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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

Alos Accionistas de Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva,
S.AL

Hemos auditado las cuentas anuales de Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A. (la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2024, la
cuenta de perdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de
efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio terminada en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimanio y de la situacidn financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2024, asi
como de sus resultados vy flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha,
de conformidad con el marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacién {que se
identifica en la nota 1-b de la memoria} y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Hemos tlevado 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
narmas se describen mas adelante en la seccién Responsabhilidades detl auditar en relacién con la
auditoria de {as cuentas anuales de nuestro infarme,

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 concurride situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo gue se haya visto comprometida.

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

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos gue, segin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion materiat mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratadas en el contexto de nuestra
auditaria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacidn de nuestra opinién sobre éstas, y
N expresamaos una opinion por separado sobre esos riesgos.

Registro de ingresos por comisiones recibidas

Descripcion

Taly comao se describe en lanata 1 de la
memoria adjunta, el objeto social principal de
la Sociedad corresponde a la prestacion del
servicio de gestion y administracién de
Instituciones de Inversion Colectiva, el cual se
encuentra recogido en el programa de
actividades registrado en la Comisidn Nacional
del Mercado de Valores. Los ingresos de la
Seciedad corresponden, principalmente, a las
comisiones recibidas por la prestacion del
citado servicio y se registran en el capitulo
“Comisiones recibidas” de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta del ejercicio
2024.

El registro de los citados ingresos se ha
considerado como el aspecto mas relevante
para nuestra auditoria debido a que
representan un importe significativo del total
de los ingresos devengados durante el ejercicio
2024 por la Sociedad vy a que dicho registro
depende del cumplimiento de las condiciones
acordadas contractualmente con cada
vehiculo gestionado o reflejadas en los
correspondientes folletos de las Instituciones
de Inversion Colectiva gestionadas y
administradas por la Sociedad.

Procedimientos aplicados en la auditoria

Con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria, hemos obtenido, entre otros, el
conocimienta del controlinterno relevante
para la auditoria mediante el entendimiento de
los procesas y criterios utilizados porla
Sociedad en relacian con el registro de los
citados ingresos por comisiones.

Nuestros procedimientos de auditoria, para
abordar este aspecto, han incluido, entre
otros, la verificacion, para la totalidad de las
Instituciones de Inversion Cotectiva
gestionadas, de que las condiciones y los
porcentajes de comisidn acordados
contractualmente o reflejados en los
correspondientes folletos han sido
debidamente aplicados durante el ejercicio en
la determinacidn de los citados ingresos
devengados por la Sociedad.

Asimismo, hemas realizado procedimientos
sustantivos analiticos y de detalle, para cada
una de las Instituciones de Inversién Calectiva
gestionadas consistentes, entre otros, en el
recalculo de los mencionados ingresos
devengadas por la Sociedad durante el
gjercicio conforme a las condiciones
acordadas contractualmente.

Por dltimo, hemos evaluado si los desgloses de
informacion inctuidos en las notas de las
cuentas anuales adjuntas, en relacion con esta
aspecto, resultan adecuados a lo requerido por
el marco normativo de informacian financiera
que resulta de aplicacian.



Otra informacion: Informe de gestion

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 opinion de auditoria scbre las cuentas anuates no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia delinforme de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en larealizacion 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
aplicacion. Si, basandonos en el trabajoc gue hemos realizado, concluimos fque existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segin lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 2024 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

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

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracién 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
contabte de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencién de liquidar
la sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realjsta.

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

Nuestros objetivas son abtener 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 opinion.

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



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

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

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

» |dentificamos y valoramos los riesgos de incorreccion 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 opinion. El riesge de no detectar una incorrecciéon material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de unaincorreccion material debida a error, ya que el fraude puede implicar
colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o
la elusidn det control interno,

*« Obtenemos conacimiento det control interno relevante para la auditoria con el fin de disepar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.

» Evatuamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimacionses contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores.

¢ Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basdndonos 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 ta capacidad de la Sociedad para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere
que llamemos la atencidén en nuestro infarme de auditoria sobre la correspondiente informacion
revelada en las cuentas anuales o, si dichas revetaciones no son adecuadas, que expresemos una
opinidn 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 ta 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 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 reatizacion de la auditoria planificados v los hallazgos significativos de la
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.



Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
entidad, determinamos tos que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actualy 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 piblicamente la cuestidén.
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS 2024 Y 2023

A) ESTADQ DE INGRESOS ¥ GASTOS RECONOQCIDOS

{Euros}
Ejerciclo Ejercicio
Nota 2024 2023 ("}
RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (1) 2.762.717,29 2.255.514,15
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
Por valoracion de inslrumentos financieros 2.709,00 3.207.00
Actives financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto <] 2.709,00 3.207.00
Otros ingresos/gastos - -
Por cobertura de flufos de efectivo - .
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes - -
Efeclo impositive By 11 (677.24) {B01,77)
TOTAL INGRESOS ¥ GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO {H} 2.031,76 2.405,23
Transferencias a Ja cuenta de pérdidas y ganancias
Far valoracion de insirurmentos financieros - -
Activos financieros a valor razonable can cambios en gl patrimonio neto [ - -
Otros ingresos/gastos - -
For coberlura de flujos de efsclivo - .
Subvenciones, donaciones y legados recibicios - -
Efacto impositiva 6y 11 B
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (1IN - =
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONGCIDOS {I+li+(ll) 2.764.749,05 2.257.919,38

("} Se presenta, Unica y exclusivamenle, a efectos comparativos.

Las Motas 1 a 20 descritas en 1a memoria adjunta forman parte integrante dal
estada de ingresos y gastos reconocidos correspondients al gjercicio 2024.
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Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO DE LOS EJERCICIOS 2024 Y 2023

{Eures)
E|ercicio Ejercicio
B Nota 2024 2023 ()
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION {1): 3.427.009,89 | 240055092
Resultada del ejercicio antes de impuestas 3.683623,05 | 3.007.352.20 |
Ajustes al resultado 19.443 28 30.285.73
Amartizaciongas Tyé 19.443,28 30128573
Perdida/Recuperacion neta por deterloro de valor de los activos * -
Dataciones/Recuperaciones netas a provisiones para riesgos - -
Imputacidn de subvenciones -
Resultadn por venta de aclivos no fnancieros .
Pérdidas/Ganancias netas por operaciones financiaras
Intergses dividendos y rendimigntos asimilades de los activos inancieros - =
Intareses y vargas asimiladas de los pasivos {inantieros - s
Diferancias de cambio - -
Otros ingresos y gastos - .
Auments (Disminucion} neta an los activos y pasives de explotacicn 687.320,67 (406,925,280}
Crédilos a inlermediarios inancieros o particulares B (634.374 44} (3.027.683,24)
Otros aciivos gy 1 (285 648,44} 14.731,26
Deudas con intermediarios financiens o particulares 18 422.725,80 502,640,565
Otros pasivos TMy20) 116462775 | 2.103.385 62
Otros flujos de efectivo de tas actividades de expl i {963.387,11} [230,161, 21}
Pagos de intereses - -
Cobros de dividendos - -
Cobres de intereses 36.551.84 {456,955 52)
Cobres {pagos) por lmpuesto sobra Bansficios kbl (1.000.338,95} {184,205 63)
Otros cobros (pagos) | - -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION iy (1.557.991,381| {1.967.520,05)]
Pagos par inversiones [6.710.604,56)| (2.013.891,83)
Participaciones - -
Aclivos intangibles a [34.654,38) -
Inmovlizade material 7 (6844 44) (10.835,55)
Otros actives inancieres ] {6.670.105,74)|  (2.003.056.28)
Otros activos - -
Cobros por desinversionas 5152.61318 46.071,78
Participaciones - -
Aclivos intangibles - {1.936,00)
Inmovilizade material - -
Qiros actives financisros g 215261318 48.007 78
Otros actives - :
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION {Il): (2.692.000,00)] (2.080.500,00)
Cobros y pagoes por instrumentes de patrimonio - -
Emisgién de inslrumentos de patrimonic N .
Amortizacidn de instrumentos de patrimonio . -
Adquisicion de instrumantos de patrimonia propic - -
Enajenacion de instrumentos de palimonio propic - -
Subvencionss, donaciones y legados recibidos . _
Cobres y pagoes gor instrumentos de pasive financiers - .
Emisign de obligaciones ¥ olros valores negociables .
Emisidn de deudas con antidades de crédito - -
Emisitn de deudas con empresas del Grupo y asociadas - 3
Emigion de otras deudas . i
Devotugion y amortizacién de obligaciones y otros valores negociables
Devolucian y amaortizacian de deudas con entidades de cradiio -
Devalucion y amortizacion de deudas con ampresas del Grupo y asociadas - -
Devolucion y amartizacion da olras deudas x -
Pagos por dividendos y r i de viros insfrumentos de patrimonio (2.692.000,00)| (2.080.500,00)
Dividendos 10 (2.692,000,001 (2.080.500,00)
Rermuneracion da ofros instrumentos de patrimenio - X
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO (IV) 5
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES [ 1L (1R 115 (822.981,49)| (1.647.769,13)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicic 2.¢)y 5 1.003.65500 | 2.851.42413
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 2oy 5 180.673,51 1.0{3.655,00

(") Se presenta, dnica y exclusivaments, a efeclos comparalivas.

Las Mofas 1 a 20 descritas &n la memaoria adjunta forman parte integrante del
estado de flujos de elective correspondiente al ejercicio 2024,
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Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, S.A.

Memoria correspondiente al

ejercicio anuai terminado el
31 de diciembre de 2024

Resefia histérica de la Sociedad, bases de presentacidn de las cuentas anuales v otra informacién

a} Resefa historica

Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversian Colectiva, S.A. (en adelante, la Sociedad)
se constituyo el 22 de enero de 2004 como Sociedad Andnima. Con fecha 26 de abril de 2006, los Accionistas
de la Sociedad acordaron la transformacion de (a Sociedad en Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva. Dicho acuerdo fue autorizade por el Ministerio de Economia ¥ Hacienda con fecha 18 de junio de
2007, inscrito en el Registro Mercantil con fecha 23 de julio de 2007 v en el registro administrativo especifico
de la Comision Nacional def Mercado de Valores con fecha 21 de septiembre de 2007.

La Sociedad esta inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversisn Colectiva de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, CNMV} con el nimera 221,

La operativa de la Sociedad se encuentra sujeta, basicamente, a lo dispuesto en ia Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y sus posterfores 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.

El objete social exclusivo de la Sociedad lo constituye la gestion de patrimonios por cuenta ajena, la
administracion y representacian de Instituciones de Inversion Calectiva v, en general, |a realizacién de todas
las operacicnes o actividades permitidas a las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva.
En particular, la Sociedad recoge las siguientes actividades en su programa de actividades:

- Administracion, representacion y gestion de inversicnes, asi como gestion de las suscripciones y
reembolsos de Instituciones de Inversion Colectiva armonizadas.

- Comercializacion de acciones o participaciones de Instituciones de Inversién Colectiva propias y de
ias que se gestionan por delegacion.

El domicitic social de la Sociedad se encuentra en Glorieta de Rubén Darig, 3, 5° izquierda, Madrid.

Al cierre del ejercicio 2024, las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por la Scciedad, se detallan
en el Anexo adjunto. Asimismo, la Sociedad actiia como gestor delegado de Cartesio Funds Equity y Cartesio
Funds Income, compartimentos de Cartesio Funds, Sociedad de Inversién de Capital Variable, de derecho
luxemburgués.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, segun sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ningdn grupo
de sociedades en los términos previstos en el articulo 42 del Cédigo de Comercio.
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b) Bases de presentacion de las cuentas anuales
b.1) Marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad

Las cuentas anuales de la Scciedad, que se han preparado a partir de sus registros contables, han sido
formuiadas de acuerdo con e! marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es el
establecido en:

a) El Cédige de Comercio y la restante legislacion mercantil.

b} La Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la CNMV, sobre normas contables, cuentas anuales y estados
financieros de las Empresas de Servicios de Inversion y sus grupos consolidables, Sociedades Gestoras
de Instituciones de Inversién Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de Tipe Cerrado y ofras
nermas de obligado cumplimiento aprobadas por la CNMV; el Plan Genera!l de Contabilidad aprcbhadoe per
el Real Decreto 1514/2007, el cual ha sido modificado, entre otros, por el Real Decreto 602/2015 y por el

Real Decreto 1/2021 y, en lo ne previsto en éstas, la Circular 4/2017, de 27 de noviembre, del Banca de
Espafa.

¢) Las normas de obligade cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas en
desarrolle del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d) Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.

b.2) Imagen figl

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se presentan de
acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion y, en particular, los
principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimenio, de la
situacion financiera, de los resultados de la Sociedad y de los fiujos de efectiva habidos durante el
correspondiente ejercicio. Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la
Sociedad, se someteran a la aprobacién por la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad,
estimandose que seran aprobadas sin modificacién alguna. Por su parte, las cuentas anuales del gjercicio
2023 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el 24 de abril de 2024,

b.3) Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradares de la Sociedad
han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de los principios ¥ las nermas
contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en las mismas. No existe ningan principio
contable que, siendo obligatorio, haya dejado aplicarse.

b.4} Aspectos criticos de fa valoracion y estimacion de fa incertidumbre

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas se han realizado estimaciones que estan basadas en la
experiencia histérica y en otros factores que se consideran razonables de acuerdo con las circunstancias
actuales y que constituyen la base para establecer el valor contable de determinados activos, pasivos,

ingresos, gastos y compromisos cuyo valor no es facilmente determinable mediante otras fuentes. ta Sociedad
revisa sus estimaciones de forma continua.
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En la elaboracion de las cuentas anuales se han utilizade, ocasionalments, estimaciones realizadas por los
Administradores de ia Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos
gue figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- Laevaluacitn de posibles pérdidas por deteriore (véanse Notas 2.b, 2.q y 2.h).
- Lavida util de los activos materiales e intangibles (véanse Notas 2.9, 2.h, 7 y 8).
- El valor razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 2.b y 6).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacién dispenible al cierre del
ejercicic 2024, pudiera ser gue acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro cbliguen a
modificarlas (al alza o a la baja) en proximos ejercicios, lo gue se haria, en su caso, de forma prospeciiva,
reconociendo los efectos del cambic de estimacion que, en su case, pudieran producirse en Ia correspondiente
cuenta de pérdidas y ganancias.

Comparacion de la informacién

La informacion contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2023 se presenta, a efectos comparativos, junto
con la informacion carrespondiente al ejercicio 2024.

Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y del estade de flujos de efeclivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluide 1a informacion desagrupada en las
correspondientes notas de la memoria.

Cambios en criterios contables

Durante el sjercicio 2024 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2023.

Correccion de errores

En la elaboracién de estas cuentas anuales no se ha detectado finguin error significativo que haya supuesto
la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicic 2023,

Impacto medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes que son utilizados de forma duradera en la
actividad de la Sociedad, cuya finalidad principal es la minimizacién del impacto medioambiental y la proteccion
y mejora del medioambiente, incluyendo la reduccion 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 medicambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimaonio, la
situacion financiera y los resultados de la misma, Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria respecto a informacién de cuestiones medioambientales, lo que no necesariamente significa
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gue los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones o, en su ¢aso, asesoramiente de inversion
en el marco de su actividad, descrita en el apartado a) de esta nota, no puedan llegar a ser significativos.

Recursos propios minimos, Coeficientes de inversién y de diversificacién

De acuerdo con el articulo 100.1 del Real Decrete 1.082/2012, de 13 de julio, los recursos propios de jas
Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva han de ser, como minimo, igual a la mayor de las
siguientes cantidades:

a) Un capital social y unos recursos propios adicionales conforma a lo siguiente:

- Un capital social minimo integramente desembolsado de 125.000 euros para las Sociedades Gestoras
de Instituciores de Imversion Colectiva y 300.000 euros para fas sociedades de inversion

autogestionadas, sin perjuicic de lo dispuesto en los articulos 80.2 y 92.2 de! Real Decreto 1.082/2012,
de 13 de julio.

- Adicionalmente, este capital social minimo debera de ser incrementado en una proporcién del 0,02%
del valor efeclivo del patrimonio de las Instituciones de nversion Colectiva ¥ las entidades reguladas
&n la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, que adminisiren yfo gestionen, incluidas las carteras cuya
gestion haya delegado, pero no las carteras que esté administrando y/o gestionando por delegacién,
en la parte que dicho patrimonio exceda de 250 millones de euros. En ningdn caso la suma exigible del
capital inicial y de la cantidad adicional debera sobrepasar los 10 millones de euros,

La cuantia adicional de recursos propios a la que se refiere el parrafo anterior podra ser cubierta hasta
en un 50%, con una garantia por el mismo importe de una entidad de crédito o de una entidad
aseguradora. La entidad de crédito o aseguradora debera tener su domicilic social en un Estado
miembro de la Unién Europea, o bien en un tercer pais, siempre que esté sometida a unas normas
prudenciales que, a juicio de la CNMV, sean equivalentes a las establecidas en el Derecho de la Unidn
Europea.

- Afin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesicnal en relacién con las
actividades que puedan realizar las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva que
gestionen Instituciones de Inversién Colectiva distintas a las autorizadas conforme a Ja Directiva
2008/65/CE, de 13 de julio de 2008, ¢ Entidades de Capital Riesgo y Entidades de Inversion Colectiva
de Tipo Cerrado, estas deberan o bien:

f} Disponer de recursos propios adicionales que sean adecuados para cubrir los posibles riesgos
derivados de la responsabilidad en caso de negligencia profesional.

Se entendera por recursos propios adicionales adecuados para cubrir los posibles riesgos derivados
de Ja anterior responsabilidad el 0,01% del patrimonio gestionado de las Instituciones de Inversion
Colectiva distintas a las autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2008.

i} O suscribir un seguro de responsabilidad civil profesional, o, en caso de no existir esta cobertura en
el sector asegurador, un aval u otra garantia financiera para hacer frente a la responsabilidad por
negligencia profesional.

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se deduciran del
patrimonio de las Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas, Entidades de Capital Riesgo y
Entidades de Inversién Colectiva de Tipo Cerrado, el correspondiente a inversiones de &stas en otras
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instituciones o Entidades de Capital Riesgo o Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado que
estén a su vez gestionadas por la misma Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva,

b) El 25 por ciento del importe de los gastos de estructura cargados a Ja cuenta de perdidas y ganancias del
ejercicio precedente.

Al 31 de diciembre de 2024 los recursos propios computables de la Sociedad excedian del importe reqguerido
por la normativa vigente.

El articulo 102 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva {Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio) establece que los recursos propios minimos exigibles (de acuerdo con el articulo 100.1.a) de dicho
Reglamento), se invertiran en actives liquidos o facilmente convertibles en efectivo a corio plaze y no inciuiran
posiciones especulativas. Entre dichos activos se podran encontrar, los sefialados en el articulo 30.1 ayde la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, los depositos en entidades de crédito, |as cuentas a la vista y las acciones o
participaciones de Instituciones de Inversion Colectiva, incluidas las que gestionen, siempre que tales
Instituciones de Inversion Colectiva cumplan lo previsto en el articulo 48.1 .}y d}, salvo [a prohibicién de invertir
mas de un 10% del patrimonio de la Institucién de Inversion Colectiva en acciones o participaciones de otras
Instituciones de Inversion Colectiva. El resto de los recursos propios podran estar invertidos en cualquier activo
adecuado para el cumplimiento de su fin social, entre los que se encontraran las instituciones previstas en este
reglamento, las Entidades de Capital Riesgo y Entidades de Inversién Colectiva de Tipo Cerrado siempre que
la inversion se realice con caracter de permanencia. Al 31 de diciembre de 2024 Ia Sociedad cumplia con este
requisito legal.

Asimismo, el articulo 104 del mencionado reglamento establece que las inversiones de las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva no podran superar el 25% de sus recursos propios en valores
emitidos o avalados por una misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo econdmico {véase
apartado i) siguiente), incluyendo no sole los valores emitides por dicho grupo, sino todo tipo de instrumentos
financieros y también efectivo. Al 31 de diciembre de 2024 fa Sociedad cumplia con este requisito legal.

i} Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2024 no se ha producide ningan hecho significative adicional no
descrito en esta nota o en las restantes notas de esta memoria.

Normas de registro v valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2024 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién, de acuerdo con lo establecido en la Circular
172021, de 25 de marzo, de la CNMV y el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007.

a} Definicion y clasificacion de los instrumentos financieros
i. Definicion

Un instrumento financiero es un centrato que da lugar a un activo financierc en una entidad y, simultdneamente,
a un pasivo financiero o instrumento de capital en ofra entidad,

Un instrumento de patimonio es cualquier negocio juridico que evidencia, o reflefa, una participacion residual
en los activos de la empresa que los emite una vez deducides todos sus pasivos.
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Un derivado financiero es un instrumento financiero cuyo valor cambia en respuesta a los cambios en variables
(tales como los tipos de interés, los precios de instrumentos financieros y materias primas cotizadas, los tipos
de cambio, las calificaciones crediticias y los indices sobre ellos) y gue en el caso de no ser variables
financieras ne han de ser especificas para una de las partes del contrato, gue no requiere una inversion inicial
o bien requiere una inversion inferior a la que requieren otro fipe de contratos en los que se podria esperar una
respuesta similar ante cambios en las condiciones de mercade y que se liquida en una fecha futura.

il. Clasificacion de los actives financieros
Los activos financieros se presentan en los siguientes capitulos o epigrafes del activo del balance:

- Tesoreria: saldos en efectivo y, en su caso, saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco de
Espafia y otros bancos centrales.

- Créditos a intermediarios financieros o particulares: Incluye, en su caso, depésitos a la vista y a plazg,
comisiones pendientes de cobro, adquisiciones temporales de activos (operaciones simultaneas) y saldos
deudores con empresas del Grupo al que, en su case, pertenece la Sociedad. Cada uno de los activos
incluidos se desglosan en el balance segun su naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses
devengados y no vencidos y las provisiones por deterioro de valor de créditos en el epigrale "Ajustes por
valeracion”, La totalidad de estos activos se inciuyen, a efectos de su valoracién, en la categoria de “Activos
financieros a coste amortizado”,

- Acciones y participaciones:

* Acciones y participaciones en cartera interior/exterior; incluye, en su caso, instrumentos financieros
emitidos por ofras entidades, tales como acciones y cuotas participativas o participacion en fondos y
sociedades de inversion colectiva, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor,
salvo que se trate de participaciones en entidades dependientes, multigrupo y asociadas. La totalidad
de estos activos se incluyen, en su caso, a efectos de su valoracion, en las categorias de "Activos

financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias” y/o "Activos financieros
a coste”.

*+ Participaciones: incluye, en su caso, las inversiones de la Sociedad en empresas dependientes,
multigrupo © asociadas. A efectos de su valoracién, la tofalidad de estos activos se incluyen en la
categoria de “Activos financieros a coste™. Se consideran empresas del Grupo aquellas vinculadas con
la Sociedad por una relacion de confrol, y empresas asociadas aguellas scbre las que 1a Sociedad
ejerce una influencia significativa. Adicionalmente, dentro de la categoria de multigrupo se incluye a

aquellas sociedades sobre las, en virtud de un acuerdo, se ejerce un control conjunto con UNo ¢ mas
socios.

*  Activos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto: incluye, en su caso, instrumentos
financieros emitidos por otras entidades, tales como acciones y cuotas participativas o participacion en
fondos y sociedades de inversion colectiva, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para e!
emisor, salvo que se trate de participaciones en entidades dependientes, multigrupe y asociadas. La
totalidad de estos activos se incluyen, a efectos de su valoracion, en la categoria de “Activos financieros
a valar razonable con cambios en el patrimonic neto”.

- Valeres representativos de deuda: incluye, en su caso, inversiones en obligaciones, bonos u otros valores
representativos de deuda, incluidos aquelles que fijan su rendimiento en funcien de indices o sistemas
andlogos y demas valores que supongan una deuda para su emisor, gue devengan una remuneracién
consistente en un interés, implicito o explicifo, establecido contractualmente. Cada uno de los activos
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incluidos se desglosan en el balance segin su naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses
devengados y no vencidos y las provisiones por deterioro de valar de los instrumentos de deuda en el
epigrafe “Ajustes por valoracion”, |a totalidad de estos activos se incluyen, en su caso, a efectos de su
valoracion, en las categorias de "Activos financieros a coste amortizado™, “Activos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias” y/o “Activos financieros a valor razonable
cen cambios en el patrimonio neto”.

- Derivados: incluye, en su caso, las operaciones con derivados financieros con valoracion favorable para la
Secciedad. En particular, este capitulo recoge, en su caso, las primas pagadas en operaciones con
opcicnes, asi como, en su caso, con cardcter general, las variaciones en el valor razonable de los activos
por derivados financieros con los gue, en su caso, opere la Sociedad: opciones, futuros, permutas
financieras, compraventa a plazo de moneda extranjera, etc. La totalidad de estos activos se incluyen, a
efectos de su valaracion, en la categoria de “Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta
de pérdidas y ganancias™.

ii. Clasificacién de los pasivos financieros
Los pasives financieros se presentan en los siguientes capitulos del pasivo del balance:

- Deudas con intermediarios financieros o particulares: incluye, en su caso, saldos acreedores por
obligaciones pendientes de page a intermediarios financieros y particutares, tales como deudas por
comisiones pendientes de pago, deudas con empresas del Grupo al que, en su case, pertenece la
Sociedad, remuneraciones al personal pendientes de pago y otros acreedores. Cada uno de los pasivos
incluidos se desglosan en el balance segin su naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses
devengados y no vencidos en el epigrafe "Ajustes por valoracion: intereses devengados no vencidos”. La
totalidad de estos pasivos se incluyen, a efectos de su valoracién, como "Pasivos financieros a coste
amortizado™.

- Pasivos subordinados: incluye, en su caso, préstamos cuyos intereses tienen caracter contingente, bien
porque se pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hita en [a empresa
prestataria (por ejemplo, la obtencién de beneficios), ¢ bien porque se calculen exclusivamente por
referencia a la evolucion de la actividad de 1a citada empresa. Estos pasivos se valoraran al coste.

- Derivados: incluye, en su caso, las operaciones con derivados financieros con valoracion desfavorable para
la Sociedad. En particular, este capitulo recoge, en su casc, las primas cobradas en operaciones con
opcicnes, asi como, en su caso, con caracter general, las variaciones en ! valor razonable de los pasivos
por derivados financisros con los que, en su caso, opere la Sociedad: opciones, futuros, permutas
financieras, compraventa a plazo de moneda extranjera, etc. La totalidad de estos pasivos se incluyen, a
efectos de su valoracion, en la categoria de “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias’.

b) Valoracién de los instrumentos financieros
b.1) Activos financieros
Los activos financieros se clasifican, a efectos de su valoracién, en las siguientes categorias:

a. Activos financieros a coste amortizado: incluye activos financieros, incluso los admitidos a negociacion en
un mercade organizado, para los que la Sociedad mantiene la inversién con el chjetive de percibir los fiujes
de efectivo derivados de la ejecucion del centrato, v las condiciones contractuales del activo dan lugar, en
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fechas especificadas, a flujos de efectivo que son unicamente cobros de principal e intereses sobre el
importe del principal pendiente.

b. Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: se incluyen en esta categoria ios
activos financieros cuyas condiciones confractuales dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo
que son 4nicamente cabros de principal e intereses sobre el importe del principal pendiente, y no se
mantienen para negociar ni procede su clasificacion en la categoria anterior. También se incluirdn en esta
categoria las inversiones en instrumentos de patrimonio designadas irrevocablemente por la Sociedad en
el momento de su reconocimiento inicial, siempre y cuando no se mantengan para negociar ni deban
valorarse al coste.

c. Activos financieros a coste: se incluyen en esta categeria, en su caso, las siguientes inversiones: a)
instrumentos de patrimonio de empresas del Grupo, multigrupo y ascciadas; b) instrumentos de patrimonio
cuyo valor razonable no pueda determinarse con fiabilidad, y los derivados que tengan como subyacente
a estas inversiones; c¢) activos financieros hibridos cuye valor razonable no pueda estimarse de manera
fiable, salvo que se cumplan los requisitos para su contabilizacién a coste amortizado; d) aportaciones
realizadas en contratos de cuentas en participacién y similares; &) préstamos participativos con intereses
de carécter contingente; ) actives financieros que deberian clasificarse en la siguiente categoria (Activos
financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias) pero su valor razonable
no puede estimarse de forma fiable.

d. Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: incluye los activos
financieras mantenides para negeciar v aquellos activos financieros que no han sido clasificados en
ninguna de las categorfas anteriores. Asimismo, se incluyen en esta categoria los activos financieros que
asi designa opcionalmente la Sociedad en el momenta del reconocimiento inicial, que en caso contrario se
habrian incluido en otra categoria, debido 2 que dicha designacion elimina o reduce significativamente una
incoherencia de valoracién o asimetria contable que surgiria en case contrario.

Valoracion infcial

Los activos financieros se valoran, en términos generales, inicialmente, al valor razenable de la
contraprestacion entregada mas los costes de la transaccion que sean directamente atribuibles. No obstante,
se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio los costes de transaccion directamente
atribuibles a los activos incluidos, a efectos de su valoracion, en la categoria de “Activos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias”.

Asimismo, en el caso de inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo que oforgan control sobre la
sociedad dependiente, los honorarios abonados a asesores legales u otros profesionales relacionados con la
adquisicion de la inversion se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Valoracién posterior

- Activos financieros a coste amortizado: los activos financieros clasificados, a efectos de su valoracién, en
esta categoria se valoraran por su coste amortizado, imputande a la cuenta de pérdidas y ganancias los
intereses devengados aplicando el métods deal tipo de interés efectivo. No obstante, los créditos con
vencimiento no superior a un afo que se valoren inicialmente por su valor nominal, continuaran valorandose
por dicho importe, salvo que se hubieran detericrado.

El coste amortizado de un instrumento financiereo es el importe al que inicialmente fue valorado un activo
financiero e un pasivo financiero, menos los reembalsos de principal que se hubieran producide, mas o
menos, segun proceda, la parte imputada en la cuenta de pérdidas ¥ ganancias, mediante la utilizacién del
metodo del tipo de interés efectivo, de la diferencia entre el importe inicial y el valor de reembolso en el
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vencimiento y, para el case de los activos financieros, menos cualquier reduccion de valor por deterioro
gue hubiera sido reconocida, ya sea directamente como una disminucién del importe del activo o mediante
una cuenta correctora de su valor,

Eltipo de interés efectivo es el tipo de actualizacién gue iguaia ef vator en libros de un instrumento financiero
con los flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento, a parir de sus
condiciones coniractuales y sin considerar las pérdidas por riesgo de crédito futuras: en su caleulo se
incluirdn las comisionss financieras que se carguen por adelantado en la concesion de financiacion.

- Acfivos financieros a valor razonable con cambios en el patrimenio nete: los actives financieros clasificados,
a efectos de su valoracion, en esta categoria se valoraran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor
razonable se registrarén, netos de su correspondiente efecto fiscal, directamente en el patrimonio neto, en
el capitulo *Ajustes por valoracion en patrimonio neto”, hasta que el activo financiero cause baja del balance
0 se deteriore, momento en que el importe asi reconocido, se imputara a la cuenta de perdidas y ganancias,
en los capitulos “Ganancias por operaciones financieras” o “Pérdidas por operaciones financieras”, en
funcion de si el resultade es positivo o negativo, respectivamente.

- Activos financieros a coste: Las inversiones clasificadas, a efectos de su valoracion, en esta categoria se
valoraran por su coste, mincrado, en su caso, por el importe acumulade de las correcciones valorativas por
deterioro. Dichas correccicnes se calculan como la diferencia entre su valor en libros y el importe
recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta ¥
el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversion. Salvo mejor evidencia de importe
recuperable de las inversiones en instrumentos de patrimonio, se toma en consideracion el patrimonio neto
de la entidad participada, corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la valoracion, netas
del efecto impositivo.

- Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: los activos
financieros clasificados, a efectos de su valoracion, en esta categoria se valoraran a su valor razonable,
registrandose el resuitado de las variaciones en dicho valor razonable en los capitulos “Ganancias por
operaciones financieras” o “Pérdidas por operaciones financieras® de la cuenta de pérdidas y ganancias,
en funcion de si el resultado es positive o negativo, respectivamente.

Deterioro

Al menos al cierre del ejercicio la Sociedad realiza un “test de deterioro” para los activos financieros que no
estan registrados a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Se considera que
existe evidencia objetiva de deterioro si el importe recuperable del activo financiero es inferior a su valor en
libros.

- Activos financieros a coste amortizado: la pérdida por deterioro det valor de estos activos financiercs sera
la diferencia entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futures, incluidos, en su caso,
los procedentes de la ejecucion de las garantias reales y personales, que se estima van a generar,
descontados al tipo de interés efective calculado en e! momento de su reconocimiento inicial. Para los
activos financieros a tipo de interés variable, se empleara el tipo de interés efectivo que corresponda a la
fecha de cierre de las cuentas anuales de acuerdo con las condiciones contractuales.

Las correcciones de valor por deterioro, asi como su reversién cuando el importe de dicha pérdida
disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoceran como un gasto o un ingreso,
respectivamente, y en el epigrafe que corresponda segin la naturaleza del activo, en los capitulos
“Pérdidas por deterioro de valor de los activos” o "Recuperaciones de valor de los activos deteriorados” de
la cuenta de pérdidas y ganancias, con contrapartida en los epigrafes “Ajustes por valoracion® del activo
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del balance. La reversion del deterioro tendra como limite el valor en libros del activo que estaria reconocido
en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

No obstante, como sustituto del valor actual de los flujos de efectivo futuros se puede utilizar el valor de
mercado del instrumento, siempre que éste sea lo suficientemente fiable como para considerarlo
representativo del valor que pudiera recuperar la empresa.

En particular, y respecto a las correcciones valorativas relativas a estos activos financieros, el proceso de
evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo individualmente para la
totalidad de los activos financieros valorados a su coste amortizado.

Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: para los instrumentos de
patrimonio clasificados, a efectos de su valoracion, en esta categoria, se presumird que existe deterioro
ante una caida de un afic y medio o de un 40% en su cotizacion, sin que se haya producido la recuperacion
del valor. En el caso de instrumentos de deuda clasificados, a efectes de su valoracion, en esta categoriz,
se presumird que existe deterioro cuando se haya producido una reduccién o retraso en las flujos de
efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor.

Las perdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucion del valor razonable, siempre
gue exista una evidencia objetiva de deterioro en el valor del activo, se reconoaceran en la cuenta de
pérdidas y ganancias, en el capitulo “Pérdidas por deterioro de valor de los activos”, con contrapartida en
el epigrafe “Ajustes por valoracion” def activo del balance (en el caso de instrumentos de deuda} o en el
epigrafe “Pravisiones por deterioro de valor de acciones y participaciones” del activo del balance {en el
caso de instrumentos de patrimonio). Si en ejercicios posteriores se incrementase el valor razonable, la
correccion valorativa reconocida en ejercicios anteriores revertira con abonoe a la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio, en el capitulo “Recuperaciones de valor de los activos deteriorados”. No obstante,
en ¢l caso de que se incrementase el valor razonable correspondiente a un instrumento de patrimonio, la
correccion valorativa reconacida en ejercicios anteriores no revertira con abeno a la cuenta de pérdidas y
ganancias y se registrara ef incremento de valer razonable directamente contra el patrimonio netfo, en el
capitulo "Ajustes por valoracion en patrimonio neto”.

Activos financieros a coste: Elimporte de la correccisn valorativa ser4 la diferencia entre su valor en libros
y elimporte recuperable, antendido éste como el mayor importe entre su valer razonable menos los costes
de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversién, que para el caso de
instrumentos de pafrimonio se calcularan, bien mediante la estimacion de los que se espera recibir como
consecuencia del reparto de dividendos realizado por la empresa participada y de la enajenacion o baja en
cuentas de la inversion en la misma, bien mediante la estimacion de su participacién en los flujos de efectivo

que se espera sean generados por la empresa participada, procedentes tanto de sus actividades ordinarias
como de su enajenacion o baja en cuentas.

Salvo mejor evidencia del impore recuperable de las inversiones en instrumentos de patrimonio, la
estimacion de |a pérdida por deterioro de esta clase de activos se calculard en funcion del patrimonio neto
de la entidad participada y de las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la valoracion, netas del efecto
impositivo. En la determinacién de ese valer, y siempre que la empresa parlicipada haya invertido a su vez
en otra, deberi tenerse en cuenta el patrimonic neto incluide en las cuentas anuales consolidadas
elaboradas aplicando los criterios del Cédigo de Comaercio v sus normas de desarrollo.

El reconocimiento de las correcciones vaiorativas por deterioro de valor ¥, BN SU caso, suU reversion, se
registraran como un gasto o un ingreso, respectivamente, en los capitulos “Pérdidas por detericro de valor
de los activas” o “Recuperaciones de valor de los activos detericrados” de la cuenta de perdidas y
ganancias, con contrapartida en el epigrafe “Provisiones por deteriorc de valor de acciones y
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participacicnes” del activo del balance. La reversion del deterioro tendra como limite el valor en libros de Ia
inversién gue estaria reconocida en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

b.2) Valoracién de los pasivos financieros
Los pasivos financieros se ciasifican, a efectos de su valoracién, en las siguientes categorias:

a. Pasivos financieros a coste amortizado: La Sociedad clasifica todos los pasivos financieros en esta
categoria, excepto cuando, en su caso, deban valorarse a valor razonable con cambios en la cuenta de
perdidas y ganancias, de acuerdo con los criterios incluidos en el parrafo siguiente.

b. Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de perdidas y ganancias: incluye, en su
caso, los pasivos financieros mantenidos para negociar. Asimismo, se incluyen en esta categoria los
pasivas financieros que as? designa opcionalmente la Sociedad en el momento del reconacimiento inicial,
debido & gue dicha designacion elimina o reduce significativamente una incoherencia de valoracién o
asimetria contable gue surgiria en caso contrario.

Valoracion inicial

Los pasivos financieros se valoran, en términos generales, inicialmente, al valor razonable de la
contraprestacién entregada mds los costes de ia transaccion que sean directamente atribuibles. No obstante,
s& reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio los costes de transaccion directamente
atribuibles a los pasivos incluidos, a efectos de su valeracion, en la categoria de “Pasivos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias”

Valoracion posterior

- Pasives financieros a coste amortizado: los pasivos financieros clasificados, a efectos de su valoracion, en
esta categoria se valoraran por su coste amortizado (tal y como é&ste ha sido definide en el apartado b.1
anterier), imputando a la cuenta de pérdidas y ganancias los intereses devengados aplicando el método
del tipo de interés efectivo (tal y como éste ha sido definide en el apartado b.1 anterior). No obstante, los
débitos con vencimiente no superior a un afic que se valoren inicialmente por su valor nominal, continuaran
valorandose por dicho importe.

- Pasivos financiercs a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: los pasivos
financieros clasificados, a efectos de su valoracién, en esta categoria se valeraran a su valor razonable,
registrandose el resultado de las variaciones en dicho valor razonable en los capitulos “Ganancias por
operacicnes financieras” ¢ “Pérdidas por operaciones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
en funcién de si el resultado es positivo o negativo, respectivamente.

b.3) Técnicas de valoracién

Fara la estimacion del valor razonable de los instrumentos financieros valorados a valor razonable, se
establece una jerarquia de valor razonable que permite clasificar las estimaciones en tres niveles-

a) Nivel 1: estimaciones que utilizan precios cotizados sin ajustar en mercados activos para activos o pasivos
idénticos, a los que la Sociedad pueda acceder en la fecha de valoracién.

"
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b} Nivel 2: estimaciones que utilizan precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares u
otras metodologias de valoracion en las que todas las variables significativas estan basadas en datos de
mercado cbservables directa o indirectamente.

c) Nivel 3: estimaciones en las que alguna variable significativa no esta basada en datos de mercado
observables.

Una estimacion del valor razonable se clasifica en el mismo nivel de jerarquia de valor razonable que la variable
de menor nivel que sea significativa para el resultado de la valoracién. A estos efectos, una variable significativa
es aquella que tiene una influencia decisiva sobre el resultado de la estimacion. En la evaluacion de la
importancia de una variable concreta para )a estimacion se tendran en cuenta las condiciones especificas del
activo o pasivo que se valora.

La Sociedad clasifica |a totalidad de sus instrumentos financieros valorados a valor razonable en el Nivel 2, no
habiéndose producide durante el gjercicio transferencias entre los distintos niveles.

La técnica de valoracién aplicada por {a Sociedad en la valoracién de los instrumentos financieros valorados a
valor razonable es la utilizacion det valor liquidativo, al tratarse en todos los casos de participaciones en
Instituciones de Inversién Colectiva.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros se dan de baja cuando expiran o se han cedido los derechos sobre los flujos de efectivo
del corespondiente activo financiero y se han transferido sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes

a su propiedad. Por otroiado, los pasivos financieros se dan de baja cuando se extinguen las obligaciones que
los han generado.

Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonic representa una participacién residual en el patrimonio de la Sociedad, una vez
deducidos todos sus pasivos.

En el caso de que |la empresa realice cualquier tipe de transaccion con sus prapios instrumentos de patrimonio,
el importe de estos instrumentos se registrara en el patrimonio neto, como una variacion de los fondos propios,
¥ en ningun caso podran ser reconocidos como actives financieros de la empresa ni se registrara resultado
alguno en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el patrimonio nete por el importe recibido,
neto de los gastos de emisién.

Compensaciones de saldos

Los activos y pasivos se presentan separadamente en el balance y Unicamente se presentan por su importe
neto cuando |a sociedad tiene et derecho exigible a compensar los importes reconocidos ¥, ademas, tienen la
intencién de liquidar las cantidades por el neto o de realizar el activo y cancelar el pasivo simultaneamente.
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Adquisicion temporal de activos (operaciones simultineas)

Las compras de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesidn no opcional a un precio
determinado (también denominados “repos”) se registran, en su caso, en el balance como una financiacion
concedida en el epigrafe “Créditos a intermediarios financieros y particulares — Adquisicién temporal de
activos”.

Las diferencias entre los precios de compra y venta se registran como intereses financieros durante la vida del
contrato,

Inmovilizado material de uso propio

Incluye, basicamente, los activos materiales a los que se prevé darles un uso continuado ¥ propio y se presenta
a su coste de adquisicion, menos su correspondiente amortizacion acumulada Y. s5i procede, las pérdidas
estimadas que resultan de comparar el valor neto de cada partida con su correspondiente importe recuperable.

La amortizacion se calcula, aplicando el métode lineal, sobre ef coste de adquisicién de los activos menos su
valor residual; entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan los edificios y otras construcciones
tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacion.

Las dotaciones anuales en concepte de amortizacién de los activos materiales se realizan con contrapartida
en el epigrafe "Amortizacienes — Inmovilizado material da uso propio” de la cuenta de pérdidas y ganancias vy,
basicamente, equivalen a los percentajes de amortizacién siguientes {determinados en funcion de los afios de
la vida dtil estimada, coma promedio, de los diferenies elementos}:

Afios de

Vida Util
Equipos para procesos de datos 20%
Instalaciones técnicas 10%
Mobiliario, enseres y equipos de oficina 10%

Con ocasidn de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que ¢l valor neto de los elementos del
active material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en libros
del activo de que se trate hasta su importe recuperable; ajustando los cargos futuros en concepto de
armnortizacién en proporcion a su valor en libros ajustado y a su nueva vida otil remanente, en el caso de ser
necesaria una reestimacion de la misma,

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, la Sociedad
regisira la reversién de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta, en consecuencia,
los cargos futuros en concepto de amortizacién, En ninguin caso, la reversién de la perdida por deterioro de un
activo pusde suponer el incremento de su valor en libros por encima de aguél que tendria si no se hubieran
reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida o recuperacion que haya podido
preducirse en el valor registrado de activos materiales con origen en su deterioro, utilizando los epigrafes
"Pérdidas por deteriore de valor de los activos — Inmovilizado material” o ‘Recuperaciones de valor de los
activos deteriorados — inmovilizado material”, respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Asimismo, al menos al final del ejercicic se procede a revisar la vida (il estimada, el valor residual y método
de amortizacién de los elementos del inmovilizado material de uso propic, de cara a detectar cambios
significatives en los mismos que, en caso de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion
del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicies futuros de la dotacién a su amortizacién, en virtud
de las nuevas vidas Gtiles.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se cargan a los resultados
del ejercicio en que se incurren.

Activos intangibles

Los activos intangibles son activos no monetarios sin apariencia fisica susceptibles de valoracion econémica.
Se reconocen, inicialmente, por su coste de adquisicion o produccion ¥, posteriormente, se valoran a su coste

menos, segun proceda, su correspondiente amortizacién acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan
experimentado.

La totalidad de los activos intangibles de la Sociedad corresponden a aplicacicnes informaticas adquiridas a
titulo oneroso. Al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida Gtil estimada, el valor residual ¥y
método de amortizacion de los elementos del inmovilizado intangible, de cara a detectar cambios significativos
en los mismos que, de producirse, se ajustaran medianie la correspondiente correccién de cargoe a la cuenta

de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacién a su amortizacion en virdud de las nuevas vidas
utiles.

Estos activas intangibles se amortizan en funcién de la vida afil definida, aplicandose criterios similares a los
adoptados para la amortizacion de los activos materiales, y amortizandose linealmente, como promedio, en 4
anos, pericde en el que esta prevista su utilizacion.

Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias per la amortizacién de estos activos se registran en el
epigrafe "Amortizaciones — Activos intangibles”.

La Sociedad reconoce contablemente, en su caso, cualguier pérdida o recuperacion que haya podido
preducirse en el valor registrado de los activos intangibles con origen en su deterioro, utilizandose como
contrapartida los epigrafes "Pérdidas por deteriore de valor de los activos — Activos intangibles” o
“Recuperaciones de valor de los activos deteriorados — Activos intangibles”, respectivamente, de la cuenta de
perdidas y ganancias. Los criterios para el reconocimiento de las perdidas por deterioro de estos activos ¥, en
su caso, de las recuperacionas de las pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores, son similares
a los aplicados para los activos materiales (véase Nota 2-g).

Activos y pasivos fiscales

Los capitules “Activos fiscales” v “Pasivos fiscales” del balance incluyen et imperte de todos los activos y
pasivos de naturaleza fiscal relacionados con el impuesto sobre beneficios, diferenciandose, en su caso, entre:
“Corrientes” (importes a recuperar o a pagar por impuestos en los proximos doce meses) y “Diferidos” (importes
de los impuestos a pagar o a recuperar en ejercicios futuros, incluides, en su caso, los derivados de bases
imponibles negativas o de créditos por deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de compensar)

Provisiones y contingencias

Los administradores de la Sociedad en la formulacion de las cuentas anuales diferencian entre:
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a. Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancelacién es probable que erigine una salida de recursos, pero que resultan indeterminados en cuanto
a su importe y/ o momento de cancelacién.

b. Pasivos contingentes: cbligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion futura esta condicionada a que ocurra, o no, une o més eventos futuros independientes de
la voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuvales recogen, en su caso, todas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la
probabilidad de que se tenga que atender la obligacion es mayor que de lo contrario. Salvo que sean
considerados como remotos, los pasives contingentes ne se reconocen en las cuentas anuales, sinc que se
informa scbre los mismos en las notas de la memoria.

Las provisicnes se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe necesaric para
cancelar o transferir la obligacion, teniendo en cuenta la informacién disponible sobre el suceso Y sus
consecuencias, y registrandose los ajustes que surjan por la actualizacion de dichas provisiones como un
gasto financiero conforme se va devengando.

La compensacién a recibir de un tercero en el momento de liguidar la obligacion, siempre que no existan dudas
de que dicho reembolso seré percibido, se registra como activo, excepto en el caso de que exista un vinculo
legal por el que se haya exteriorizado parte del riesgo, vy en virtud del cual la Sociedad no esté obligada a
responder; en esta situacion, la compensacion se tendra en cuenta para estimar el importe por el que, en su
caso, figurara la correspondiente provision.

La Sociedad reconoce, en su caso, las provisiones, asl como su reversion, como un gasto o un ingreso,
respectivamente, y en el epigrafe que corresponda segln la naturaleza de la provision, en los capitulos
“Dotaciones a provisiones para riesgos” o “Recuperacién de provisiones pard riesgos” de la cuenta de pérdidas
¥y ganancias, con contrapartida en el capitule “Provisiones para riesgos” del pasivo del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significatives utilizados por la Sociedad para el reconocimiento de
sus ingresos y gastos:

i. Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los capitulos “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros” e
“Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
respectivamente, en funcidn de su periode de devenge, por aplicacién del método de interés efectivo. Los
dividendos percibidos de ctras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe “Intereses,
dividendos y rendimientos asimilades de los activos financieros — Dividendos de acciones y participaciones”
de la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que nace el derecho a percibirios por la Sociedad.

En relacion con los dividendos recibidos, cualquier reparto de reservas disponibles se calificard como una
operacién de distribucion de beneficios y, en consecuencia, originara el reconocimiento de un ingreso en el
socio, siempre ¥ cuando, desde la fecha de adquisicion, la participada o cualquier sociedad del grupo
participada por esta dltima haya generado beneficios por un impore superior a los fondos propios que se
distribuyen. El juicio scbre si se han generado beneficios por la parficipada se realizara atendiendo
exclusivamente a los beneficios contabilizados en la cuenta de pérdidas y ganancias individual desde |a fecha
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de adquisicién, salvo que de forma indubitada el reparto con cargo a dichos beneficios deba calificarse como
una recuperacion de la inversidn desde la perspectiva de la entidad que recibe el dividendo.

il. Comisiones, honorarios y conceplos asimilados

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se reconocen en la cuenta de
perdidas y ganancias con criterios distintos segun sea su naturaleza. Los mas significativos son:

- Las que tienen su origen en transacciones o servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, durante la
vida de tales transacciones o servicios:

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, las procedentes, en su caso, de la actividad de gestién de
Instituciones de Inversion Colectiva se incluyen, en funcién de su origen, en los distintos epigrafes del
capitulo “Comisiones recibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias. En la medida en que dichas
comisiones tienen su origen en servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, éstas se Imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de ejecucion de dichos servicios.

Por otro lado, las comisiones satisfechas, en su caso, en concepto de comercializacién de Instituciones de
Inversian Colectiva desarrollada por terceros se incluyen en e capitulo “Comisiones y corretajes
satisfechos” de la cuenta de pérdidas y ganancias. En la medida en que tienen su arigen en servicios que
se prolongan a lo largo del tiempo, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el peariodo de
ejecucion de dichos servicios.

- Las que responden a un acto singular, cuando se produce el acto que los origina:

Dentro de este tipo de ingresos per comisiones, las procedentes, en su caso, de la suscripcion y reembolso
de acciones y participaciones de Instituciones de Inversién Colectiva, se incluyen, en funcién de su origen,
en los distintos epigrafes del capitulo “Comisiones recibidas” de la cuenta de perdidas y ganancias.

Adicionalmente, en el caso de que existan comisiones de gestion de Instituciones de Inversién Colectiva
variables, en las que el importe devengado depende del rendimiento de la inversion gestionada, si las
mismas se cristalizan anualmente, la Sociedad revisa, y si es preciso modifica, los ingreses reconocidos
por dichas comisiones, cuande en un momento posterior al reconocimiento exista la posibilidad de
retrocesion, si el rendimiento en ese periode posterior se reduce. En los restantes casos, la Scciedad no
devenga dicho ingreso hasta el momento en que se cristaliza la comisién variable en base a sus
condiciones de devengo, tal y como se establece contractualmente o se refleja en los correspondientes
folletos.

iil. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Patrimonios gestionados

Los patrimonios gestionados por la Sociedad que son propiedad de terceros {en su caso, Instituciones de
Inversidn Colectiva gestionadas y compartimentos de una Sociedad de Inversidn de Capital Variable de
derecho iuxemburgués para los cuales la Sociedad actia como gestor delegado) no se incluyen en el balance.
En la Nota 14 se facilita informacién sobre los patrimonios de terceros gestionados por la Sociedad. Las
comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el capitulo “Comisiones recibidas” de ta cuenta de
pérdidas y ganancias.
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m) Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacian vigente, la Sociedad tiene la obligacion de indemnizar a aquellos empleados con
los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. Por tanto, las indemnizaciones por
despido susceptibles de cuantificacién razonable se registran, en su caso, como gasto en el ejercicio en el que
se adopta la decisién del despido, en el epigrafe “Gastos de personaf — Indemnizaciones por despidos” de la
cuenta de pérdidas y ganancias. En opinién de los Administradores de la Sociedad, al cierre del gjercicio 2024
ne existian razones que hicieran necesaria la contabilizacién de una provision adicional por este concepto a
dicha fecha.

n) Impuesto sobre beneficios

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el impuesto
corriente y la parte cerrespondiente al gasto o ingrese por impuesto diferido.

Elimpuesto comiente es la cantidad que la Sociedad satisface como consecuencia de las liquidaciones fiscales
del impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones ¥ otras ventajas fiscales en la cuota
dei impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi como las perdidas fiscales compensables de
ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar a un menor importe de! impueasto corriente.

El gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponde con el recanacimiento y la cancelacion de los activos
y pasivos por impuesto diferido. Estos incluyen las diferencias temporarias que se identifican como aguellos
importes que se prevén pagaderos o recuperables derivados de las diferencias entre los importes en libros de
los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes de compensacion
y los créditos por deduccicnes fiscales no aplicadas fiscalimente. Dichos importes se registran aplicando a la
diferencia temporaria o crédite que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o
liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles, excepto
aquellag derivadas del reconocimiento inicial de fandos de comercio o de otros actives ¥ pasivos en una
operacion que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y ne es una combinacion de negocios.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que se considere probable
gue la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder hacerlos efectivos.

Los activos y pasives por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos directos en
cuentas de patimonio, se contabilizan también con contrapartida en patrimonio neto.

En cada cierre contable se reconsideran los actives por impuestos diferidos registrados, efectudndose las
opertunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacion futura.
Asimismo, en cada cierre se evalOan los activos por impuestos diferidos no registrados en balance y éstos son

objetc de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperacién con beneficios fiscales
futuros.

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades e tipo de gravamen a efectos
del impueste sobre sociedades es del 25%.

©) Estado de flujos de efectivo

En el estade de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones:
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- Actividades de explotacion: son aquellas que constituyen la principal fuente de ingresos de la Sociedad,
asi como ofras actividades que no puedan ser calificadas como de inversion o de financiacién.

- Actividades de inversion: los pagos que tienen su arigen en la adguisicion de activos no corrientes y ofros
activos no incluidos en el efective v ofros activos liquidos equivalentes, tales como activos intangibles,
inmovilizados materiales, inmuebles de inversidon o inversiones financieras, asi comoc los cobros
procedentes de su enajenacion o de su amortizacion al vencimiento

- Actividades de financiacién: comprenden los cobros procedentes de la adquisicién por tercercs de titulos
valores emitides por la Sociedad o de recursos concedidos por entidades financieras o terceros, en forma
de préstamos u otros instrumentos de financiacion, asi como los pagos realizades por amortizacion o
devolucion de las cantidades aportadas por ellos. Adicicnalmente, incluye los pagos a favor de los
accionistas en concepto de dividendos.

Be consideran efectivo y equivalentes de efectivo los depodsitos a la vista, que se encuentran registrados en el
epigrafe “Creéditos a intermediarios financieros o particulares — Depdsitos a la vista” del activo del balance
(véase Nota 5) y el saldo efective en caja, que se encuentra registrado, en su caso, en el capitulo “Tesoreria®
del activo del balance.

Estado de cambios en ef patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el total de las
variaciones habidas en el patrimenic neto durante el ejercicio. Esta informacién se presenta desglosada, a su
vez, en dos estadoes: el estade de ingresos y gastos reconocidos y el estado total de cambios en el patrimonio

neto. A continuacién se explican las principales caracteristicas de la informacién contenida en ambas partes
de {os estados:

Eslado de ingresos y gasios reconocidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos ¥ gastos generados por
la Sociedad como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aguellos registrados como
resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los otros ingresos y gastos registrados, de
acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonio neto.

Por tanto, en este estado se presentan:
a} El resultado del ejercicio de la cuenta de pérdidas y ganancias.

b} Los ingresos y gastos que, segun lo requerido por la normativa vigente, deban imputarse directamente a!
patrimonio rieto.

c) Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias.
d} Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Los importes relativos a los ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto y las fransferencias
a la cuenta de pérdidas y ganancias se presentan per su importe bruto, mostrandose en una partida separada
su correspondiente efecto impesitive, en la rubrica “Efecte impositive”.
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Estado total de cambios en ef patrimonio neto

En esta parte de! estado de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los cambios habidos en el
patrimonio neto, incluidos los que tienen su ofigen en cambios en los criterios contables ¥ en correcciones de
eirores, en su caso. Estos estados muestran, por tanto, una conciliacién del valor en libros al comienzo y al
final del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonie neto, agrupando los mavimientos habidos en
funcién de su naturaleza en las siguientes partidas:

a} Ajustes por cambios de criterio y ajustes por errores: que incluye los cambios en el patrimenio neto que
surgen como consecuencia de la reexpresion retroactiva de los saldos de los esiados financieros con origen
en cambios en los criterios contables o en la correccion de errores, en su caso.

b) Totalingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas en el
estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

¢) Operacién con accionistas: recoge los cambios en el pafrimonio neto derivadas de reparto de dividendos,
ampliaciones (reducciones de capital}, pagos con instrumentos de capital, ete.

d) Otras variaciones del patrimenio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, coma

pueden ser traspasos entre partidas del patrimonio neto y cualquier ofro incremento o disminucion del
patrimonio neto.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional utilizada por la Sociedad es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras divisas
distintas del euro se consideran denominadas en meneda sxtranjera ¥ se registran segln los tipos de cambio
vigentes en las fechas de las operaciones.

La practica totalidad de las cperaciones realizadas por la Sociedad estan denominadas en auros.

Al cierre del gjercicio, los activos y pasivos monetarios denominados, en su caso, en moneda extranjera se
convierten aplicando el tipo de cambio en |a fecha del balance. Los beneficios o pérdidas puestos de manifiesto
se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se producen, en los capitulos
“Ganancias por diferencia de cambio” o "Pérdidas por diferencias de cambio”, respectivamente.

Los activos y pasivos no monetarios cuyo criterio de valoracion sea el valor razonable ¥ estén denominados
en moneda exiranjera, se convierten segun los tipos vigentes en la fecha en gue se ha determinado el valor
razonable. Los beneficios o pérdidas puestos de manifiesto se imputan a patrimenio neto o a pérdidas y

ganancias siguiendo los mismos criterios que el registro de las variaciones en el valor razenable, segin se
indica en el apartado b) anterior,

Transacciones con vinculadas

La Sociedad realiza todas sus operaciones con empresas vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente,
los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la
Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse
pasivos de consideracion en el futuro (véase Nota 15)
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s) Contabilizacién de fas operaciones de arrendamiento

La totalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diciembre de 2024 y 2023 son operativos. En las
operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien arrendado y todos los riesgos y ventajas que
recaen sobre ef bien permanecen sustancialmente en el arrendador.

Cuando la Sociedad actua como arrendatario, los gastos del arrendamiento incluyenda incentivos concedidos,
en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe
“Gastos generales — Inmuebles & instalaciones”.

) Otros activas y pasivos y periodificaciones

El capitulo “Ofros activos” recoge el importe de los activos no registrados en ofras partidas, entre los gue
figuran, en su caso, las fianzas constituidas por la Sociedad en garantia de arrendamientos, anticipos y créditos

al personal y ofros activos (que incluyen los activos de naturaleza fiscal no relacionados con el impuesto sobre
sociedades).

E! capitulo “Otros pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar con naturaleza de pasives financieros
no incluidos en oiras categorias, entre los que figuran, en su caso, los pasivos de naturaleza fiscal no
relacionades con el impuesto sobre sociedades.

Por otro lado, el capitulo "Periodificacicnes” del active del batance incluye, en su caso, los saldos de todas las
cuentas de periodificacién {entre las que figuran los gastes anticipados, contabilizados en el ejercicio y que
corresponden al gjercicio siguiente), excepto las correspondientes a intereses devengados que se recogen en
los capitulos en los que estén recogidos los instrumentos financieros que los generan.

Por Gltimo, el capitule “Periodificaciones” del pasive det balance incluye, en su caso, los saldos de todas las
cuentas de periodificacion (entre las que figuran las comisiones y otros productos cobrados no devengados y
los gastos devengados no vencidos}, excepto las correspondientes a intereses devengados que se recogen
en los capitulos en 1os gue estén recogidos los instrumentos financieros que los generan.

t} Compromisos por pensiones y refribuciones post-empleo

La Sociedad no tiene adquirido ningin compromiso con sus efmpleados en materia de pensiones vy
retribuciones post-empleo.

Bistribucion de los resultados de la Sociedad

La propuesta de distribucion del resultado correspondientes at ejercicio terminado el 21 de dicierbre de 2023 fue
aprobada por la Junta Generail de Accionistas de la Sociedad celebrada el 24 de abril de 2024,

La propuesta de distribucion del resultade de la Scciedad correspondiente al gjercicio 2024, que su Consejo de
Administracion propondra a la Junta General de Accionistas de la Sociedad para su aprobacion, se muestra a
continuacién, junto con la propuesta aprobada def ejercicio 2023
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Euros

2024

2023

A reserva legal
A reservas voluntarias
Dividendos
A cuenta
- Aprobado con antericridad al clerre del ejercicio
- Aprobado con posterioridad al cierre del ejercicio
| Complementario

84541729 | 755.514,15

1.917.300,00 | 1,500.000,00

Beneficio (Pérdida) neto de la Seciedad

2,762.717,29 | 2.255,514,15

El Consejo da Administracién de la Saciedad, en su reunion celebrada el dia 30 de diciembre de 2024, acordd fa
distribucion de un dividendo a cuenta del beneficio del ejercicio 2024 por importe de 1.917.300 euros. El cual ha
sido pagado con posterioridad al cierre del ejercicio 2024, encontrandose registrado en el epigrafe “Otros pasivos
— Oftros pasivos” del balance el importe neto a percibir por los accionistas,

El estado contable provisional formulado de acuerdo con los requisitos legales gue pone de manifiesto la existencia
de liquidez suficiente para la distribucion de dividendos fue ef siguiente:

Miles de Euros

Estado Contable
Provisional a 26 de
diciembre 2024

Beneficio neto disponible a la fecha del
dividendo
| Dividendo a cuenta ya repartido

2.566.245,62

| Cantidad disponible para distribuir

2.566.245,62

Liquidez disponible 4.035.447 .02
Importe del dividendo a cuenta (1.917.300,00)]
Remanente 2.118.147.02

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion de la Sociedad v a la Alta Direccidn

Las retribuciones devengadas, durante los ejercicios 2024 y 2023, por los miembros anteriores y/o actuales del

Consejo de Administracidn y de la Alta Direccién de la Sociedad durante dichos gj

conceptos, han sido las siguientes:

ercicios, clasificadas por
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Ejercicio 2024;
Euros
Otras
Retribuciones a retribuciones Otras Indemniza- | Pagos basados
corto plazo a corto plazo prestaciones | Prestaciones ciones por | en instrumentos
" " Dietas | alargoplazo | de jubilacisn cese de patrimonio
Consejo de Administracién 2.135.325,04 - - - - - -

")

]

Incluye la remuneracién (fija y variable) devengada en 2024 por los miembros del Consgjo de Administracion gue a su vez son miembros
de la Alta Direccién, que se registra en el epigrafe "Gastos de personal® de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 19}
Adicionalmente incluye los honorarios asociados a los contratos de prestacién de servicios con cieros miembros del Consejo de
Administracién que por su vinculagién accionarial con la Sociedad no pueden tener contrato con sujecion a la legislacion laboral, cuyos
honorarios por tales conceptos durante el ejercicio 2024 y que se encuentra registrados en el epigrafe “Gastos generales — Otros gastos”
de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 20).

Durante el efercicio 2024, las primas asociadas las polizas de seguros de vida y responsabilidad civil donde los beneficiarios son los
consejeros han ascendido a 18.887,58 euros (véase Nota 20).

Ejercicic 2023:
Euros
Otras
Retribuciones a retribuciones Otras Indemniza- | Pagos basados
corto plazo a corto plazo prestaciones | Prestaciones ciones por | en instrumentos
* %) Dietas | alargo plazo | de jubilacitn cese de patrimenio |
Consejo de Administracion 1.668.933,54 28.819,04 - - - - -

™

Incluye la remuneracién (fija y variable) devengada en 2023 por los miembros det Consejo de Administracion que a su vez son miembros
de la Alta Direccién, que se registra en el epigrafe “Gastos de personal’ de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 19).
Adicionalmente incluye los honorarios ascciados a los confratos de prestacién de servicios con ciertos miembros del Consgjo de
Administracion gue por su vinculacién accionarial con la Sociedad no pueden tener conirate con sujecion a fa legislacion laboral, cuyos
honorarios por tales conceptos durante el ejercicio 2023 y que se encuentra registrados en el epigrafe ‘Gastos generales — Otros gastos”
de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 20).

(™) Corresponde a pélizas de segures de vida donde los beneficiarios son los propios consejeros {véanse Notas 15y 203

La Sociedad dispone de una péliza de seguros que, entre ofros aspectos, cubre la responsabilidad civil de los
Administradores y la Alta Direccion. Las primas satisfechas por la sociedad por dicho seguro durante los ejercicios
2024 y 2023 ascienden a 2.360,26 eurcs en ambos ejercicios, que se incluyen en el capitule "Gastos generales”
de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 20}

Asimismo, al cierre de los ejercicios 2024 y 2023 no existian obligacicnes confraidas por la Sociedad en materia
de pensiones, ni compromisos por avales o garantias con los miembros anteriores y/o actuales de su Consejo de
Administracion y Alta Direccion. Asimismo, les confirmamos que a cierre del ejercicio 2024, la Sociedad ha
concedido un crédito a un miembro del Consejo de Administracién y Alta Direccion {(véase Nota 9).

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, ¢l Consejo de Administracion de la Sociedad estaba formado por cuatro
miembros de género masculino, en ambas fechas.
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Informacion en relacion con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores

En el marco de la concesitn de financiacion a empleados para la adquisicién de acciones de la propia Sociedad
en su reunién de 30 de enero de 2024 el Consejo de Administracién autorizd la concesién de un préstamao
vinculado a la adquisicion de acciones de la Sociedad al consejerc D. Juan Ignacio Gonzalez de Eugenio por
importe de 28.000 euros. La transaccion fue autorizada al considerar que resulta conforme al interés sccial ¥ que
se realiza en las mismas condiciones de financiacion ofrecidas al resto de empleados que no tienen la condicién
de miembros del Conseje de Administracion. Con posterioridad al cierre del ejercicio 2024 diche préstamo ha sida
integramente amortizado.

Créditos a intermediarios financieros o particulares

5.1 Depésitos a la vista

El saldo de este epigrafe del activo del balance recoge los saldos de las cuentas corrientes mantenidos por la
Sociedad en enfidades financieras, que estan remuneradas a tipos de interés de mercado. El detalle de dichas
cuentas corrientes, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, es el siguiente:

Euros
- 2024 | 2023
Cuentas corrientes en euros:
Banco Bilbao Argentaria, S.A. 9.941,45 9.941,45
BanCorreos, S.A. 89,69 89,69
Bankinter, S A. 150.058,49 933.322,86
BNP Paribas, Sucursal en Espafia 11.898,18 50.436,06
Caixabank, S.A. | 7.251,95 7.517,15
179.239,76 | 1.001.307,21 |

Los intereses devengados durante los ejercicios 2024 y 2023 por estas cuentas corrientes se incluyen, en su casa,
en el saldo del epigrafe “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de {os activos financieros — Intermediarios
financiercs” de la cuenta de pérdidas y ganancias (en caso de ingreso) o del epigrafe “Intereses y cargas
asimiladas de los pasives financieros — Intereses” de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias (en caso de gasto)

5.2 Depdsitos a plazo

A continuacién se detallan los depositos con entidades de crédite mantenidos por la Sociedad al 31 de diciembre
de 2024, junto con el interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento | Tnterds |
Bankinter, S.A. Euro 48.007,78| 20/12/2025 0,00%
- 48.007,78

{") Este depdsito se encuentra pignorado en garantia de un aval bancario (véase Nota 14}.

A continuacion se muestra el movimiento que se ha producido durante los ejercicios 2024 y 2023 en el saldo de
este epigrafe del activo del balance:
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Euros
2024 2023 |
Saldos al inicio del ¢jercicio 48.007,78 48.007,78
Suscripciones 48.007,78 48.007,78
Reembolsos (48.007,78) | (48.007,78) |
Saldes al cierre del ejercicio . 48.007,78 |  48.007,78 |

Los intereses devengados durante los ejercicios 2024 y 2023 por estos depdsitos a plazo se incluyen, en su caso,
en el salde del epigrafe “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros — Intermediarios
financieros” de la cuenta de pérdidas vy ganancias (en caso de ingreso) o del epigrafe “Intereses y cargas
asimiladas de los pasivos financieros — Intereses” de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias {en caso de gasto).

5.3 Deudores por comisiones pendientes

E! saldo de este epigrafe del active del balance recoge el importe de las comisiones pendientes de cobro al cierre
de fos gjercicios 2024 y 2023, comespondientes a la actividad de gestion {véase Nota 17), que han sido cobradas

con postericridad al cierre de ambos ejercicios.

La composicion de! saldo de dicho epigrafe del active del balance, al cierre de los ejercicios 2024 y 2023, se

muestra a continuacion:

Euros
- 2024 2023
Gestidn de Fondos de Inversion 3.282.999,88 | 2.825.281,15
Gestion de Instituciones de Inversion Colectiva extranjeras | 1.125.612,79 | 948.957,08
4.408.612,67 | 3.774.238,23 |

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2024, ias comisiones pendientes de cobro, correspondientes a la actividad
de gestion (véase Nota 17), han sido liquidadas en su totalidad.

Acciones y participaciones y valores representativos de deuda

6.1 Acciones y participaciones

La composicion del saldo de este capitulo del activo del balance al 31 de diciembre de 2024 y 2023 se corresponde
integramertte con activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto.
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Euros
Valor de Valor
Coste Razonable
Ejercicio 2024:
Fondos de Inversidn 30.000,00 35.628,00
30.000,00 32.628,00
Ejercicio 2023:
Fondos de Tnversién 30.000,00 32.919.00
30.000,00 32.919,00

("} Fondos de Inversién extranjeros para las cuales la Sociedad actda como gestor delegado

{vease Nota 1).

Adquisiciones y enajenaciones

A continuacién se muestran los movimientos habidos durante los ejercicios 2024 y 2023 en el saldo de ios
activos financieros incluidos a efectos de su valoracion en esta categoria;

[ - Euros

2024 2023
Saldos al inicio del ejercicio 32.919,00 29.712,00
Compras y variaciones de valor razonable 2.709,00 3.207,00
Ventas - -
Saldos al cierre del ejercicio 35,628,060 32.919.G0

Perdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2024 y 2023 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a las
acciones y participaciones clasificadas, a efectos de su valoracion, como “Activos financieros a valor razonable

con cambios en el patrimonio neto”.

Ajustes por valoracion en patrimonio neto

El detalle del epigrafe “Ajustes por valoracién en patrimonio neto — Actives financieras con cambios en

patrimonio neto” del patrimonic neto del balance,

participaciones”, es el siguiente:

por la parie correspondiente a las “Acciones y

Euros
Ajustes por Valoracion en
Valoracion Patrimonio Neto
2024 2023 2024 2023
Fondos de Inversién 35.628,00 32.919,00 4.221,00 2.189,24
35.628,00 32.919,00 4.221,00 2.189,24
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Adicionalmente, el movimiento que se ha producido en el saldo del epigrafe "Ajustes por valoracién en
patrimonio neto — Activos financieros con cambios en patrimonio neto”, durante los ejercicios 2024 y 2023, por
la parte correspondiente a las “Acciones y participaciones”, ha sido el siguiente:

I Euros ]
| 2024 2023
Ajuste por Ajuste por | Ajuste por Ajuste por
Valoracién | Impuesto | Valoracion | Valoracion | Impuesto | Valoracién
Bnito Diferido Neto Bruto Diferido Neto |
Saldos al inicio del ejercicio 2.919,00 (729,76) 2.18924 (288,00) 72.01 {215,99)
Importe transferido a {a cuenta de - - - - - -
pérdidas y ganancias por baja‘venta (*)
Importe transferido a la cuenta de - - - - - -
pérdidas y ganancias por deterioro (*%)
Variacion por valoracién 2.709,00 (677,24) 2.031,76 3.207,00 (801,77) 2.405,23
Saldes al cierre del ejercicio 5.628,00 | (1.407,00) 4.221,00 2.919,00 {729,763 2.189,24

{"} Importes incluidos, en funcién de si el resultado es positivo o negative, en los epigrafes "Ganancias per operaciones financieras — Acciones
y participaciones cartera interiorfexterior” o *Pérdidas por operaciones financieras ~ Acciones y pariicipaciones cartera interior/exterior’ de

la cuenta de pérdidas y ganancias.

(") Véase apartado "Pérdidas por deterioro” anteriar.

6.2 Valores representativos de deuda

La composicion del salde de este capitulo del activo del balance al 31 de diciembre de 2024 y al 31 de diciembre

de 2023, atendiendo a !a clasificacion, en funcién de la valoracién de los instrumentos finan

cieros lo integran, es

la siguiente:
} Euros
Deuda Piblica Valores de Renla Fija Ajustes por Valoracidn
Provisiones por
Deterioro de
Intereses Valor de los
Cartera Cartera Cartera Cartera Activos Devengados | Instrumentos de
Interior Exterior Interior Exterior Mudosos | no Vencidos Deuda Total

31.12.2424
Activos financieros a valor razonable con

cambios en la cuenta de pérdidas v ganancias - - - - - B
Activos financieros a valor razonable con

cambios en el patrimonio neto - - - - - -
Activos financieros a coste amortizado | 3.469.796,06 - - - - 9.003.68 3478.799,74
| 3.469.796,06 - - - - G.003,68 3.478.799,74
3112123
Activos financieros a valor razonable con

cambios en la cuenta de pérdidas v ganancias - - - - - -
Activos financieros a valor razonable con

cambios en el patrimonio neto - - - - - -
Activos financieros a coste amorlizado 1.952 303,50 - - - - 45055 52 1.998.259.02

1.952.303,50 - - - - 45.955,52 1.998,259,02
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6.2.1 Activos financieros a coste amortizado — Deuda Pablica en cartera interior

E! detalle de estos activos financieros al 31 de diciembre de 2024 y al 31 de diciembre de 2023 es el siguiente:

Euros
Valor de
Coste
Ejercicio 2024:
Deuda Puiiblica cartera interior 3.469.796 .06
3.469.796,06
Ejercicio 2023:
Deuda Publica cartera interior | 1.952.303,50
) 1.952.303,50

Adquisiciones y enajenaciones

Los movimientos hahidos, durante los ejercicios 2024 y 2023, en el saido de los aclivos financieros incluides, a
efectos de su valoracidn, en esta categoria, se muestran a continuacién:

Euros |
2024 2023
Saldos al inicio del ejercicio 1.952.303,50 -
Adquisiciones y variaciones de valor razonable 6.622.097,96 | 1.952.303,50
Ventas y amortizaciones (5.104.,605,40) -
Saldos al cierre del ejercicio 3.469.796,06 | 1.952.303,50

Los intereses devengados durante los ejercicios 2024 y 2023 por estos activos financieros, se incluyen en el saldo
del epigrafe “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros — Deuda Publica interior”

de la cuenta de pérdidas y ganancias de dichos ejercicios.

Inmovilizado material de uso propio

La composicion del saldo de este epigrafe del active del balance, al cierre de los gj
integramente compueste por inmovilizado de uso propio, asi como el

durante dichos ejercicios, ha sido el siguiente;

ercicios 2024 y 2023,
movimiento que se ha producido en el mismo,
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Euros _
Mobiliario,
Equipos para enseres y
Instalaciones | Procesos de equipos de
Técnicas datos Oficina Fotal
Coste:
Saldos al 1 de enero de 2023 25.003,30 168.576,27 193,939,764 387.519,33
Adiciones - 6.704,15 - 6.704,15
Retiros - - - = |
Saldos al 31 de diciembre de 2023 25,003,30 175.280,42 193.939,76 394.223,48
Adiciones - 5.844,44 - 5.844,44
Retiros - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2024 25.003,30 181.124,86 193.939,76 400.067,92
Amortizacién acumulada:
Saldos al 1 de enero de 2023 (23.996,77) | (155.559,78) | (176.789,69) | (356.346,24)
Dotaciones (131,28) {3.637,95) {5.793,84) {9.563,07
Retiros - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2023 (24.128,05) | (159.197,73) | (182.583,53) | (365.909,31)
Dotaciones {131,28) {4.82623) {4.603,49) (9.561,00)
Retiros = - ] - - ]
Saldos al 31 de diciembre de 2024 (24.259,33) | (164.023,96) | (187.187,02) | (375.470,31)
Activo material neto:
Saldos al 31 de diciembre de 2023 875,25 16.082,69 11.356,23 28.314,17
Saldos al 31 de diciembre de 2624 743,97 17.100,%0 6.752,74 24.597,61 |

La totalidad del activo material de la Sociedad se encuentra asegurado con una péliza de seguros contratada con

Reale Seguros Generales, S.A.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, existe inmovilizado material de uso propio, totaimente amortizado y en uso,
por importe de 376.887,90 y 287.679,60 euros, respectivamente.

Durante los ejercicios 2024 y 2023, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a este

epigrafe del activo del balance. Asimismo, al cierre de dichos ejercicios la Sociedad no tenia activos adquiridos ni
cedidos en régimen de arrendamiento financiero.

8. Activos intangibles — Aplicaciones informaticas

El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2024 y 2023, en el saldo de este epigrafe del activo del
balance, es el siguiente:

28



O0P5300317

Amortizacién acumulada:
Saldos al inicio del ejercicio

_Euros
i 2024 2023
Coste:
Saldos al inicio del ejercicio 156.564,38 156.564,38
Adiciones 34.654,38 ] -
Saldos al cierre del ejercicio 191.218,76 156.564,38 |

(148.441,63)

(135.280,36)

Dotaciones (9.882,28) | (13.161,27)
Saldos al cierre del ejercicio (158.323,91) (148.441,63) |
Activo intangible neto ) 32,894,385 8.122,75

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, existen activos intangibles, tolalmente amortizados ¥ &n uso, por importe de
156.828,17 y 106.228,38 eurcs, respectivamente.

Otros activos

El saldo de la cuenta “Fianzas” recoge, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, el importe depositado en concepto de
fianzas asociadas al arrendamiento de la actual sede operativa de la Sociedad {(véase Nota 20).

El saldo de la cuenta “Anticipos y créditos al personal” recoge, al 31 de diciembre de 2024, por importe de
334.635,34 euros (67.540,00 euros al 31 de diciembre de 2023), sendos préstamos concedidos, con fecha 26 de
septiembre de 2019, a dos empleados para la adquisicién de acciones de la Sociedad, y vencimiento a cinco afos,
por un imperte inicial de 96.667,58 euros cada uno. Adicionalmente, con fecha 6 de mayo de 2024 se han
concedido 5 préstamos a empleados, uno de ellos miembro del Consejo de Administracion {véase Nota 4), por un
importe inicial de 301.423,54 euros y un vencimiento de 7 afios, para la adqguisicion de acciones de ta Sociedad
(véase Nota 10),

La duracién inicial de cada uno de los préstamos que se concedieron en &l gjercicio 2019, era de 5 anos
develviendose el principal a razén del 20% de su importe cada afio y haciéndose efectivo el pago el 26 de
diciembre de cada afio, a excepcién del dltimo ejercicio en el que venzan ios préstamos en cuyo caso el pago se
haria en la fecha en la que se cumpla el quinto aniversario desde la fecha de desembolso. La remuneracion de
los mencionados préstamos era del 3% anual, pagaderos anualmente el 26 de diciembre de cada afo. Con fecha
 de diciembre de 2020, la Sociedad firmé con cada unc de dichos accionistas sendos contratos de novacion de
los centratos anteriormente descritos v fecha de efectos econdmicos a partir del 1 de enero de 2020, por los cuales
se modificd: i) el vencimiento de los mismos, quedando prorrogado automaticamente los afios que sean necesarios
hasta la completa devolucién del principal; it) reducir la cantidad minima objeto de amortizacién anual del principal
de forma que ésta no supere el importe liquido que corresponda recibir al Prestatario en concepto de dividendos
durante el periodo; y (iii} el tipo de los préstamos, que ha sido fijade en e 0% anual. Con posterioridad al cierre
del ejercicio 2024 dichos préstamos han sido integramente amortizados.

Por otre lado, los préstamos gue han sido concedides en e ejercicio 2024 tienen fijado un tipe de interés del 3,25%
que sera revisado al alza o a la baja correspondiendo al nuevo tipe de interés aplicable al interés legal del dinero,
tanto intereses como el principal seran liquidados cada 7 de maye de cada afie de vigencia del préstamo o en la
fecha que se produzea su amortizacion total. En consecuencia, durante los ejercicios 2024 y 2023, los intereses
devengados por los préstamos mencionados anteriormente estan comprendidos en el epigrafe “Intereses,
dividendes y rendimientos asimilados de los activos financieros — Otros intereses y rendimientos”. Con
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posterioridad al cierre del ejercicio 2024, 4 de los 5 empleados beneficiarios de los préstamos vinculados a la
adquisicion de acciones han amortizado integramente dichos préstamos.

10. Patrimonio neto

Capital

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, el capital social de la Sociedad estaba compuesto por 28.400 accicnes de
18,35 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, con los derechos econémicos ¥
politicos, no existiendo restricciones a la libre transmisibilidad de las acciones ¥ que no cotizan en Bolsa.

Al 31 de diciembre de 2024 los accionistas de la Sociedad eran los siguientes:

Nimero de | Porcentaje de

Acciones Participacién

Sr. D. Juan Antonio Bertran Damian 11.786 41,50%
Sr. D. Cayetano Comet Soler 7.810 27,50%
St. D. Alvaro Martinez Pérez 5.822 20,50%
Otros accionistas (*) 2.982 10,50%
28.400 100,00%

(*) Uno de ellos miembro del Consejo de Administracion es propietario de 426
acciones (1,50%).

Al 31 de diciembre de 2023 los accionistas de Ja Sociedad eran los siguientes:

Nimero de | Porcentaje de

Acciones Participacion

Sr. D. Juan Antonio Bertrdn Damidn 12.354 43,50%
Sr. D. Cayetano Cornet Soler 7.810 27,50%
Sr. D. Alvaro Martinez Pérez 7.384 26,00%
Otros accionistas 852 3,00%
28.400 100,00%

Reservas

La composicion del saldo de los epigrafes “Reservas” dal patrimonio neto del balance, asi come el movimiento
que se ha producido en los mismos, en su caso, durante los gjercicios 2024 y 2023, se muestra a continuacion:
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Euros _]
_ ~ Reservas |
Reserva Reservas Oftras Total

| Legal Voluntarias Reservas Reservas |
Saldos al 1 de enero de 2023 109.908,00 | 1.197.196,13 - 1.307.104,13
Aplicacitn del resultado del ejercicio 2022 (*) - 700.268,72 - 708.268,72
Reparto de dividendos con cargo a reservas - (562.500,00) - (562.500,00)
Saldos al 31 de diciembre de 2023 | 109.508,00 | 1.334.964,85 - 1.444.872,85
Aplicacidn del resultado del ejercicio 2023 (*) - 7535.514,15 - 755.514,15
Reparto de dividendos con cargo a reservas - (774.700,00) - (774.700,00)
Saldos al 31 de diciembre de 2024 _ 10%.968,60 | 1.315.779,00 | - 1.425.687,00

{*} Una vez distribuidos, en su caso, los dividendos aprobados en las reuniones de las respectivas Juntas Generales de
Accionistas {véase Nota 3}).

Con fecha 30 de enero de 2024, la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de la Sociedad, ha
acordado la distribucion de un dividendo con cargo a reservas de libre disposicion por importe de 182.000 euros
el cual ha sido pagado en un plazo maximo de 7 dias después de la fecha mencionada anteriormente. Ademas,
con fecha 30 de diciembre de 2024 la Junta General Extraordinaria ¥ Universal de Accionistas de la Sociedad ha
acordado ef pago de un dividendo con cargo a reservas de libre disposicién por importe de 582.700 euros el cual
ha sido pagado con pestericridad al cierre del ejercicio 2024.

Reserva legal

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la sociedad anénima debe destinar una cifra igual al 10% del
beneficio del ejercicic a la reserva legal hasta que ésta alcance, at menos, el 20% del capital social. La reserva
legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su szldo gue exceda del 10% del capital ya
aumentado. Salve para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta
reserva sclo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles
suficientes para este fin.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, la reserva legal alcanzaba el 20% del capital social.

i. Saldos corrientes con las Administraciones Piblicas

El saldo del epigrafe “Otros pasivos — Administraciones Piblicas” del pasivo del balance incluye, al 31 de diciembre
de 2024 y 2023, los siguientes saldos con las Administraciones Plblicas:

Euros
B 2024 2023

Hacienda Piblica acreedora por IVA 3.141,79 1.333,385
Hacienda Publica acreedora por IRPF 1.419.219.25 | 1.061.155,53
Hacienda Publica acreedora por IRPF participes 6.89725 3,71
de los Fondos de Inversién gestionados

Organismos de la Seguridad Social acreedores | 44.660,07 43.821,08

1.473.918,36 | 1.106.314,17 |
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fi. Concitiacion def resultado contable y de ia base imponible fiscal

La conciliacidn entre el resultado contable y la base imponible del impuesto sobre beneficios
los ejercicios 2024 y 2023 es la siguiente:

Ejercicio 2024

O0P5300320

correspondiente a

Euros

Ingresos y gastos directamente

Cuenta de pérdidas v ganancias imputados al patrimonio Reservas Total
Saldo de ingresos y gastos del ejercicio 2.762.717.29 - 2.031,% - - - 2.764.749.05
Aumentos Disminuciones
(“A™) (“D") A D A D
Impuesto sobre Sociedades 920.905,76 - 677,24 - - - 921.583.00
Diferencias permanentes - - - - - - -
Diferencias temporarias - - - (2.709,00) - - (2.709,00)
Bases imponibles negativas de gjercicios anteriores -
 Base imponible (resultado fiscal) 3.683.623,05 |
Cuota integra del ejercicio 920.905,76
Deducciones y bonificaciones -
Cuofa liquida 920.505,76
Retenciones -
Pagos a cuenta del Impuesto sobre Sociedades (402.668,41)
Cuota final (Impuesto a pagar) (*) 518.237,35
("} Registrado en ef epigrafe "Pasivos fiscales — Corrientes” def pasivo del balance.
Ejercicio 2023:
Euros
Ingresos v gastos directamente
Cuenta de pérdidas v vanancias imputados & patrimonio Reservas Total
Saldo de ingresos y gastos del ejercicio 2.255.514,15 . 2.405,23 - - - 2.257.919.38
Aumentos Disminuciones
| _ (“A”) (“D”) A D A D
Impuesto sobre Sociedades 751.838,05 - 801,77 - - - 732.639.82
Diferencias permanentes - - - - - - -
Diferencias temporarias - - - (3.207,00) - - (3.207,00) |
Bascs imponibles negativas de ejercicios anteriores - '
Base imponible (resultado fiscal) 3.007.352,20
Cuota integra del ejercicio 751.838,05
Deducciones v bonificaciones -
Cuota liquida 751.838,05
Retenciones

Papos a cuenta del Impuesto sobre Sociedades

(154.167,51)

Cuota final (Impuesto a pagar) (*)

597.670,54

(") Registrado en el epigrafe “Pasivos fiscales — Corrientes” del pasivo del balance.
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iii. Concifiacion entre el resultado contable y el gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios

La conciliacion entre el resultado contable y el gasto (ingreso) per impuesto sobre beneficios, correspondiente a
los ejercicios 2024 y 2023, se muestra a continuacion:

Eurcs _
2024 2023
Resultado contable antes de impuestos 3.683.623,05 | 3.007.352,20
Cuota 920.905,76 751.838,05
Iimpacto diferencias permanentes - -
Bases imponibles negativas de ejercicios anteriores - -
Deducciones v bonificaciones - - N
Total gasto (ingreso) por impuesto reconocido en la cuenta
de pérdidas y ganancias (*) ] 920.905,76 751.838,05
{*} Importes incluidos en el epigrafe “Impuesto sobre el beneficio del periodo” de la cuenta de pérdidas y

ganancias.

iv. Desglose del gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios

El desglose del gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios, correspondiente a los ejercicios 2024 y 2023, se
muestra a continuacion:

Euros __ 1
2024 2023

Impuesto corriente:

Por operaciones continuadas 920.905,76 | 751.838,05
Impuesto diferido:

Por operaciones continuadas - -
| Total gasto (ingreso) per impuesto (*) 920.905,76 751.838,05

{*} Importes incluidos en el epigrafe “Impussto sobre el beneficio del pericdo” de la
cuenta de perdidas y ganancias.

v. Impuesfos reconocidos en el Patrimonic nefo

El detalle de los impuestos reconocidos en el patrimonio neto de la Sociedad, al cierre de los gjercicios 2024 y
2023, asi como el movimiento que se ha producido en los mismos, durante diches ejercicios, es el siguiente:
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Euros
Activos Fiscales Diferidos | Pasivos Fiscales Diferidos
2024 2023 2024 2023
Activos financieros a valor razonable con cambios en
patrimonio neto (véase Nota 6):

Saldo al inicio del ejercicio - 72,01 729,76 -
Aumentos - - 677,24 729,76
Disminuciones - (72,0h) - -
Otros moevimientos - - - -
Saldo al cierre def ejercicio - - 1.407,60 729,76
”:::tt:l impuestos diferides reconocidos en ¢l patrimonio A i 1.407,00 729,76

12

vi. Activos y pasivos por impuesto diferido registrados

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, la Sociedad, sin considerar los impuestos reconocidos en el patrimonio neto

¥ que han sido desglosados en el apartade anterior, no tenia registrado imperte alguno por activos y pasivos por
impuesios diferidos adicicnales.

vil. Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

La Sociedad tiene sujetos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales todos los impuestos que le son de
aplicacién desde el ejercicio 2020.

Debido a las diferentes interpretaciones que pueden darse a determinadas normas fiscales aplicables a las
operaciones efectuadas por la Sociedad, para los ejercicios sujetos a inspeccion podrian originarse pasivos
fiscales de caracter contingente cuyo importe no es posible cuantificar objetivamente. No obstante, se estima que
la posibilidad de que se materialicen dichos pasivos contingentes es remota ¥ que, en cualquier caso, la deuda
tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a estas cuentas anuales.

Gestion del riesgo

Estructura de la gestitn del riesgo. Coberturas,

La Secledad no tiene posiciones en productos derivados ¥ no hace ninguna cobertura de su cartera de inversiones.

Exposicion al riesgo

Dada la actividad de la Sociedad, el uso de instrumentos financieros esta condicionado al cumplimiento del
Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio) que establece gue
las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva invertiran sus recursos propios minimos exigibles
{de acuerdo con el articulo 100.1.a) del mencienado Reglamento}, en activos liquidos o facilmente convertibles en
efectivo a corto plazo y no incluirdn posiciones especulativas. Entre dichos activos se pedran encontrar, los
sefialados en el articulo 30.1.a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, fos depdsitos en entidades de crédito, las
cuentas a la vista y las acciones o participaciones de Instituciones de Inversion Colectiva, incluidas las que
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gestionen, siempre que tales Instituciones de Inversién Colectiva cumplan lo previsto en el articulo 48.1.c) vy d),
salvo la prohibicién de invertir mas de un 10% del patrimonio de !a Institucion de Inversidn Colectiva en acciones
o participaciones de ofras Instituciones de Inversién Colectiva. El resto de los recursos propios podran estar
invertides en cualquier activo adecuado para ef cumplimiento de su fin social, entre los que se encontraran las
instituciones previstas en este reglamento, las Entidades de Capital Riesgo y Entidades de Inversién Colectiva de
Tipo Cerrado siempre que la inversién se realice con caracter de permanencia.

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos los aspectos
significativos, el maximo nivel de exposicién al riesge de crédito de la Sociedad en cada fecha de presentacion de
los estados financieros.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se deriva fundamentalmente de las inversiones mantenidas en paricipaciones clasificadas
como activos financieros a valor razonable con cambios en patrimonic neto, si bien debido al importe de estas
inversiones y su caracter transitorio (véase Nota B), la Sociedad esta expuesta en un grado muy bajo.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la cartera de la Sociedad en el caso de que alguna
contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago. La Scciedad, en cuanto a la inversion de sus
propios recursos se atiene a las limitaciones que la legislacién le impene en cuanto a instrumentos y emisores.
Dada la composicion de la cartera de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2024 este riesgo se concentra,
fundamentalmente, en las cuentas a la vista y a plazo con intermediarios financieros ¥ en las participaciones de
Instituciones de Inversion Colectiva.

Riesgo de tipo de imterés

Les activos que mantiene la Seciedad tienen en su totalidad un vencimiento inferior a un afio por lo que no existe
riesgo significativo de tipo de interés.

Riesgo de liquidez

La Sociedad lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, fundada en el mantenimiento de suficiente
efectivo o de activos financieros facilmente liquidables.

Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversian. El riesgo de sostenibilidad
de las inversiones dependers, enfre 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 ccasionar una disminucion
del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente en sy valoracion. No obstante, las
decisiones de inversion de las Instituciones de Inversian Colectiva gesticnadas por la Sociedad en sus inversiones
subyacentes no tienen en cuenta los criterios de la Unidn Eurcpea para las actividades economicas
medicambientalmente sostenibles.

En relacion con las Instituciones de Inversién Colectiva que gestiona la Sociedad

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de mecanismos
necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio, asi como a los
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riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece una serie de
coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la Sociedad.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las Instituciones de Inversion Colectiva se encuentran
descritos en el Folleto informativo, segun lo establecido en la normativa aplicable.

Adicicnalmente, en dicho Folleto se indican en el apartado de politica de inversion de las Instituciones de Inversién
Colectiva de forma especifica los limites internos a los que estan sujetos al sefialarse los tios de activos en los
que pueden invertir, asi como los mercados, niveles medios de duracion de la cartera de renta fija, exposicion al
riesge divisa de las Instituciones de Inversién Colectiva, etc., lo cual marca el riesgo de mercado que pueden
asumir las Instituciones de inversion Colectiva.

Gestion de Capital

14.

La estrategia de gestion de los recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener en toda momento unos
niveles de recursos propios superiores a los establecidos en el articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012, de 13

de julio, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Celectiva (véase Nota 1-h).

Cuentas de orden

Recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones y otras situaciones juridicas que en el futuro puedan
tener repercusiones patrimoniales, ast como aquellos otros saldos que se precisan para reflejar todas las
operaciones realizadas por la Sociedad, aungue no comprometan su patrimonio.

Cuentas de riesgo y compromiso

La composicién del saldo de este epigrafe del balance, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, se muestra a
continuacion:

| Euros
2024 2023
Avales y garantfas concedidas 48.000,00 48.000,00
48.000,00 48.060,00

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, en la cuenta “Avales y garantias concedidas” del detalle anterior se recoge el
importe correspondiente al aval bancario concedido en relacién al arrendamiento de las oficinas donde se ubica
la sede social de la Sociedad (véanse Notas 5 y 20).

Otras cuentas de orden

La composicion del saldo de este epigrafe del balance, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, se muestra a
continuacion:
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Furos

2024

2023

Patrimonio gestionado-
Fondos de inversion de cardcter financiero
Instituciones de inversion colectiva extranjeras

529.873.049,98
308.318.465,80

447.845.565,35
246.742.213,06

Patrimonio comercializado-
IIC nacionales gestionadas
HC extranjeras gestionadas

282.412.617,54
8.6012.938,66
1.129.207.071,98

247.085.778,02
6.663.563,56
948.337.119,%9

15. Partes vinculadas

El detalle de las principales operaciones con vinculadas, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, es el siguiente:

Euros
L. 2024 2023
ACTIVO:
Otros activos-
Anticipos y créditos al personal (Nota 9) 334.635,34 67.540,00
334.635,34 67.540,00
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS:
Debe-
Gastos generales (Otros gastos)-
Remuperacién consejeros.ffllta direccion con funciones 2.135.325,04 | 1.468.933.50
gjecutivas (Notas 4 y 200 &
2.135.325,04 | 1.468.933,50

& Corresponde a la retribucién de los accianistas de la Sociedad, bien como empleados, bign por la

remuneracion que perciben como Consejeros/alta Direccidn con funciones gjecutivas.

16. Departamento de Atencién al Cliente

En virtud de la Orden del Ministeric de Economia 734/2004 (de 11 de marzo), sobre los departamentos y servicios
de atencion al cliente y el defensor del cliente de ias entidades financieras que desarrolla 1a Ley 44/2002 (de 22

de noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financierc, la Sociedad tiene constituide un Departamento de
Atencién al Cliente.

En su sesidn de 24 de febrero de 2025 el Consejo de Administrative ha tomado conceimiento de la memoria
elevada por el Departamento de Atencion al Cliente refativa al desarrollo de su funcién durante el ejercicio 2024,
informando de que, durante dicho ejercicio, no ha sido presentada reclamacion o gueja alguna frente a la Sociedad

en el Departamento de Atencién al Cliente. Por ello, no ha side necesario dictar ningdn tipo de decisian,
recomendacion o sugerencia,
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17. Comisiones recibidas

El saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias recoge el importe de todas las comisiones
devengadas a favor de la Sociedad durante e! ejercicio, excepto las que, en su caso, formen parte integral del tipo
de interés efectivo de los instrumentos financieros. Adicionalmente, dicho capitulo estd compuesto por diferentes

epigrafes, en funcion de la actividad realizada por ta Sociedad y de la entidad sobre la que recaen dichas
comisiones.

Elimporte de estas comisiones, devengadas durante los ejercicios 2024 ¥ 2023y, en su caso, pendientes de cobro
al cierre de dichos ejercicios, se incluye en el epigrafe “Créditos a intermediarios financieros o particulares —
deudores por comisiones pendientes” del activo del balance (véase Nota 5).

Por otro lado, la composicion del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias, se muestra a
continuacién:

O0P5300326

Euros

| 2024 2023
Comisiones de gestién de Fondos de Inversion

financieros

Sobre patrimonio 3.728.859,38 | 3.059.981,25

Scobre resultados 2.943.740,15 | 2.536.019,52
Comision de gestién de Instituciones de Inversién

Colectiva extranjeras

Sobre patrimonio 2.996,352,38 | 2.402.384,08

Sobre resultados 314.046,20 | 320.864,70
Otras comisiones

Servicios de analisis (*) 368.659,00 | 344.374,98 |

10.351.657,11 | 8.663.624,53

y|

servicio de andlisis que inicialmente soporta la Sociedad {véase Nota 20).

18. Comisiones y corretajes satisfechos

Corresponde a la repercusidn a las |IC bajo gestion de gastos de analisis prestados por proveedores del

El saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias recoge el importe de todas las comisiones pagadas
{0 a pagar) por la Sociedad, devengadas durante el ejercicio, excepto las que, en su caso, formen parte integral
del tipo de interés efectivo de los instrumentos financieros. Adicionalmente, dicho capitulo esta compuesto por
diferentes epigrafes, en funcién de la actividad que remuneran dichas comisiones.

Elimporte de estas comisiones, devengadas durante los ejercicios 2024 y 2023 y, en su caso, pendientes de pago
al cierre de dichos ejercicios, se incluye en el epigrafe ‘Deudas con intermediarios financieros o particulares —
Comisiones a pagar” del pasivo del balance.

Por ofro lado, la composicién del epigrafe “Comisiones de comercializacién” se muestra a confinuacién, asi como
de las comisiones pendientes de page al cierre de dichos ejercicios:
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L

19. Gastos de personal

Euros
2024 2023
Comisiones Comisiones a Comisgiones Comisiones a
Devengadas Pagar Devengadas Pagar
Banco Inversis, S.A. 438.369,03 121.136,17 327.613,29 91.113,17
Allfunds Bank, S.A. 1.538.374,58 640.233,55 1.423.148,23 588.752,42
Otros 88.288,19 32.593,13 91.139,24 22.45503
2.065.031,80 793.962,85 1.841.900,76 702.320,62
La composicién del saldo del epigrafe “Sueldos y cargas sociales”, se muestra a continuacién:
Euros
2024 2023
Gasto variable de personal 757.000,00 587.000,00
Gastos fijos de personal y cargas sociales 850.897,39 | 784.243 .68
Seguridad Social 168.582,79 154.597,94
Otros - -
1.776.480,18 | 1,525.841,62

El imporie pendiente de pagoe al personal y a los accionistas de la Sociedad, bien como empleados ¢ bien por la
remuneracién que perciben como ConsejerosfAlta Direccion con funciones ejecutivas (fundamentalmente en
concepto de retribucién variable) se incluye, en su caso, en el epigrafe “Deudas con intermediarios financieros o
particulares — Remuneraciones pendientes de pago al personal” del pasivo del balance.

Numero de empleados

El nimero medio de empleados de la Sociedad, durante los ejercicios 2024 y 2023, asi como la distribucién por
categorias profesionales y por sexo, al cierre de dichos gjercicios, se muestra a continuacion:

2024

2023
Empleados al cierre del Nimero Empleados al cierre del Nuamero
gjercicio Medio de ejercicio Medio de
Mujeres |Hombres | Total | Empleados | Mujeres | Hombres| Total Empleados
Titulados 4 6 10 10 4 5 S 9
Otros 1 - 1 1 1 - 1 l
5 6 11 10 5 5 10 16 |

Durante los ejercicios 2024 y 2023 la Sociedad no ha tenido personas empleadas con discapacidad igual o superior

at 33%.
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20. Gastos Generales y Contribuciones e impuestos

a) Gastos generales

Los gastos correspondientes al arrendamiento de la oficina que constituye el domicilio social de la Sociedad, asi
como el de varias plazas de garaje, durante los ejercicios 2024 y 2023, se incluyen en el epigrafe “Gastos
generales — Inmuebles e instalaciones” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Por otra lado, el importe de la fianza
constituida por la Sociedad, asociada al mencionade arrendamiento, se encuentra registrada, en su caso, en el
epigrafe “Otros activos — Fianzas en garantia de arrendamientos” del activo del balance.

Al cierre de los ejercicios 2024 y 2023, las cuotas de arrendamiente minimas anuales que tiene pactadas la
Sociedad como arendataria (sin incluir otros gastos repercutidos como suministros, seguridad, impuestos v
similares), de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusion de gastos comunes,
incrementos futuros por IPC, actualizaciones futuras de rentas pactadas contractualmente, ni el Impuesto sobre
el valor afiadido son las siguientes:

Arrendamientos Operativos Euros
Cuotas Minimas 2024 2023
Menos de un afio 80.376,00 71.640,00
Entre uno v cinco aftos - -
Mas de cinco afios B - -
80.376,00 71.640,00 |

El saldo def epigrafe “Servicios administrativos subcontratados” recoge el gasto devengado durante los ejercicios
2024 y 2023 por los servicios de administracion de las Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas por la
Sociedad, subcontratados con BNP Paribas Fund Services, S.L.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, la composicién dei saldo de este epigrafe de |a cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta es la siguiente:

i | Euros
| 2024 2023
Gastos generales:
Inmuebles e instalaciones 109.171,83 105.919,99
Sistemas informéticos - -
Publicidad y representacion 123.978,62 36.580,46
Servicios de profesionales independientes 507.470,11 461.962,69
Servicios administrativos subcontratados 178.408,35 151.336,58
Otros gastos ¥ 1.988.846,70 1.562.126 46
2.907.875,61 2.317.926.18 |

{*) Incluye los honorarios asociados a los contratos por prestacion de servicios comercializacion, asesoramiento
y andlisis a la Sociedad de tres consejeros, que a su vez son miembros de |a Alta Direccién de [a Socledad,
por importe de 1.885.325,00 euros (1.468.933,50 a 31 de diciembre de 2023) (Vease Nota 4).

Por otre lado, la composicion de los epigrafes “Servicios de profesionales independientes” y “Otros gastos”, se
muestra a continuacion:
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Euros
) 2024 2023
Servicios de profesionales independientes-
Delegacién/apoyo funciones de control interno 9.504,00 9.504,00
Servicios de analisis 368.659,00 344.374,98
Otros 129.307,11 108.083,71
507.470,11 461.962,69
Otros gastos-
Remuneracion consejeros/alta direccidn con funciones ejecutivas (véase 1.885.325,00 | 1.468.933,50
Notas 4 y 13)
Otros-
Primas de seguros (véase Nota 4) 23.261,46 28.819,04
Suministros 13.985,86 13.852,9%
(ros 66.274,38 50.520,93
1.988.846,70 | 1.562,126,46

La cuenta "Servicios de andlisis” recoge el gasto que se repercute a los fondos de inversion de forma trimestral.
Esta repercusion se registra por el mismo importe en el epigrafe “Comisiones recibidas — Otras comisiones” de la

cuenta de pérdidas y ganancias.

El importe pendiente de pago por los conceptos incluideos en el capitulo "Gastos generales” de la cuenta de
pérdidas y ganancias se incluye, en su caso, en el epigrafe “Otros pasivos — Otros pasivos” del pasivo del balance.

Durante los ejercicios 2024 y 2023, los importes correspondientes al auditor de la sociedad, Deloitte, S.L., o a
cualguier empresa perteneciente a la misma red de acuerdo con la normativa reguladora de {a actividad de
auditoria de cuentas, que se incluyen en et saldo de la cuenta “Servicios profesionales independientes — Otros”

del detalle anterior, han sido los siguientes:

Honorarios correspondientes a
Deloitte, S.L. o Empresa de la
misma Red (Euros)
2024 2023
Servicios de Auditorfa 9.173,00 3.940,00
Servicios distintos de la auditoria-
Servicios exigidos por la normativa aplicable - -
Otros servicios de verificacion - -
Servicios fiscales - -
Otros servicios - -
Total servicios profesionales 9.173,00 8.940,00

b} Contribuciones e impuestos

El saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias recoge los impuestos devengados durante los
gjercicios 2024 y 2023 que le son de aplicacién a la Sociedad, distintos del Impuesto sobre Sociedades.
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c} Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores

A continuacion se detalla la informacion requerida por la Disposicion adicional tercera de Ia Ley 15/2010, de 5 de
julio {modificada a través de la Disposicién final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembse) preparada
cenforme a la Resolucion del ICAC de 29 de enera de 2016, sobre la informacién a incerporar en la memoria de
las cuentas anuales en relacion con el periode medio de pago a proveedores en operaciones comerciales:

Dias
2024 2023
Periodo medio de pago a proveedores 7 10
Ratio de operaciones pagadas 7 10
Ratio de operaciones pendientes de pago 20 26

Importe (Buros)

2024 2023
Total pagos realizados 2.912.640,28 | 2.553.067,73
Total pazos pendientes 16.785,27 5.065,51

A continuacion, se detalla el volumen monetario y nimero de facturas pagadas dentro del plazo legal establecido:

2024
Volumen monetario 2.900.702,15
Porcentgje sobre el total de pagos 99,59%
realizados
Numero de facturas 398
Parcentaje sobre el total de jacturas 93,65%

Conforme a la Resolucién del ICAC, para el clculo del periodo medio de pago a proveedores se han tenido en
cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre. Se consideran proveedores,

a los exclusivos efectos de dar la informacién prevista en esta Resolucion, a los acreedores comerciales por
deudas con suministradores de bienes o servicios.

Se entiende por "Pericdo medic de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la enfrega de los bienes o
la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacién,
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ANEXO

Instituciones de Inversién Colectiva y Vehiculos de Capital Riesgo gestionados por la
Sociedad, asi como Fondos de Pensiones cuyas carteras son gestionadas por la misma
al cierre del ejercicio 2024

Fondos de Inversién:
Cartesio X, Fondo de Inversion
Cartesio Y, Fondo de Inversion
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Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, S.A.

Informe de Gestidn del
gjercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2024

Evolucidén de los negocios {mercados), situacion de la Sociedad, principales riesgos del negocioc y
evolucion previsible

2024 cierra con una subida moderada en la renta variable europea del 8,6%. Cabe sefialar que toda esta subida
se concentré en el primer semestre, ya que fa renta variable europea retrocedio levemente durante la segunda
mitad del afio. Aparte de una subida moderada y concentrada en la primera mitad del afio, poedemos decir que el
2024 ne ha sido un afio facil ni obvio para un inversor en renta variable europea que ha evolucienado con un perfil
muy distinto al de la renta variable americana. Cuatro de los once sectores que componen el mercado han tenido
una rentabitidad negativa. Al mismo tiernpo las subidas han sido lideradas por valores baratos ("value" en la jerga
financiera) y no los de crecimiento/caros {"growth” en la jerga). Europa Value ha subido un 11% vs. sélo un 6%
para Europa Growth, El conjunte de las compafias de crecimiento y calidad europeas mas destacadas, las
llamadas GRANOLAS, ha subido soio un 3,9%. Sin embargo, dentro de los sectores "value” ha habido Enormas
divergencias con un sector comae el energético o los automoviles cayendo un 4% y 7% respectivamente. Sectores
denostados como el bancario o las telecoms han subide un 35% y 22% respectivamente.

En 2024 la renta variable ha estado marcada también por la excepcionalidad americana. Todo el mundo habla del
crecimiente econamico americano, la capacidad de innovacion en el sector fecnelbgico, la irrupcién de Trump, los
buenes augurics que eso supone para el mercado y el hecho de que la bolsa americana ha tenido otro afio con
una fuerte revalorizacién (25%) a lo que hay sumar la subida del délar de casi el 8%. Se habla menos de una
dinamica fiscal nunica vista, por negativa, en un momento de benanza del ciclo como el actual o las contradiccionas
de ia politica econémica por venir. Se habla todavia menos de unas valoraciones extremas en relacion con Europa
o ¢en el mundo en general,

En el afio se concitaron varias citas electorales de calado internacionai o que propicio cierta incertidumbre politica
que también se traslada a los mercados. Como elemento comin de las economias desarrolladas destacs la
preccupacion por el incremento de los déficits fiscales, lo que estd llevando a un incremente del volumen de la
deuda en el sistema. Se aprecid, en efecto, clerto un aplanamiento de 1a curva de tipo de interés. En este contexto,
todas las coberturas tradicionales contra la inflacién y, en particular, el oro tuvieron un buen comportamiento.

Por nuestra parte, en el afio fuimos constructivos sobre la renta variable europea donde pensamos ne era dificil
encontrar valoracicnes muy razonables y expectativas muy deprimidas. No teniamos posicionamiento alguno con
base en la llegada de Trump a la Casa Blanca. Uno de los grandes consensos de cara al 2024 era gue los tipos
de interés iban a bajar, alentados por la bajada de tipos de los bancos centrales y la inflacidn a la baja. Nuestra
posicién, sobre todo en los plazos largos, era y es mucho mas escéptica. Nos preccupa la situacidn fiscal en
general (deudas y déficits altos), factores demograficos que implican poco desempleo y salarios al alza y sobre
todo, gue los tipos de interés a large plaze no ofrecen una rentabilidad real atractiva incluso si uno se cree el
objetivo de inflacion a largo plazo del 2%. 2024 ha cerrado con rendimientos de la deuda a largo ligeramente por

encima de los niveles de principios del afio, lo cual implica que la deuda a largo plazo de la zona Euro haya
obtenidc una rentabilidad de s6lo un 1,8% en 2024,

Nuestra cartera de crédito ha tenido un muy buen comportamiento, subiendo un 11,5% en e} afio. Se ha hecho
una gestion activa de la cartera de crédito para mantener los rendimientos altos sin extender mucho la duracion.
Se cierra el afio con una cartera con un rendimiento a la call del 4,8% (6% a final de 2023) y una duracién de 3,8
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afios (3,1 afios a final de 2023}. Se ha seguido en el proceso de aumentar la diversificacién de la cartera de erédito
aumentandose el nimero de referencias y de emiscres en cartera.

En el contexto descrito, continuando con la senda de 2023, nuestros fondos han tenido muy buen comportamiento:

Cartesio Y cerré 2024 en con una rentabilidad del 8,16% y una volatilidad del 9% (su indice de referencia cerré
con una rentabilidad del 8,6% y una volatilidad del 10,3%).

Cartesio X cerrd 2024 con una rentabilidad del 8,6% y una volatilidad de sclo ef 2,3% (su indice de referencia cerrd
con una rentabilidad del 1,8% y una volatilidad del 5,5%). Ha sids un gran afio para el fondo gue no solo ha
multiplicado casi por cinco veces la rentabilidad de su indice, sino que ademas o ha hecho con menos de la mitad
de volatilidad. Pero es mas importante alin destacar que el fondo cierra en maximos histéricos mientras que el
indice de referencia todavia no ha recuperado la fuerte caida (19%) del 2022, situdndose este ltimo un 12% por
debajo de su nivel de finales de 2021 mientras el fondo ha subido un 15% en ese periode, lo gue supone una
diferencia de rentabilidad del 30%.

Los vehiculos luxemburgueses Cartesio Funds income y Cartesio Funds Equity que la Sociedad gestiona por
delegacion han observado un comportamiento muy similar a los espafioles antes indicados,

Al cierre del ejercicic 2024 ei peso relativo de la estrategia mas conservadora {Cartesio X / Cartesio Income)
continda siendo mayor, un 65,31% frente al de la estrategia de mayor rissge (Cartesio Y / Cartesio Equity) que
supone el 34,69%. Si bien el patrimonio de la estrategia de mayor riesge permanece estable, en términos relativos
se aprecia que un incremento significativo del peso de la estrategia mas conservadora, atribuible sobre todo a la
notable entrada de patrimenic como consecuencia del excelente resultado de la estrategia en el ciclo 2022-2024
caracterizado por el pinchazo de la burbuja de renta fija y la posterior recuperacion de esta clase de active. Durante
dicho periodo nuestra estrategia conservadora ha batido con creces a los indices de renta fija tanto en términos
de rentabilidad absoluta como de rentabilidad ajustada por riesgo. En 2023 la distribucion de patrimonic era del
58,70% en la estrategia mas conservadora y del 41,30% en la de mayor riesgo.

La distribucién del patrimenio bajo gestion entre los fondos constituidos en Espafia y en Luxemburgo se ha
mantenido estable respecto al pasado ejercicio: el pesc de los fondos espafioles es del 63,22% y el de los
luxemburgueses del 38,78%, cuando en 2023 la relacién era del 64,48% y 35,52%, respectivamente,

Porlo que se refiere a la Sociedad, los ingresos netos por comisiones han crecido un 22,25% respecio del ejercicio
precedente debido, fundamentalmente, at incremento de activos bajo gestidn, tanto per la revalorizacion de las
carteras como por el efecto de las suscripciones netas, asi como por el impacto positivo de la comisién de
resultados que se ha conseguido en los cuatro vehiculos bajo gestion. Este incremento pone de relieve, una vez
maés, el caracter tremendamente ciclico de nuestro negocio ligado en gran medida a la evolucion de los mercados
financieros, lo que hace imprescindible tante una gestion sana y prudente de! capital como el mantenimiento de

una estructura de costes variable adaptada al caracter esencialmente variable -y en buena parte impredecible- de
nuestros ingresos.

La Scciedad termina el ailo con beneficios y continda manteniende una situacion patrimenial saneada, con una
desahogada posicidn neta de tesoreria y un notable superavit sobre la cifra de recursos propios que le es
legalmente exigible en funcion del tipo y nivel de actividad de la Sociedad. Ademas, no se han identificado riesgos
significativos de liquidez o de valoracién de activos o pasivos del balance.

La Scciedad ha ampliade su plantila mediante la contratacion de un nuevo empleado encuadrado en el
departamento de gestion y dedicado a tareas de andlisis. Por otra parte, tres empleados mas han accedido a la
condici6n de socios de Cartesio mediante promocién interna. De esta forma, todos los gestares y empleados clave
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son ya accionistas de Cartesio. Se consigue asi no solo su maxime compromiso y alineacién posible con los
valeres, objetivos de la Scciedad, sino también con los clientes que confian su ahorro a Cartesio,

Acontecimientos relevantes ocurridos después del cierre del ejercicio

No existen acontecimientos importantes acaecidos después de la fecha de cierre del ejercicio que afecten de
forma significativa a la Sociedad.

Actividades en materia de investigacion y desarrollo

La Sociedad no ha llevado a cabo actividades de investigacién y desarrollo durante el ejercicio 2024,
Acciones propias

La Sociedad ne ha adquirido acciones propias ni de su sociedad dominante durante el gjercicio 2024,
Periodo medio de page a proveedores

Al 31 de diciembre de 2024 el periodo medio de pago a proveedores de la Sociedad ascendia a 7 dias {véase
Nota 20 de la memoria de las cuentas anuales).

Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el use de instrumentos financieros por la Sociedad esta destinado a la consecucién de su objeto
social, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de mercado, crédito, ¥ liquidez de acuerdo a
los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversion
Colectiva, por el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y por las correspondientes circulares emifidas por la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

Impacto medicambiental

Dadas ias actividades alas que se dedica la Sociedad, ésta no tiene gastos, activos, ni provisiones o contingencias
de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacidn con e patrimanio, la situacién financiera
y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en este informe de gestién
respecto a informacion de cuestiones medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos vy
oportunidades de sostenibilidad en las decisiones o, en su caso, asesoramiento de inversidn en el marco de su
actividad no puedan llegar a ser significativos.



