosa, incrementando las tasas solo en casos necesarios y manteniéndolas altas para
evitar un repunte inflacionario. Ef Banco Central Europeo también mantuvo una politica de tipos altos, con un
tipo de interés de referencia cercano al 4% a finales de 2024. Aunque la inflacién en la zona euro mostrd signos
de desaceleracion, la preocupacién por la estabilidad financiera y las expectativas de un crecimiento econdmico
débil mantenian las tasas relativamente altas. Japén continué con su politica de tipos ultra bajos, con un tipo
de interés cerca de cero y un enfogue en la flexibilizacién cuantitativa. La potitica monetaria extremadamente
acomodaticia persistié debido a los bajos niveles de inflacién en Japén, lo que contrastaba con las politicas
mas restrictivas de 1os bancos centrales de economias mas grandes.

Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se describe en la memoria
adjunta, esta destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus cbjetivos y politicas de gestion de
los riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo con los limites y coeficientes establecidos por la Ley
35/2003 y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012.

Las inversiones subyacentes de la Sociedad no tienen en cuenta los criterios de [a Union Europea para las
actividades econdmicas medicambientalmente sostenibles.

Gastos de 1+D y medioambiente
A lo largo del ejercicio 2024 no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.

En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2024 no existe ninguna
partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion medioambiental.

Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2024, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan aplazamienios superiores a los
legalmente establecidos diferenies a los descritos en la memoria. Asimismo, ai cierre del ejercicio 2024, la
Sociedad no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal
establecido.
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Informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo largo del pasado
ejercicio 2024, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucion de Inversién Colectiva sujeta a
ia Ley 35/2003 y a ta Orden dei Ministeric de Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de
funcionamiento de las Sociedades de Inversion Colectiva de Capital Variable. En la memoria se sefala el
movimiento de acciones propias que ha tenido lugar durante el ejercicio 2024,

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2024

Desde ¢l cierre del ejercicio, al 31 de diciembre de 2024, hasta la fecha de este informe de gestidn, no se han
producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la memoria.



Sau D'Inversions, S.I.C.A.V., S.A.

Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestién

Reunidos los Administradores de Sau D’Inversions, S.I.C.A.V., S.A., en fecha 14 de marzo de 2025, y en
cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de gestién del
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos
que preceden a este escrito y se encuentran impresos en papel timbrado del Estado, segun la numeracién que
se indica a continuacion:

Ejemplar Documento Numero de folios en papel timbrado
Primer ejemplar Cuentas anuales Del ON5652812 Al ON5652839
Informe de gestion Del ON5652840 Al ON5652842
Segundo ejemplar Cuentas anuales Del ON5652781 Al ON5652808
Informe de gestion Del ON5652809 Al ON5652811
FIRMANTES:
D. Luis Francisco Suarez Lépez D. Francisco José Suarez Lépez
Presidente Consejero

Dia. Teresa de Jesus Suarez Lopez
Secretario Consejero
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