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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de Plaza de Coldn Inversiones, Sociedad de Sociedad de Inversion
Libre, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de Plaza de Colén Inversiones, Sociedad de Sociedad de Inversion
Libre, S.A. (en adelante, 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 opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen
fiel del patrimonio y de la situacidn 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 informacién financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

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 mds adelante en la seccidn Responsabilidades del auditor en relacién 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 segun lo exigido
por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos prestado
servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o circunstancias que, de
acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia
de modo que se haya visto comprometida.

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

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, seglin nuestro juicio profesional, han sido
considerados como los riesgos de incorreccidon 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 formacidn de nuestra opinion sobre éstas, y no expresamos una

opinion por separado sobre esos riesgos.

Existencia y valoracion de la cartera de inversiones financieras

Descripcion

Tal y como se describe en la nota 1 de la
memoria adjunta, la Sociedad tiene por
objeto la captacién de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u
otros instrumentos financieros, siempre que
el rendimiento del inversor se establezca en
funcién de los resultados colectivos, por lo
que la cartera de inversiones financieras
supone un importe significativo del activo de
la Sociedad al 31 de diciembre de 2024
(véanse notas 3 y 5). Por este motivo, y
considerando la relevancia de dicha cartera
sobre el patrimonio y, consecuentemente,
sobre el valor liquidativo de la Sociedad,
hemos identificado la existencia y valoracién
de la cartera de inversiones financieras de la
Sociedad como el aspecto mas relevante
para nuestra auditoria.

Procedimientos aplicados en la auditoria

Con el fin de diseflar procedimientos de auditoria,
hemos obtenido, entre otros, el conocimiento del
control interno relevante para la auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y criterios utilizados por
la Sociedad Gestora de la Sociedad en relacién con la
existencia y valoracién de los instrumentos que

componen su cartera de inversiones financieras.

Nuestros procedimientos de auditoria para abordar este
aspecto han incluido, entre otros, la obtencién de
confirmaciones de la entidad depositaria, de las
sociedades gestoras, o de las contrapartes, segun la
naturaleza del instrumento financiero, para verificar la
existencia de la totalidad de las posiciones que
componen la cartera de inversiones financieras al cierre
del ejercicio, asi como su concordancia con los registros

de la Sociedad.

Adicionalmente, en relacién con la valoracion de la
hemos
de detalle
contraste de precios

citada cartera de inversiones financieras,

realizado procedimientos sustantivos
incluyendo, entre otros, el
utilizados por la Sociedad Gestora de la Sociedad con
fuente externa o con datos observables de mercado
para la totalidad de las posiciones de la cartera de

inversiones financieras al 31 de diciembre de 2024.

Por ultimo, hemos evaluado si los desgloses de
informacién incluidos en las notas de las cuentas
anuales adjuntas, en relacién con este aspecto, resultan
adecuados a lo requerido por el marco normativo de
informacion financiera que resulta de aplicacién.
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La otra informacion 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.

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

Sobre |a base del trabajo realizado, segtin 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 presentacion
son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

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 normativo de informacidn financiera aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno
que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién material,
debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracién de la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segiin 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, 0 bien no exista otra alternativa realista.

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 opinién.



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

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditorfa de las cuentas anuales. Esta descripcion que se encuentra en
las paginas 5y 6 es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

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

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de 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:

e |dentificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude
o error, disefiamos Yy aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos Y
obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra
opinidn. 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 colusidn, falsificacion,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, O la elusién del control interno.

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditorfa con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la finalidad

de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.

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

e Concluimos 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 0 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 atencion en nuestro
informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas
revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se
basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en
funcionamiento.

e Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes de

un modo gue logran expresar la imagen fiel.



Nos comunicamaos con los administradores de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones, el alcance
y el momento de realizacion de la auditorfa planificados y los hallazgos significativos de la auditorfa, asi
como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el transcurso de la

auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de 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 suditoria salvo que las disposiciones legales ©0
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.



PLAZA DE COLON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION LIBRE, S.A

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2024 Y 2023

O0P4569884

(Euros)
ACTIVO 31-12-2024 31-12-2023 (%) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2024 31-12-2023 ()
ACTIVO NO CORRIENTE PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
- - ACCIONISTAS 39.727.694,71 34.458.963,31
Inmovilizado intangible Fondos reembolsables atrlbuldos a
- - particlpes o acclonistas 39.727.694,7T1 34.458.963,31
Inmovilizado material - - Capital 19.488.100,00 19.488.100,00
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes - -
Mobiliario y enseres - - Prima de emision 2.759.347,26 2.431.759,93
Activos por impuesto diferido - - Reservas 16.522.189,28 12.422.350,19
ACTIVO CORRIENTE 39.782.597,56 34.510.155,68 (Acciones propias) (3.573.703,71) (3.983.085,90)
Deudores 325.678,36 90.371,09 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras 38.043.050,25 33.403.644,09 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 16.342.636,16 13.789.973,07 Resultado del ejercicio 4.531.761,88 4.099.839,09
Valores representativos de deuda - 1.778.987,52 (Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonio AJustes por camblos de wvalor en
13.835.065,90 9.077.619,93 InJmovIIlzago material de uso propio ) °

Instituciones de Inversién Colectiva 2.243.153,28 2.258.480,68 | Otro patrimonio atribuido - -

Depésitos en EECC - -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Oftros 264.416.98 674.884,94 | Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 21.244.780,84 19.240.511,84 Deudas a largo plazo - -

Valores representativos de deuda 19.112.153,72 16.883.320,83 Pasivos por impuesto diferido - -

Instrumentos de patrimonio 1.325.988,42 1.280.381,62

Instituciones de Inversion Colectiva 806.638,70 1.076.809,39 | PASIVO CORRIENTE 54.902,85 61.192,37

Depésitos en EECC - t Provisiones a corto plazo - -

Derivados - Deudas a corto plazo - -

Otros - - Acreedores 54,902,85 §1.192,37
Intereses de la cartera de inversién 455.633,25 373.159,18 Pasivos financleros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - -

Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 1.413.868,95 1.016.140,50
TOTAL ACTIVO 39.782.597,56 34.510.155.68 TOTAL PATRIMONIO Y PASiVO 39.782.597,56 34,510.155,68 |

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromisos por operaciones cortas de
derivados

QOTRAS CUENTAS DE ORDEN 4.756.105,83 4.756.917,62
Valores cedidos en préstamo por falIC - -
Valores aportados como garantia por la HHC . -
Valores recibidos en garantia por la IIC - -

Capital nominal no suscrito ni en circulacion 4.561.900,00 4.561.900,00
Pérdidas fiscales a compensar 194.205,83 194.205,83
Otros - 811,79
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 4.756.105,83 4.756.917,62

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

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

del balance al 31 de diciembre de 2024.
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PLAZA DE COLON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION LIBRE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024 Y 2023

(Euros)
I
2024 2023 (*)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la HC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién (93.745,73) (89.100,50)
Comision de gestion (63.433,33) (55.154,25) |
Comisién depositario (18.518,42) (15.842,61)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - | -

Otros (11.793,98) (18.103,64)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - - |

RESULTADO DE EXPLOTACION (93.745,73) (89.100,50)

Ingresos financieros 3.064.008,45 1.771.614,31

Gastos financieros (24,54) (64,80}

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 1.540.510,35 2.163.366,10
Por operaciones de la cartera interior 965.247 46 2.253.019,51
Por operaciones de la cartera exterior 832.907,33 392.104,00
Por operaciones con derivados - -

Otros (257.644,44) (481.757 41)
Diferencias de cambio 99.298,48 (41.996,99)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (34.471,43) 337.433,49

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior (31.229,52) 382.862,57

Resultados por operaciones de la cartera exterior 72.723,17 (13.695,59)

Resultados por operaciones con derivados (20.692,03) (32.895,62)

Otros (55.273,05) 1.162,13

RESULTADO FINANCIERO 4.669.321,31 4.230.352,11

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 4.575.575,58 4.141.251,61
Impuesto sobre beneficios (43.813,70] (41.412,52) |

RESULTADO DEL EJERCICIO 4.531.761,88 4.099.839,09

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

Las Notas 1 a 11 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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PLAZA DE COLON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION LIBRE, S.A.

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a ios ejercicios anuales terminados el 31 de

diciembre de 2024 y 2023

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de

diciembre de 2024 y 2023:

Euros
2024 | 2023 (*)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 4.531.761,88 4.099.839,09
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y R )
accionistas
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 4.531.761,88 4.099.839,09

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Plaza de Colén Inversiones, Sociedad de Inversion Libre, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2024

Resefa de la Sociedad

Plaza de Colon Inversiones, Sociedad de Inversion Libre, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd el 5 de
abril de 2002 bajo la denominacién de TG Management Inversiones 2002, Sociedad de Inversién de Capital
Variable, S.A. Con fecha 27 de octubre de 2011 la Sociedad cambié su denominacion por la de Plaza de Col6n
Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. Finalmente, con fecha 11 de noviembre de 2022 la
Sociedad se transformd en Sociedad de Inversion Libre, cambiando su denominacién por la actual. La Sociedad
se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva
y sus posteriores modificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus
sucesivas modificaciones por el que se reglamenta dicha ley, en la Orden EHA 1.199/2008, de 25 de abril, en la
Circular 1/2008, de 3 de mayo, reguladora de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre y en la
restante normativa especifica de las Instituciones de Inversién Colectiva.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el numero 32, en la categoria de instituciones de inversion colectiva de inversion libre conforme a la definicién
establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a
negociacion en BME MTF Equity, sistema multilateral de negociacién autorizado por el Gobierno espariol, de
acuerdo a lo establecido en el articulo 43 de la Ley 6/2023, de 17 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido
de la Ley del Mercado de Valores, y supervisado por la Comision Nacional del Mercado de Valores en su
organizacién y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2024, la Sociedad forma parte de un grupo de sociedades (véase Nota 7). No obstante, los
Administradores de la Sociedad consideran que se cumplen las condiciones establecidas por la normativa en vigor
para que la sociedad dominante quede eximida de presentar cuentas anuales consolidadas.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en Calle Serrano, 71, Madrid.

El objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos. El codigo CNAE correspondiente a las actividades
que constituyen el objeto social exclusivo de la Sociedad es el 6430.

La Sociedad de Inversion Libre se configura como un producto de amplia flexibilidad inversora, destinado a
inversores que ostenten la cualidad de clientes profesionales conforme a la definicion de la Ley del Mercado de
Valores.

Segun se indica en la Nota 8, la gestién y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Urquijo Gestion,
S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, Sociedad Unipersonal, entidad perteneciente al
Grupo Banco Sabadell.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de BNP Paribas S.A. Sucursal en Espafia (Grupo BNP Paribas),
entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 5).
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2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a)

b)

¢

d)

e)

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de acuerdo
con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es el
establecido en la Circular 3/2008; de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de
inversion colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva,
de lo previsto en el Cddigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y
normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio
y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2024 y de los resultados de sus
operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacién de la Junta
General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Principios contables

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

Comparacion de la informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2023 se presenta nica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2024.

Agrupacién de partidas

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

Impacto medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes que son utilizados de forma duradera en la
actividad de una sociedad, cuya finalidad principal es la minimizacion del impacto medioambiental y la
proteccion y mejora del medioambiente, incluyendo la reduccién o eliminacion de la contaminacion futura.

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene gastos, activos, ni provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio,
la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos
en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales, lo que no necesariamente
significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones de inversion en el marco de su
actividad descrita en la Nota 1 no puedan llegar a ser significativos (véase Nota 5).
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Normas de registro y valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2024 y 2023 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracién

i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista, ya sea en el depositario,
cuando éste sea una entidad de crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la
Sociedad. Asimismo, se incluye, en su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad
mantenga en una institucién financiera para poder desarroliar su actividad y, en su caso, el efectivo
recibido por la Sociedad en concepto de garantias aportadas.

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

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

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

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

e Depositos en entidades de crédito (EECC); depoésitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

¢ Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

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

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

e Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquelias respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.



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

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

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

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

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

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

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

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

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

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transacci6n), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se valoran
por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase
apartado 3.g.iii).
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En todo caso, para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

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

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

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

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

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

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula de
acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversién a los tipos de mercado vigentes en cada
momento y considerando el riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su valor
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
las inversiones en IIC de inversion libre, IIC de [IC de inversion libre e 1IC extranjeras similares, segin los
articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

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

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

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

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

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



0P4563894

ii. Compraventa de valores a plazo

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

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

ifi. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion (operaciones
simultaneas), se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del
balance, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

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

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

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

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

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

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

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la [IC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por ef valor razonable de su obligacion
de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria” del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se registran
en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes
0 accionistas — Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversién Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversion de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccién del capital por importe del nominal de dichas acciones
cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracién y el nominal de
las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Prima de emision” del
balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de acciones propias, sin que en
ningln caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

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

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
‘Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por la Sociedad.
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ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a
la lIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestién y de depdsito, asi como otros gastos de gestién necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

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

iii. Vanacion del valor razonable en instrumentos financieros

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

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

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

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

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninguin caso y sélo se reconoceréan mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.
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i) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

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

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por su
importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de
partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros,
las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion
(véase Nota 3.g.iii).

J) Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los articulos
144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones. Para ello, la sociedad gestora dispone
de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la gjecucion de
las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente
actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora 0 en su nombre en
las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de
un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado.

4.  Distribucién de resuitados

La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2024 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Euros

Base de distribucion-
Beneficio neto del ejercicio[4.531.761,88

Distribucion-
Reserva Legal 453.176,19
Reserva Voluntaria 4.078.585.69

4.531.761,88

10
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Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econdmico deberan destinar un 10% del mismo a la
reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social establecido en el Texto Refundido de la
Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio neto
de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensacion
de dichas pérdidas antes de que proceda a destinar el 10% del beneficio a dotar la correspondiente reserva legal.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2024 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como Anexo,
el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2024 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 6.567.356,50
Comprendido entre 1 y 2 afios 1.338.642,21
Comprendido entre 3 y 4 afios 1.442.107,81
Comprendido entre 4 y 5 afios 482.144,31
Superior a 5 afios 9.281.902,89
19.112.153,72

Al 31 de diciembre de 2024, en el epigrafe "Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera interior
- Otros” se recogen, por importe de 264.416,98 euros, el valor razonable de 64.051,74 participaciones de Nexxus
Iberia Private Equity | FCR. Al 31 diciembre de 2024, el importe pendiente por desembolsar de la inversion
comprometida inicial asciende a 99.484,00 euros.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia o en tramite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1y 8). A las
Sociedades de Inversién Libre no les seran de aplicacion los limites generales previstos en la Ley 35/2003, de 4
de noviembre, para la pignoracion de activos.

Gestion del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros que lieva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de mecanismos
necesarios para controlar la exposicién de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el riesgo de tipo de
interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursétiles), asi como a los riesgos
de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y la Circular 1/2006, de 3 de
mayo, reguladora de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre, establecen una serie de coeficientes
normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control es realizado por la sociedad gestora de la Sociedad. A
continuacién, se indican los principales coeficientes detallados en el folleto registrado en la Comision Nacional del
Mercado de Valores:

11
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e | a concentracion en un mismo emisor o |IC serd como maximo del 20-25%.

e Podra tener una exposicién de hasta un 5% de su patrimonio en activos no cotizados de manera indirecta
via la inversion en [IC.

*  Enningun caso invertira en [IC que permitan la inversion de mas del 10% de su patrimonio en activos no
cotizados.

o El endeudamiento bancario seré de un maximo del 10% del patrimonio.

Riesgo de crédito

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

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con liquidez
inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora de
la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para garantizar la capacidad de la misma para
responder con rapidez a los requerimientos de sus accionistas. La sociedad gestora dispone, por tanto, de un
sistema de gestion de la liquidez, asi como de procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la liquidez
de la Sociedad.

Riesgo de mercado

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

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

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

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

La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestion del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar todos
los riesgos inherentes a la politica de inversién de la Sociedad, asi como para determinar la adecuacién del perfil
de riesgo a la politica y estrategia de inversion.

Ries_go de sostenibilidad

La Sociedad Gestora de la Sociedad tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversion.
El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o
su localizacién 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 accidn de la Sociedad.

12
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Al 31 de diciembre de 2024, la composicion del saldo de este epigrafe del balance es |a siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia (cuentas en euros) 790.731,06
BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia (cuentas en divisa) 623.137,89|
1.413.868,95 |

Los saldos de las principales cuentas corrientes de la Sociedad son remunerados segin lo pactado
contractualmente en cada momento, no siendo en ningln caso el importe de los intereses devengados significativo

para las presentes cuentas anuales.

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

accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital

inicial), que ha sido efectivamente suscrito.

A continuacion se detalla, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, la composicion del saldo de “Capital’, el valor
liquidativo de la accién y el saldo de “Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad"™:

Euros
31-12-2024 31-12-2023

Numgro total de acciones emitidas totalmente 3 897620 3.897.620
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 5,00 5,00
Capital estatutario méximo 24.050.000,00 24.050.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (4.561.900,00)| (4.561.900,00)
Capital 19.488.100,00 19.488.100,00

Capital inicial 2.405.000,00 2.405.000,00
| Capital estatutario emitido 17.083.100,00 17.083.100,00
INominal acciones propias en cartera (2.846.255,00) (3.172.305,00)
Capital en circulacion 16.641.845,00 16.315.795,00
Numero de acciones en circulacién 3.328.369 3.263.159
Valor liquidativo de la accion 11,94 10,56
Patflmomo a.trlbmdo a.acc!o'mstas de la 39.727.694,71 34.458.963,31
Sociedad al cierre del ejercicio

13
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El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicion 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 establecidas en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de Ia Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a los
limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembolso o en cartera se encuentra en suspenso hasta
que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2024 el accionista de la Sociedad que poseia un porcentaje de participacion significativa
superior al 20% del capital en circulacion era el siguiente:

Entidad N° de Acciones % de Participacion ]
BERANGO VIENTO S.L. _ 2.316.894 69,61% |

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 el numero de accionistas de la Sociedad era de 36 y 34, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion Libre no debe
ser inferior a 25, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
nimero minimo de accionistas.

Prima de emision

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacién y el valor nominal o valor razonable de dichas acciones,
segun se trate de acciones puestas en circulacién por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad, se
registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emision” del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacién de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 la composicién del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
31-12-2024 31-12-2023
Reserva legal 1.879.435,20 1.469.451,29
Reserva voluntaria 14.642.754.08 10.952.898,90
Reservas 16.522.189,28 12.422.350,19

14
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La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

El saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacion de la Sociedad.

Tanto la reserva voluntaria como los resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones especificas en
cuanto a su disponibilidad.

8. Oftros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante los ejercicios
2024 y 2023, la Sociedad ha devengado como gasto una comisién calculada sobre el patrimonio diario de la
Sociedad que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2024 y 2023, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comisién anual calculada sobre el
patrimonio diario de la Sociedad que se satisface mensualmente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2024 y 2023, se incluyen en el saldo
del epigrafe “Acreedores” del balance.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad de los ejercicios 2024 y 2023
han ascendido a 2 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de
explotacion - Otros" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, la Sociedad no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2024 y 2023, la Sociedad no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinion de los Administradores de
la Sociedad, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre
de 2024 y 2023, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2024 y 2023, cumplen o
han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

9. Situacidn fiscal

LLa Sociedad tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2020 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Pablica en concepto de retenciones y/u otros saldos pendientes de devolucion del impuesto sobre
beneficios de ejercicios anteriores por importe de 325 y 89 miles de euros, respectivamente.
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No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible
antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del impuesto
sobre beneficios para los ejercicios 2024 y 2023 es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto de
Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de Ia
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

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

Durante los ejercicios 2024 y 2023, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a [os miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, la Sociedad no tenia concedidos préstamaos ni anticipos o garantias
de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de Administracion

Informacién en relacion con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores

Al cierre del ejercicio 2024 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los demas miembros del
Consejo de Administracion situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener (elios o sus

10. Informacion relativa al Consejo de Administracion
Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién
compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.
personas vinculadas) con el interés de la Sociedad.

11. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningan hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2024

PLAZA DE COLON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION LIBRE, S.A.

Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR |ES0105546008 | ACCIONES|GESTAMP AUTOMOCION 347.944,00
EUR |ES0109067019 | ACCIONES|LINEA DIRECTA ASEGURADORA SA 501.928,86
EUR |ES0129743318 | ACCIONES|ELECNOR SA 3.141.175,40
EUR |ES0134950F36 |ACCIONES|FAES FARMA 3.747.396,24
EUR |ES0116920333 |ACCIONES|CATALANA OCCIDENTE 1.779.168,10
EUR [ES0113679137 ACCIONES|BANKINTER 1.910.000,00
EUR |ES0117160111 | ACCIONES|CORP.FINANCIERA ALBA 2.407.453,30
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 13.835.065,90
EUR [ ES0159259003 IPARTICIPACIONESlMAGALLANES EUROP EQ 2.243.153,28
TOTAL Cartera interior- Instituciones de Inversion colectiva 2.243.153,28
EUR I ES0166200008 | PARTICIPACIONES|NEXXUS IBERIA PRIV E 264.416,98
TOTAL Cartera interior- Otros 264.416,98
USD |US91282CJE21 | BONOI|ESTADOS UNIDOS USA|5/2025-10-31 586.322,37
USD |[US81013TACS3 | OBLIGACION|IBERDROLA INTL|5,81[2025-03-15 970.233,76
USD | US05971KAA79 | OBLIGACION|SANTANDER|5,179]2025-11-19 758.938,78
USD |USF2R125AC99 | OBLIGACION|CREDIT AGRICOLE| 4,375%|2025-03-17 937.219,03
USD | US636274AD47 | BONO|NATIONAL GRIDJ5,602|2028-06-12 689.050,15
USD | USF12033TP59 | OBLIGACION|DANONE]|2,9472026-11-02 466.714,37
USD | US05565QDU9%4 | OBLIGACION|BP CAPITAL MARKETS|4,38/2049-09-22 956.578,54
EUR [XS82391779134 | OBLIGACION|BRITISH AMER TOB PLC|3,00[2049-12-27 973.690,30
USD [US097023DG73 | BONO|BOEING|2,196[2026-02-04 364.520,96
EUR |XS2185997884 | OBLIGACION|REPSOL INTL FINANCE|3,752049-06-11 995.080,28
EUR |XS2102931594 |BONO|CAIXABANK, S.A.|0,38/2025-02-03 1.865.550,83
EUR |XS2102912966 | OBLIGACION|BANCO SANTANDER4,3752049-10-14 196.633,65
EUR | X81629774230 | BONO|VOLKSWAGEN INT FTF|4,25[2049-06-14 971.573,92
USD | US6174467X10 | OBLIGACIONMORGAN STANLEY|5[2025-11-24 481.654,48
EUR | XS2526881532 | OBLIGACION|TELIA|4,8752082-12-21 511.919,38
EUR [ XS51795406658 | OBLIGACION|TELEFONICA EURO|3,875|2049-09-22 1.001.298,65
USD [US92857WBV19 | OBLIGACION|VODAFONE]3,25|2081-06-04 461.314,59
EUR |XS2010028343 | OBLIGACION|SES S.A|6,25[2049-08-27 750.142,01
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Divisa ISIN Descripeion Euros

USD | US26078JAC45 | OBLIGACIONDOWDUP|4,493|2025-11-15 478.072,65
USD |USF2893TAU00 | OBLIGACION|ELEC DE FRANCE|4,5|2028-09-21 753.057,66
EUR |XS81820037270 |OBLIGACION|BBVA|1,375%/2025-05-14 489.364,60
EUR | XS81207058733 | OBLIGACION|REPSOL INTL FINANCE|4,50[2075-03-25 996.078,61
USD | US00287YDS54 | BONO|ABBVIE INC]| 4,8/2029-03-15 482.144,31
EUR | X82077670342 | OBLIGACION|BAYER AG|3,125/2079-11-12 468.849,58
EUR |XS82630111982 |[BONO|BAYER AG|4%[2026-08-26 507.406,88
EUR |FR0011401751 | OBLIGACIONELEC DE FRANCE|5,38/2049-12-29 998.743,38
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 19.112,153,72
EUR | GBO0OB10RZP78 | ACCIONES|UNILEVER PLC 823.200,00
CHF |[CHO0023405456 |ACCIONES|AVOLTA AG 502.788,42
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 1.325.988,42
EUR |FR0007038138 [PARTICIPACIONES|AMUNDI EURO LIQUIDIT 806.638,70
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 806.638,70
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Plaza de Colén Inversiones, Sociedad de Inversién Libre, S.A.

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2024

Entorno global y de los mercados de capitales

El afio 2024 se ha caracterizado por Ia buena evolucion de los activos de riesgo en términos generales y por el
inicio de las bajas de los tipos de interés tanto por parte del Banco Central Europeo como por la Reserva Federal.
El primer trimestre de 2024 fue positivo para la gran mayoria de los activos de riesgo, mientras que los bonos
soberanos experimentaron un rendimiento mas débil debido a una inflacién persistente y a una economia todavia
relativamente fuerte. Ya en el segundo trimestre, los resultados empresariales fueron mejores de lo esperado por
el consenso y la fortaleza de los datos econémicos publicados en Estados Unidos y una inflacién mas persistente,
provocaron que las principales bolsas en general corrigieran durante el mes de abril. En mayo los activos de riesgo
volvieron a repuntar, pero los resultados de las elecciones europeas a principios del mes de junio provocaron de
nuevo una correccion de las bolsas a pesar la bajada de los tipos de interés por parte del Banco Central Europso.
La segunda mitad del afio 2024 fue positiva para la gran mayoria de las clases de activos, lo que permitio a los
inversores celebrar un buen final de afio. Mientras que el tercer trimestre de 2024 fue en general positivo para los
activos de riesgo a pesar de las turbulencias del mes de agosto, las bajadas de los tipos de interés tanto por parte
de la Reserva Federal como por el Banco Central Europeo, asi como la victoria de Donald Trump en las elecciones
de los Estados Unidos que tuvieron lugar en el mes de noviembre, impulsaron subidas importantes en la renta
variable y en el délar, aunque algunos activos reaccionaron de forma negativa como consecuencia del impacto
que pueda tener la posible aplicacion de aranceles comerciales por parte del nuevo gobierno estadounidense.

Mercados de renta fija

Durante el primer trimestre del afio, los mercados de bonos soberanos estuvieron reevaluando sus expectativas
de recortes de tipos oficiales a raiz de la comunicacién de los bancos centrales y los datos de inflacién. Ya en el
segundo trimestre, los bonos de gobierno experimentaron en general un rendimiento negativo: los de la zona euro
fueron los que registraron mayores caidas, con un descenso del -1,4%, seguidos de los gilts del Reino Unido con
un -1,2%, mientras que los bonos del Tesoro de EE.UU. lograron ganar un +0,1% debido a la mejora de las
expectativas en la segunda mitad del trimestre. En cuanto politica monetaria pare el conjunto del afio, el Banco
Central Europeo bajo los tipos de interés en hasta cuatro ocasiones para dejarlos en el 3% desde el 4%. También
en los Estados Unidos la Reserva Federal inicié en el mes de septiembre la tan esperada bajada de tipos de
interés con una bajada de 50 puntos basicos, para después bajarlos en sus reuniones de noviembre y diciembre
25 puntos béasicos en cada ocasion hasta el nivel de 4,5%. El mercado de bonos corporativos tuvo un episodio de
volatilidad a principios del mes de agosto debido a unos datos economicos mas débiles de lo esperado y al.
movimiento de tipos por parte del Banco de Japén, pero los diferenciales de crédito recuperaron rapidamente la
mayor parte del terreno perdido. Durante la Gltima parte del afio, los diferenciales tanto en Europa como en los
Estados Unidos han permanecido estables, siendo el segmento de bonos de alto rendimiento en Estados Unidos,
con un estrechamiento de diferenciales durante el dltimo trimestre del afio, el que mayor variacién registré en el
periodo.
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Mercados de divisas

El dolar se apreci6 frente a las principales divisas de las economias desarrolladas durante 2024. Durante el primer
trimestre del afio se fortalecio frente a todas las demas monedas del G10. Ya en el segundo, el délar
estadounidense tuvo también un trimestre positivo: por un lado, no hubo recortes de tipos en el segundo trimestre,
y por ofro, una postura relativamente mas moderada de otros bancos centrales apoy6 el Dollar index, que subi6
un +1,3% en el periodo. En la Gltima parte del afio, el délar estadounidense, tras un tercer trimestre negativo,
registro un ultimo trimestre muy positivo respecto a las principales divisas debido a la rebaja en las expectativas
de los inversores en cuanto a las bajadas de tipos de interés por parte de la Reserva Federal. El euro tuvo afio
mixto: mientras que se depreci6 frente al délar estadounidense y la libra esterlina, el movimiento fue de apreciacion
si lo comparamos contra el yen japonés y el franco suizo.

Mercados emergentes

Los mercados emergentes de renta variable terminaron el afio 2024 con una subida del 5,05% en dolares, a pesar
de la correccion en el dltimo trimestre del afo. Durante la primera mitad del afio, la renta variable registro
rentabilidades positivas. En el segundo trimestre, la rentabilidad de la renta variable en términos generales fue
positiva, viéndose impulsada principalmente por los mercados asiaticos, mientras las bolsas en América Latina
quedaron rezagadas. En cuanto a las condiciones econdémicas, tras un buen inicio del afo, el momento
macroeconémico positivo de los mercados emergentes continué mejorando durante el segundo trimestre. Los
factores tanto externos como internos apoyaron a sus economias, lo que respaldd nuevas revisiones al alza del
crecimiento para el conjunto del afo. La inflacién sorprendié ampliamente al alza y el proceso desinflacionista fue
muy gradual, preocupando a muy pocos paises, como Colombia y Turquia. Ya en la segunda mitad del afo, los
mercados emergentes experimentaron un semestre positivo, con la fortaleza del dolar y las preocupaciones acerca
de la politica monetaria en los Estados Unidos como principales protagonistas, especialmente durante el tltimo
trimestre del afio. En términos generales, los principales bancos centrales de los paises emergentes continuaron
aplicando politicas monetarias de caracter expansivo de forma gradual, ya que siguieron los riesgos inflacionistas
provenientes de las importaciones y de unas politicas fiscales no del todo alineadas con el objetivo de controlar
las presiones de precios al alza.

Mercados de renta variable

En términos generales, los mercados de renta variable globales registraron fuertes subidas en 2024,
especialmente en los EE.UU., donde el indice S&P 500 subio un 23,31%. Durante la primera parte del afio, a
pesar de las caidas en abril debido a unos datos inflacién mas altos de lo previsto, un discurso por parte de la Fed
mas benigno y unos beneficios corporativos positivos impulsaron las bolsas hasta alcanzar maximos histéricos.
La tiltima parte del afio vino marcada por la fuerte subida durante el mes de noviembre cotizando de forma positiva
la victoria del nuevo presidente de los Estados Unidos Donald Trump, la fortaleza de los datos econémicos
publicados y la buena evolucion de la mayoria de grandes compaiiias tecnolégicas conocidas como las “7
Magnificas”. Por otra parte, el entusiasmo acerca de los valores relacionados con la inteligencia artificial durante
el afio, provoco que el Nasdag Composite cerrara el 2024 con una subida del 28,64%. En Europa, las valoraciones
relativamente reducidas y los beneficios empresariales también impulsaron las bolsas al alza aunque con cifras
mas modestas: el indice MSCI Europe terminé el afio con una subida del 5,75%. Por paises, en términos generales
cerraron el afio en positivo, donde cabe destacar la evolucién del Dax aleman con subidas de un 18,85%
celebrando los estimulos econémicos anunciados por parte del gobierno chino en el mes de septiembre, aunque
el Ibex 35 también subid un 14,78%, el FTSE italiano un 12,63% o el FTSE 100 en Reino Unido anotandose un
10,83%. En las grandes economias europeas, Unicamente el CAC francés terminé el ejercicio en terreno negativo
(-2,15%), afectado por la incertidumbre politica.
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Perspectivas para 2025

Es probable que las perspectivas mundiales para 2025 sigan siendo benignas en medio de un crecimiento
econdémico moderado de Estados Unidos y una recuperacién en Europa, donde la caida de la inflacién deberia
respaldar el consumo en la region. Sin embargo, las politicas monetarias, fiscales y de comercio internacional
podrian representar un riesgo. Creemos que la Reserva Federal podria ser mas cautelosa a la hora de recortar
los tipos de interés. Faltan también por concretar las politicas comerciales de Trump y la consecuente respuesta
europea. Hasta entonces, pensamos que los inversores deberian considerar mantener coberturas y otras fuentes
de estabilidad, pero al mismo tiempo tratar de beneficiarse del sentimiento del mercado, de las areas con
valoraciones atractivas y de la resiliencia de la economia estadounidense.

Informe anual 2024

Se configura como una Sociedad de Inversion de Capital Variable con vocacion inversora global, tendente a la
constitucién de una cartera diversificada y adaptada a las expectativas de la propia SICAV.

Los mercados de renta fija han tenido un comportamiento muy positivo en 2024, sobre todo los de crédito, ya que
los gobiernos experimentaron incrementos de TIR en la parte larga de la curva, pero buen comportamiento hasta
el 2 afios tanto en EE.UU como en Europa. El indice global agregado de crédito se incrementé el 1,25% en EE.UU
y un 2,63% en Europa . La subida del crédito ha sido generalizada en todos los paises tras el mal comportamiento
del afio anterior, destacando la evolucién del HY tanto en Europa como en EE.UU, reflejando la buena evolucion
de los activos de riesgo. A esto ayudo el proceso gradual de desaceleracion de la inflacién a lo largo del afio. En
cualquier caso la mejora se acelero en la dltima parte del afio con el cambio de expectativas de los Bancos
centrales respecto a la evolucion de las expectativas respecto a los tipos de interés y el mercado empezando a
pensar en cuando se inicia el ciclo de bajadas de tipos, con el mercado descontando fuertes bajadas de tipos en
2024. Todos los mercados han tenido buen comportamiento, incluido los mercados emergentes. Los mercados
de EE.UU. también se comportaron bien aunque peor que los indices de crédito del mercado europeo. subidas de
TIR en los gobiernos, el bono aleman pasaba de 2,02% a 2,37%. Destaca también el buen comportamiento de los
bonos de grado de inversion de buena calidad.

Los mercados de renta variable globales han tenido un comportamiento muy positivo en 2024. El indice MSCI
World subié un 25,08 % en euros y un + 17,00 % calculado en ddlares. La subida de las Bolsas ha sido
generalizada en todos los paises apoyadas en un crecimiento de la economia mejor de lo esperado y en un
proceso gradual de desaceleraciéon de la inflacion a lo largo del afio que ha permitido a los Bancos centrales
empezar a reducir paulatinamente los tipos de interés. El Ginico mercado que ha tenido un comportamiento
negativo ha sido el CAC francés con un - 2,15 % derivado de la incertidumbre politica en el pais. Las Bolsas de
Estados Unidos tuvieron un resultado muy positivo subiendo el Dow Jones un + 12,88 %, el S&P 500 un + 23,31
%. Destaca especialmente el buen comportamiento del sector tecnologico y especialmente de los grandes valores
de tecnologia alimentados por el desarrollo de la inteligencia artificial lo que se ha traducido en una subida del +
28,64 % del indice Nasdaq composite. En Europa, los mercados también han tenido una evolucién positiva
aungue menor que en Estados Unidos por el menor crecimiento econémico y por el menor peso del sector
tecnolégico. El Eurostoxx 50 subié un + 8,28 % vy el indice Stoxx 600 Europa un + 5,98 %, destacando el buen
comportamiento de los grandes valores lo que explica el mejor comportamiento relativo del indice Eurostoxx 50.
La Bolsa espafiola también se ha comportado muy favorablemente con un + 14,78 % apoyado en la buena
evolucion del sector financiero. Destaca también el buen comportamiento de la Bolsa japonesa, subiendo un +
17,69 % el indice Topix apoyado por la depreciacién yen y de la Bolsa China con un + 14,68 %.

La revalorizacion acumulada de la Sociedad en el afio 2024 ha sido del 13,03%.

El valor liquidativo de la Sociedad al cierre de los ejercicios 2024 y 2023 asciende a 11,94 y 10,56 euros por
accion, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la Sociedad a 31 de diciembre de 2024 es de
39.727.694,71 euros (34.458.963,31 euros a 31 de diciembre de 2023).
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CLASE 8. 3

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta destinado
ala consecucién de su objeto social, ajustando sus abjetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez, sostenibilidad y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores).

Las decisiones de inversion de la Sociedad en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios de la
Unién Europea para las actividades econémicas medioambientalmente sostenibles.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2024

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo y Medio Ambiente

La Sociedad no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo durante el ejercicio
2024.

Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene gastos, activos, provisiones
o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la
situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion de cuestiones medioambientales, lo que no
necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones de inversion en el
marco de su actividad descrita en la Nota 1 no puedan llegar a ser significativos.

Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado ejercicio
2024, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucién de Inversion Colectiva sujeta a la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia y
Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2024, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 3.573.703,71 euros (véase
Nota 7 de la Memoria).

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

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 8).
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