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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de Unifond Europa Dividendos, F.1. por encargo de los administradores de Unigest,
S.G.LLC., S.A. {la Sociedad gestora):

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Unifond Europa Dividendos, F.I. (el Fondo), que comprenden
el balance a 31 de diciembre de 2024, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en &l
patrimonio neto y la memoria correspondientes al gjercicio terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditorfa de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la secci6n Responsabilidades del auditor en relacién con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segln nuestro juicic profesional, han
sido considerados como |os riesgos de incorreccidon material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, v en la formacion de nuestra opinién sobre éstas, y
NG expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.
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Unifond Europa Dividendos, F.I.

pecltos mas relevantes de la auditoria
Cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacién vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacién de fondes, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcién de los resultados colectives.

De acuerdo con |la actividad anteriormente
descrita, el patrimonio afribuido a participes
del Fondo esta fundamentalmente invertido en
instrumentos financieros. La politica contable
aplicable a la carlera de inversiones
financieras del Fondo se encuentra descrita en
la nota 3 de la memoria adjunta y el detalle de
la cartera de inversiones financieras, por tipo
de activo, a 31 de diciembre de 2024 se
muestra en el balance adjunto.

Identificamos esta area como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria del
Fondo, por la repercusidon que la cartera de
inversiones financieras tiene en el calculo
diario del valor liquidativo def mismo.

Modo en el que se han tratado en la auditoria

Ei Fondo mantiene un confrato de gestion con
Unigest, S.G.LI.C., 5.A., como Sociedad gestora.
Hemos obtenido un entendimiento del entorno de
control interno, los procedimientos vy los criterios
empleados por la Scciedad gestora en la
determinacion del valor razonable de los
instrumentos financieros del Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sobre la cartera de inversiones financieras del
Fondo, entre los que destacan los siguientes:

Obtencion de confirmaciones de la Entidad
depositaria de los titufos

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

Valoracion de la cartera de inversiones
financieras

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

Como consecuencia de los procedimientos
realizados, no se han identificado diferencias
significativas entre las valoraciones obtenidas en
nuestros calculos y las valoraciones registradas
en la contabilidad del Fendo.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2024, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora y no forma parte

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

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

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora en relacion con las cuentas
anuales

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

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

Responsabilidades del auditor en relacién con la a_udito[ia de las cuentas anuales

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

Seguridad razonable es un alte grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de |a actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccidbn 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 econdmicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

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

° Identificamos 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 cbtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
errdneas, o la elusidon del control interno.



Unifond Europa Dividendos, F.I.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad.

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

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de
auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con
hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones
no son adecuadas, que expresemces una opinidn modificada. Nuestras conclusicnes se basan
en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin
embargo, 10s hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser
una empresa en funcionamiento.

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

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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la
Sociedad gestora, determinamos los que han side de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas
significativos.

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

PriwhguseCoopers Auditores, S.L. (S0242)

:&;e - \UDITOR=S

. ! P P
Javier Pato Blazquez (22313) AUBITORTERHOUSECOOPERS
24 de abril de 2025 2025 Num. 01725110845
96,00 EUR



Unifond Europa Dividendos, F.l.

Balance al 31 de diciembre de 2024
IExpresado en euros)

ACTIVO 2024

2023

Active no corriente -
Inmovilizado intangible -

Inmaovilizado material -

Bienes inmuebles de uso propio -
Mobiliario y enseres -

Activos por impuesto diferido -

56.552.709,71
840.250,59

53.086.627,00

29.159.253 74

Activo corriente 86.798.912,71
Deudores 777.006,78
Cartera de inversiones financieras 82.213.180,89
Cartera interior 47.347.006,40
Valores representativos de deuda -
Instrumentos de patrimonic 47.347.006,40

Instituciones de Inversion Colectiva -
Depdsitos en Entidades de Crédito -

29.114.253,74

45.000,00

23.937.373,26

Derivados -
QOfros -
Cartera exterior 34.866.174,49
Valores representatives de deuda -
Instrumentos de patrimonio 34.866.174,49

Instituciones de Inversién Colectiva -
Depdsitos en Entidades de Crédito -
Derivades -
Otros -

Intereses de la cartera de inversién -

Inversiones morosas, dudosas o en litigio -

23.937.373,26

Pericdificaciones - -
Tesoreria 2.808.725,04 281583212
TOTAL ACTIVO 85.798.912,71 56.552.709,71

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2024.



Unifond Europa Dividendos, F.l.

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

PATRIMONIO Y PASIVO 2024

2023

Patrimonio atribuido a participes o accionistas 85.628.170,56

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 85.628.170,56

56.134.175,19

56.134.175 19

Capital -
Participes 77.488.000,09
Prima de emisién -
Reservas -
(Acciones propias) -
Resultados de gjercicios anteriores -
Otras aportaciones de socios -
Resultado del gjercicio 8.140.170,47
(Dividendo a cuenta) -

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso
propio -
Otro patrimonio atribuido -

Pasivo no corriente -
Provisiones a largo plazo -
Deudas a largo plazo -
Pasivos por impuesto diferido -

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto piazo
Acreedores
Pasivos financieros -
Derivados 2.160,00
Periodificaciones -

170.742,15

168.582,15

50.826.077,05

5.308.098,14

418.534,52

417.436,52

1.098,00

TOTAL PATRIMON!IO Y PASIVO 85.798.912,71

56.552.709,71

CUENTAS DE ORDEN 2024

2023

Cuentas de compromiso 345.150,00

Compromisos por operaciones largas de derivados

15.175.110,00

15.175.110,00

Compromisos por operaciones cortas de derivados 345.150,00

Otras cuentas de orden 2.023.412,64 5.750.261,89
Valores cedidos en préstame porla lIC - -
Valores aportados como garantia por la IIC -
Valores recibidos en garantia porla 1IC -
Capital nominal ne suscrito ni en circulacion .
Pérdidas fiscales a compensar 2.023.412,64 5.750.261,89
Otros -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 2.368.562,64 20.925.371,89

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2024.



Unifond Europa Dividendos, F.I.

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicic anual teminadc el 31 de

diciembre de 2024
{Expresada en euros)

2024 2023
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversidn Colectiva - -
Gastos de personal - -
Oftros gastos de explotacion -1.037.011,30 -819.314,35
Comisidn de gestidn -920.272,16 -724.689,45
Comisidn de depositario -86.874,57 -67.699 67
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Ofros -29.864,57 -26.92523
Amortizacién del inmovilizade material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacion -1.037.011,30 -819.314,35
Ingresos financieros 3.729.309,97 297417363
Gastos financieros -1.803,63 -5.004,14
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 3.663.120,32 3.522.281,58
Por operaciones de la cartera interior 3.038.983,81 1.671.796,96
Por cperaciones de [a cartera exterior §76.397,51 2.292.626,83
Por cperaciones con derivados -352.261,00 -442 162,21
Otros - -
Diferencias de cambio 4.784,38 -2.452 64
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentes financieros 1.843.556,16 -345.593,73
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 1.588.188,49 428.706,07
Resultados por operaciones de la cartera exterior 393.817,02 -795.978,99
Resultados por operaciones con derivados -88.896,00 93.580,57
Otros -49 553,35 -71.901,38
Resultado financieroe 9.238.967,20 6.143.384,70
Resultado antes de impuestos 8.201.955,90 5.324.070,35
Impuesto scbre beneficios -51.785,43 -15.972,21
RESULTADO DEL EJERCICIO 8.140.170,47 5.308.098,14

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de perdidas y ganancias

correspendiente al gjetcicio anual teminado el 31 de diciembre de 2024.

@



Unifond Europa Dividendos, F.I

Estado de camhios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicic anual teminade el 31 de diciembre de 2024
{Expresado en euros)

1 de diciembre de 31 de diciembre de
A) Estado de Ingresos y gastos reconocidos 2024 2023

Reasultzde de la cuenta de pérdidas y ganancias 8.140.170,47 5.308.098,14

Total ingreses y gasios imputados directamente en el patrimonio atribuide a participes y accionistas -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -

Total da ingresos y gastos reconocidos 8.140.170.47 5.308.098.14
B} Estado total de cambies en el patrimonio neto
F dos de F do del Qfro patrimonio
Participes Reservas ejercicios anteriores ejercicio atribuido Total

Saldos al 31 de diciembre de 2022 40.844.875,57 = . 1.022.014,08 - 41.866.889 65
Alustes por cambios de criterio - -
Alustes cor ermeres -
Saldo ajustado 40,844,875 57 - - 1.022.014,08 - _41.866.889.65
Total ingresos y gastos recanocidos - - £.308.098,14 - 5.308.093,14
Aplicacion del resultado del ejercicio 1.022.014,08 -1.022.014,08 -
Operacicnes con participes

Suscripciones 18.320.211,31 - 16.220.211,31

Reembolsas -7.036.779,34 - -7.036.779,34
Otras variaciones del patrimonio -2.324 244 57 - L - -2.324.244 57
Sakdos al 31 de diciembre de 2023 . __ 50.826.077,05 SE 530800814 - 56.134.17519
Ajustes por cambios de criterio -
Ajustes por errores - - —
Saldo ajustado 50,826.077 05 - - £.308.098 14 - 56,134.175.19
Total ingresas y gastos reconocidos 6.140.170,47 - B8.140.170,47
Aplicacion del resultado del gjercicio 5.308.098,14 -5.308.008,14 -
Qperaciones con participes

Suscripciones 36.612.701,38 - 36.612.701,39

Reembolsos -12.706.158,72 - -12.709.159,72
Otras variaciones del patimonio -2.549.718,77 - -2.549.716,77
Saldos al 31 de diciembre de 2024  77.488.000,09 - - 8,140.170,47 - _B5.628.170,56

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoriza adjurda, forman parte integrante del estade de cambios en el patrimonio neto corres pondiente al ejercicic anual teminado
el 31 de diciembre de 2024,




Unifond Europa Dividendos, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de

diciembre de 2024
iExpresada en euros|

1.

a)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Unifond Europa Dividendos, F.I., en lo sucesive el Fonde, fue constituido en Mélaga el 12 de abril de
20186. Tiene su domicilio social en Avenida de Andalucia 10-12, 29007, Malaga.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 20 de mayo de 2016 con el nimero 5006, adquiriendo, a
efectos legales, la consideracion de Fondo de Inversion a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesio en el articulo 1° de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas
medificaciones {en adelante “‘Ley 35/2003"), el objeto social de las Instituciones de Inversién Colectiva
es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en bienes,
derechos, valores u otros insfrumentos, financiercs o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos.

Durante el ejercicio 2018 la Sociedad Gestora del Fondo procedié a crear 2 clases (la actualmente
denominada Clase B y la anterior Clase C, estando esta Ultima dada de baja al 31 de diciembre de 2024)
de participaciones y durante el ejercicio 2021 procedié a crear 2 clases adicionales (actualmente
denominadas Clase Ay Clase C), en las gue se divide el “Patrimonio atribuido a participes” del Fondo:

. Clase A: Participacién denominada en euros con una inversion minima inicial de 6,00 euros.
Hasta el 15 de diciembre de 2023 esta clase se denominaba Clase B. Esta participacion es de
acumulacién.

. Clase B: Participacién denominada en eures con una inversion minima inicial de 6,00 euros, Esta

participacion es de repario, es decir, los rendimientos obtenides no se acumulan si no que son
distribuidos. Se abonarad trimestralmente, en cencepto de dividendo, un importe variable a
discrecién de la Sociedad gestora. Hasta el 15 de diciembre de 2023 esta clase se denominaba
Clase A

. Clase C: Participacion denominada en euros ¢on una inversién minima inicial de 6,00 euros.
Hasta el 15 de diciembre de 2023 esta clase se denominaba Clase D. Esta parficipacion es de
acumulacion.

Adicionalmente, hasta el 15 de diciembre de 2023 el Fondo tenia creada una Clase C, fecha en la que
se dio de baja, siendo una participacién denominada en eures sin inversién minima inicial. Esta clase
incluia las participaciones que suscribian los clientes bajo el ambito de un contrato de gestién
discrecional de carteras firmado con entidades del Grupo Unicaja, entidades del grupo & Instituciones
de Inversion Colectiva gestionadas por sociedades del grupo. Esta participacion era de reparte, es dedir,
los rendimientos obtenides no se acumulaban si ne que eran distribuidos, abonandose trimestralmente,
en concepto de dividendo, un importe variable a discrecién de la Sociedad gestora.

La gestion, administracidn y representacion del Fondo estéd encomendada a Unigest, S.G.ILL.C., SA.,
sociedad participada at 100,00% por Unicaja Banco, S.A.

l.a Entidad Depositaria del Fondo es Cecabank, S.A., la cual debe desarrollar determinadas funciones
de vigilancia, supervision, custodia y administracién del Fondo, de acuerdo con lo establecido en ia
normativa en vigor.

E! Fondo estd sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion, recogida
principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones (en adelante
“Real Decreto 1082/2012"), por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003. Los
principales aspectos de esta normativa que !e son aplicakbles son los siguientes:

« El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.

« Elnimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.



Unifond Europa Dividendos, F.1.

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

b)

Cuande por circunstancias del mercado o por el obligatoric cumplimiento de la normativa en vigor,
el patrimonio o el nimero de participes de un fondo, o de uno de sus compartimentos, descendieran
de los minimos establecidos en el Real Decrete 1082/2012, dichas Institucienes gozaran del plazo
de un afo, durante &l cual podran continuar operande comeo tales.

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

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

s Se esfablecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de concentracion de
inversiones.

« E|Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacion de instrumentos derivados por
riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo de confraparte.

Durante los ejercicios 2023 y 2024, la Sociedad Gestora y la Entidad Depositaria, perciben una comisién
anual segun el siguiente detalle:

Clase A Clase B Clase C
Comision de gestion
Sobre patrimonio 1,50% 1,50% 0.52%
Comision de depositaria
Sobre patrimonio custodiado 0,14% 0,14% 0,055%

Adicionalmente, desde el 1 de enero de 2023 hasta el 15 de diciembre de 2023, la anterior Clase C,
dada de baja en dicha fecha, devengaba una comisidn anual de gestidn sobre patrimonio del 0,52% vy
una comision anual de depositaria sobre el patrimonio gestionado del 0,055%.

Durante el ejercicio 2024 y 2023 la Sociedad Gestora no ha aplicado a los participes del Fondo comisién
sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el importe de las participaciones
reembolsadas.

Gestidn del riesgo

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripeion de los principales riesgos asociados, se
detallan en el folleto registrado y estén a disposicion del plblico en el registro correspondiente de la
C.N.MV. y enla Sociedad Gestora.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a los que se encuenira
expuesto son los siguientes:

» Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a movimientos adversos en
los precios de mercado de los activos financiercs en los que opera el Fonde. Entre dichos riesgos,
los mas significativos son los de tipo de interés, los de tipo de cambio v las cotizaciones de les titulos
que el Fondo tenga en cartera.

+ Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas potenciales debidas a
cambios en la capacidad o intencién de la contraparte de cumplir sus obligaciones financieras con
el Fondo.

« Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de realizar en el mercado
los activos en cartera.
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b}

» Riesgo operacional; aquel que puede provocar pérdidas como resultado de errores humanos,
procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas o como consecuencia de
acentecimientos externos.

* Riesgo de sostenibilidad: se tiene en consideracion cuando el Fondo promueve caracteristicas
medicambientales o sociales, como se recoge en el articulo 8 © 9 del Reglamento de fa Unién
Europea 2019/2088. Se considera todo acontecimiente o estade medioambiental, social ¢ de
gobernanza gue, de ocurrir, pudiera surtir un efecte material negativo sobre el valer de la inversién.
El proceso de inversién tiene en cuenta los riesges de sostenibilidad y esta basado en analisis
propios. Para ello [a Sociedad Gestora utiliza una metodologia propia y tiene en cuenta informacién
ASG publicada por las propias compafiias o emisores de los activos en los que invierte, asi como
“ratings” publicados por proveedores externcs. El riesge de sostenibilidad de las inversiones
dependera, entre otros, del tipo de emiser, el sector de actividad ¢ su localizacion geografica. De
este modo, las inversiones que presenten un mayer riesge de sostenibilidad puaden ocasicnar una
disminucién del precio de los activos subyacentes y, por tanfo, afectar negativamente al valor
liquidativo de la participacién def Fondo.

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

Bases de presentacién de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales, fermutadas por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, han sido
preparadas a partir de los registros contables del Fondo, habiéndose aplicado las disposiciones legales
vigentes en materia contable que le son aplicables, con el objeto de mostrar la imagen fiel de su
patrimonio, de su situacion financiera y de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendienies de aprobacion el Consejo de Administracion
de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores esfiman que seran aprobadas sin medificaciones
significativas.

Principios contables

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

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2024 se presentan atendiendo a la estructura y principios
contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

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

No se han producido medificaciones contables que afecten significativamente a la comparacion entre
las cuentas anuales de [os ejercicios 2024 y 2023.
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d) Estimaciones contables y correccidn de errores

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

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

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

Las cifras ¢contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance, la cuenta de
pérdidas vy ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta memoria, estédn expresadas en euros,
excepto cuando se indique expresamente.

3. Resumen de los principios contables y normas de valoracidn mas significativos

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

a) Principic de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado gue la gestion del Fondo continuara en el
futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas contables no estd encaminada a determinar el
valor del patrimenio a efectos de su transmision glebal o parcial ni el importe resultante en caso de su
liquidacion.

b} Princigio del devenge

Los ingresos v gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que se devengan, con
independencia de cuando se produce su cobro 0 pago efectivo.

c) Deudcres

La valoracién inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de
la transaccién, gue equivale al valor razonable de la contraprestacién entregada mas los costes de
transaccidon que les sean directamente atribuibles.

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la
cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas
partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor
nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calcutan teniendo en cuenta los flujas de
efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del
reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro, asi como su reversion se reconocen ¢gmo
un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

d} Cartera de inversiones financieras

Los activos de 1a cartera de inversiones financieras han sido considerados como activos financieros a
valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los principales productos financieros
recogidos en la cartera, asi como la determinacién de su valor razonable se describen a continuacidn:

+ Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor y que devengan
una remuneracion consistente en un interés establecido contractualmente.
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El valor razonable de los valeres representativos de deuda cotizados se determina por los precios
de cotizacién en un mercado, siempre y cuando este sea activo y [os precios se obtengan de forma
consistente. Cuando no estén disponibles precios de cotizacién el valor razonable se corresponde
con el precio de |a transaccién més reciente siempre aue no haya habido un cambic significativo en
las circunstancias economicas desde el momento de la transaccién.

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

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

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

+ Depdésitos en entidades de crédito: depésitos que el Fondo mantiene en entidades de crédito, a
excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de Tesoreria.
Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la inversién a los tipos
de mercado vigentes en cada momento.

« Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su valer razonable se
establece en funcién del valor liquidativo o valor de cotizacion det dia de referencia. En el caso de
que para el dia de referencia no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el Gltimo valor ligquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de Inversidn Libre,
instituciones de Inversién Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre e
Instituciones de Inversidn Colectiva extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores liquidativos
estimados.

s Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros y forwards, las
primas pagadas/cobradas por warrants y opcicnes compradas/emitidas, cobros o pagos asociados
a los contratos de permuta financiera, asi come las inversiones en productos estructurades.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor razenable. Para los no
negociados en mercados organizados, la Sociedad Gestora establece un modele de valoracion en
funcién de las condiciones especificas establecidas en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la
C.N.M.V., sobre cperaciones con instrumentos derivados de las Instituciones de Inversion Colectiva.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion se dardn de baja
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Adaguisicién v cesion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adguisiciones cen pacto de retrocesién se contabilizan por el
importe efectivo desembolsade, cualesquiera que sean los instrumentos subyacentes, en la cuenta de
activo correspondiente.

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

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

L.a cesién en firme del activo adquirido temperalmente se registra come pasivo financiero a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias.
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Instrumentos de patrimenio

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

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

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion por el valor razonable
de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacién.

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

COperaciones de derivados

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

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de depésito cedido,
registrandose &n el capitulo correspondiente del epigrafe de Deudeores del activo en el balance.

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

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

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

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

Maoneda extraniera

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

Para el resto de las partidas monetarias y no monetarias que forman parte de 1a cartera de inversiones
financieras, las diferencias de cambio se tratan juntamente con las pérdidas vy ganancias derivadas de
[a valoracion.
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Valor liguidativo de las particinaciones

La determinacion del patrimonic del Fonde a los efectos del calcule del valor liquidativo de las
carrespondientes participaciones que le componen se realiza de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular /2008, de 26 de noviembre, de la C.N.M.V., scbre la determinacion del valor liquidativo y
aspectos operativos de las Instituciones de Inversion Colectiva.

Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe efeclivamente suscrito
0 reembalsado con abono o cargo, respectivamente, al capitulo de "Participes™ de pasivo del balance
del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, el precio de las participaciones sera el valor
liguidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud del interesado, determinandose de este modo
tanto el nimero de participaciones suscritas o reembolsadas, como el efective a reembolsar en su caso.
Durante el periodo que media entre la soliciiud y ia determinacién efectiva del precio de las
participacionas, el imparte solicitado se registra en el capitule de "Solicitudes de suscripcidén pendientes
de asignar participacionas” del pasivo del baiance del Fondo.

tmpuesto scbre beneficios

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

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por impuesios
diferidos s6lo se reconccen en la medida en gue resulte probable que ta Institucién disponga de
ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién de estos activos.

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

Deudores

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

2024 2023

Depdsitos de garantia 30.000,00 171.000,00
Operaciones pendientes de liquidar 12.169,85 47.870,21
Administraciones plblicas deudoras 734.779,95 621.335,78
Otros deudores 56,88 44,60
777.006,78 840.250,59

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

El capftulo “Operaciones pendientes de liguidar”, recoge los dividendos extranjeros pendientes de liquidar al 31
de diciembre de 2024 v las operaciones de venta de activos pendientes de liquidar al 31 de diciembre de 2023.

El capitulo de “Administraciones puablicas deudoras”, recoge las retenciones sobre intereses y otros
rendimientes de capital mobiliario pendientes de liquidar a cierre del gjercicio correspondiente.
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5. Acreedores

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

2024 2023

Operaciones pendientes de liquidar 1,08 319.029,51
Administracicnes puhlicas acreedaoras 684.340,57 16.954,75
Otros acreedores 104.240,50 81.452 26
168.582,15 417.436,52

El capitulo “Operaciones pendientes de liquidar’ recoge comisiones por intermediacién en operaciones con
derivados pendigntes de liquidar al 31 de diciembre de 2024 v compras de acciones pendientes de liquidar al
31 de diciembre de 2023,

El desglose del capitulo "Administraciones plblicas acreedoras”, es el siguiente:

2024 2023

Impuesto sohre beneficios 61.785,43 15.972,21
Tasas pendientes de pago 2.555,14 982 54
64.340,57 16.954,75

El capitulo "Otros acreederes” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de gestion, depositaria,
gastos de auditoria y gastos de analisis pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los gjercicios 31 de diciembre de 2024 y 2023, el Fondo no ha realizado pagos gue acurmularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los gjercicios 31 de diciembre
de 2024 y 2023, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al
plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras del Fondo, por tipo de active, al 31 de diciembre de 2024 y
2023 se muestra en el balance adjunto.

En los Anaxos | y Il adjuntos, se detalla la cartera de inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de
2024 y 2023, respectivamente. En los Anexos Il v |V adjuntos, se detallan las inversiones en derivados del
Fondo, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, respectivamente.

Los Anexos adjuntos son parte integrante de esta memoria.

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

4
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7. Tesoreria

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

2024 2023

Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 1.680.912,57 836.636,23
Cuentas en divisa 57.917,99 59.156,75

Cuentas en entidades distintas al Depositario
Cuentas en euros 1.069.894,48 1.720.038,14
Cuentas en divisa - -

2.808.725,04 2.615.832,12

El capitule de "Cuentas en el Depositario - Cuentas en euros" al 31 de diciembre de 2024 y 2023 se corresponde
integramente al saldo de las cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo en el Depositario (Cecabank,
S.A). Durante los ejercicios 2024 y 2023 esta cuenta ha estado remunerada al misme tipo de interés que el
€S8TR (Euro Short-Term Rate).

Durante los ejercicios 2024 y 2023 el tipo de interés de remuneracién de las cuentas en divisa en el Depositario
ha sido un tipo de interés de mercado.

El detalle del capitulo "Cuentas en entidades distintas al Depositario ~ Cuentas en euros " del Fondo al 31 de
diciembre de 2024 y 2023, recoge el saldo mantenido en Unicaja Banco, S.A. Durante los ejercicios 2024 y
2023, la cuenta corriente ha estado remunerada a un tipo de interés de entre el 1,95% vy el 3,95%.

8. Patrimonic atribuido a participes

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

Las participaciones por las que esta representado el Fondo sen de iguales caracteristicas, representadas por
certificados nominativos sin valor nominal y confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho
patrimonio

El valor liquidativo de las participaciones al 31 de diciembre de 2024 se ha obtenido de la siguiente forma:

Clase A Clase B Clase C
Patrimonio atribuido a participes 3.184.556,11 55.962.961,4 26.480.653,05
Numero de participaciones emitidas 422.868,04 8.434.63284 3.426.263,99
Valor liguidativo por participacion 7,53 6,63 7,73
Numero de participes 152 2.229 11.779
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El valor liguidativo de las participaciones al 31 de diciembre de 2023 se ha obtenido de |a siguiente forma:

Clase A Clase B Clase C
Patrimonio atribuido a participes 1.503.035,67 50.360.361,60 4.270.777,92
Namero de participaciones emitidas 226.258,64 8.203.002,21 633.146,89
Valor liquidative por participacién 6,64 6,14 6,75
Numero de participes 57 2.192 1.552

El resultado del gjercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira en la cuenta de
"Participes" del Fondo.

Adicionalmente, de acuerdo con las fechas indicadas en el Folleto, el Fonde ha abonado en €l gjercicio 2024 y
2023 a los participes en concepto de distribucién un importe de 2.549.716,77 y 2.324.244 57 euros,
respectivamente, que se han minorado del epigrafe de “Participes” del balance.

De acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012, se considera participacion significativa aquella que
supera el 20% del Patrimonio atribuido a participes del Fondo.

Al cierre de los gjercicios 2024 y 2023, no habia participes con participacian significativa en el Patrimonio
atribuido a participes del Fondo.

9. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de inversiones en
derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2024 y 2023, respectivamente.

10. Otras cuentas de orden
El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, se muestra en el balance adjunto.
11.  Administraciones plblicas y situacién fiscal

Durante el gjercicio 2024, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, enconfrandose sujeto en dicho impuesto a un tipe de gravamen
del 1 %, siempre gue el nimero de participes requerido sea como minimo el previsto en el articulo noveno de
la Ley 35/2003. Adicionaimente, el articulo 26 de la Ley 27/2014 establece para el gjercicio 2024 una limitacion
del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, en funcién de la situacion
del Fondo respecte a las mismas.

El capitulo “Acreedores — Administraciones Publicas acreedoras — Impuesto sobre beneficios” recoge el
Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el 1% al
resultado contable antes de impuestos una vez deducidas la totalidad de las bases imponibles negativas de
gjercicios anteriores, de acuerdo con los limites establecidos en la normativa vigente, que se compensaran en
el momento en gue sea presentada la correspendiente declaraciéon del Impuesto sobre beneficios.

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

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del gjercicio y la base
imponible del Impuesto sobre beneficios.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los Gltimos cuatro ejercicios.
No existen contingencias significativas gue pudieran derivarse de una revision por las autoridades fiscales.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicic anual teminado el 31 de
diciembre de 2024
{Expresada en euros)

12. Otra informacion

La Sociedad Gestora ha adoptade procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los informes
periodicos incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., informacion sobre las
operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.

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

Respecto a |a operativa gue realiza con la Entidad Depositaria, en la Nota de Tesoreria se indican las cuentas
que mantiene el Fondo caon este al 31 de diciembre de 2024 y 2023,

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

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de auditoria de cuentas
anuales de los ejercicios 2024 y 2023, ascienden a 3 miles de euros, no habiéndose prestado otros servicios
en el ejercicio por la citada firma. Ninguna otra entidad del entorno de PricewaterhouseCoopers ha prestado
ofros servicios al Fondo durante los mencionados ejercicios.

13.  Acontecimientos posteriores
Desde el cierre del ejercicio, al 31 de diciembre de 2024, hasta la fecha de formulacion de las presentes cuentas

anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que sean objeto de incluir en esta
memoria.
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Anexo !, Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2024

{Expresado en euros|

Cartera Interior

Acciones admitidas cotizacién.
ACCIONES A3 MEDIA
ACCIONES ACERINOX
ACCIONES ACS
ACCIONES ALMIRALL SA
ACCIONES BANCO SANTANDER
ACCIONES BANKINTER
ACCICNES CAIXABANK
ACCICNES CORP.MAPFRE
ACCICNES DISTRIB.INT. LOGISTA

ACCICNES EMPR.NAL ELECTRICIDAD

ACCIONES ENAGAS

ACCIONES GAS NATURAL SA
ACCIONES GRUPO CATALANA CGC.
ACCIONES IBERDRCLA, S.A.
ACCIONES INDITEX

ACCIONES MERLIN PROP.SQOCIMI
ACCIONES NEINOR HOMES SA
ACCIONES PULEVA

ACCIONES RED ELECTRICA ESPANA

ACCIONES REPSCL
ACCIONES SACYR-VALLE

ACCIONES TELEFONICA DE ESPANA

ACCIONES VISCOFAN

TOTALES Acciones admitidas cotizacién.

TOTAL Cartera Interior

Divisa Valoracidn inicial

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

965.,260,85
1.535.791,90
676.822,76
319.189,91
2.384.822,05
1.698.998 57
1.804.993,92
2.705.698,68
1.876.212,86
3.520.841,40
2.323.775,58
1.120.738,70
771.662,71
4.801.045,08
1.530.326,42
1.212.968,23
732.632,04
965.057 95
1.995.248,44
3.080.328,56
1.382.852,73
3.129.106,38
951.401,23
41.486.775,95

41.486.775,95

Intereses

Valor
razonable

1.086.425,70
1.463.408,10
1.191.575,56
284.288,67
2.390.449,56
2.210.481,20
2.419.204,79
3.500.529,30
2.766.437,20
3.6681.503,27
1.645.006,32
1.246.013,72
891.289,30
5.719.532,00
2.777.159,44
1.346.260,96
1.076.496,20
950.132,16
1.965.232,50
3.181.807,58
1.532,864,86
3.097.856,01
923.052,00
47.347.006,40

47.347.006,40

{Minusvalia)
/ Plusvalia

121.184,85
-72.383,80
514.7582,80
-34.9M,24
6.627,51
511.484,63
614.210,87
793.830,62
890.224,34
160.661,87
-678.769,26
125.275,02
119.626,59
918.485,92
1.246.833,02
133.282,73
343.864,16
-14.92579
-30.015,94
101.479,02
150.012,13
-31.250,37
-28.349,23
5.860.230,45

5.860.230,45



Unifond Europa Dividendos, F.l.

Anexo L. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2024
{Expresado en euros)

Valor (Minuswvalia)
Cartera Exterior Divisa Valoracion inicial Intereses razonable i Plusvalia
Acciones admitidas cotizacion
ACCIONES ALLIANZ AG O/N EUR 852.473,91 1.202.537,60 350.063,69
ACCICNES AMUNDI LUXEMBOURG S.A. EUR 629.866,10 658.692,00 28.625,90
ACCICNES AXA INVESTMENT MANAGERS PARIS EUR 1.662.191,36 2.004734,16 34254280
ACCICNES BANCA INTESA SPA EUR 1.024.501,70 1.847.337.72 622.836,02
ACCICNES BASF EUR 493.411,38 430.247,18 -63.164,20
ACCICNES BMW EUR 198.266,66 193.895,90 -4.370,76
ACCIONES CARREFOUR EUR 506.196,50 - 412.380,55 -92.815,95
ACCIONES DAIMLER BENZ AG EUR 199.304,73 188.107,00 -10.197,73
ACCIONES DANONE EUR 71421437 84883920 134.624,83
ACCIONES DEUTSCHE POST EUR 345.528,77 300.655,04 -44 873,73
ACCIONES DEUTSCHE TELECOM AG EUR 1.445.811,82 2.190.930,93 745.119,11
ACCIONES ENEL SPA EUR 3.234.664,32 3.489.253,26 254.588,94
ACCIONES ENI SPA EUR 2.194.347 63 2.061.897,53 -132.450,10
ACCIONES GSK PLC GBP 1.603.098,52 1.355.015,53 -248,082,99
ACCIONES IMPERIAL BRANDS PLC GBP 1.266.934,76 2.061.110,84 794.178,08
ACCGIONES MUNIC RE REGST. EUR 850.274,20 1.526.084,30 675.810,10
AGCCIONES NEW MOUNTAIN FINANCE UsD 1.166.467,27 1.111.048,12 -55.421,15
ACCIONES POSTE ITALIANE EUR 315.487.35 411.364,86 95.877.51
ACCIONES ROYAL DUTGH SHELL EUR 2.921.968,58 3.555.015,52 633.048,94
ACCIONES SANQFI EUR 1.744.105,53 1.820.618,28 76.512,75
ACCIONES SNAM RETE GAS {SRG) EUR 990.165,55 861.199,61 -128.965,94
AGCIONES TOTALENERGIES SE EUR 2.807.367,14 3.000.247,92 192.880,78
ACCIONES UNICREDIT EUR ©957.289,35 1.073.345,03 116,055,68
ACCTIONES UNILEVER PLGC EUR 1.891.518,07 2.032.480,80 140.962,73
ACCIONES ZURICH VERSICHERUNGS CHF 330.751,92 42813761 97.385,69
TOTALES Acciones admitidas cotizacion 30.345.207,49 E 34.866.174,49 4.520.967,00
TOTAL Cartera Exterior 30.345.207,49 34.866.174,49 4.520.967,00
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Anexo Il. Cartera de inversiones en derivados al 31 de diciembre de 2024

|Expresado en euros)

Descripcion
Futuros vendidos

Futuro IBEX-35 10
TOTALES Futuros vendidos

TOTALES

Divisa

EUR

Importe Nominal
Comprometido

345.150,00
345.150,00

345.150,00

Valor
razonable

-2.180,00
.2.160,00

-2.160,00

Vencimiento del
contrato

17/01/2025



Unifond Europa Dividendos, F.L

Anexo . Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2023
(Expresado en euros)

Valor (Minusvalia)
Cartera Interior Divisa Valoracién inicial intereses razonable { Plusvalia
Acctones admitidas cotizacién
ACCIONES ACERINOX EUR 328.465,99 338.647,87 10.181,88
ACCIONES ACS EUR 515.142,66 . 822.276,00 307.133,34
ACCIONES METROVACESA £UR 197.900,03 207.486,32 9.586,29
ACCIONES RED ELECTRICA ESPANA EUR 1.181.497,83 - 1.067.745,22 -123.752,61
ACCIONES REPSOL EUR 1.661.358.97 2.221.913,10 560.554,13
ACCIONES VISCOFAN EUR 69479427 578.612,00 -116.182,27
ACCIONES BANKINTER EUR 1.463.577 28 1.535.261,87 71.683,89
ACCIONES INDITEX EUR 1.008.310,03 1.772.141,82 763.831,89
ACCIONES ALMIRALL SA EUR 263.786.34 242.092,38 -21.693.96
ACCIONES A3 MEDIA EUR 650.384 24 636.637,57 -13.748.87
ACCIONES LABORATORIOS ROVI EUR 467.619.80 656.180,00 188.560,20
ACCIONES MERLIN PRGP.SOCIMI EUR 823.789.31 944.251,72 120.462,41
ACCIONES PULEVA EUR 639.703,59 602.796,80 -36.908.79
ACCIONES ENAGAS EUR 1.544.827 58 1.240.540,76 -304.285,82
ACCIONES CORP.MAPFRE EUR 1.865.204 47 2.042.666,19 177.461,72
ACCIONES SACYR-VALLE EUR 899.448,15 - 876.564.91 177.518,76
ACCIONES GRUPQ CATALANA OCC. EUR 813.74194 638.548,50 24808 56
ACCIONES DISTRIBINT. LOGISTA EUR 1.235.879,50 1.732.547 52 496.668,02
ACCIONES TELEFCNICA DE ESPANA EUR 2.279.276,51 2,041.178,32 -238.098,19
ACCIONES CAIXABANK EUR 1.034.944,78 . 1,181.425,18 146.480,40
ACCIONES IBERDROLA, S.A. EUR 3.595,859,54 3.948.602,08 348.743,44
ACCIONES EMPR.NAL.ELECTRICIDAD EUR 2.143,880,52 1,939.370,68 -204.509,84
ACCIONES BANCO BILBAO VIZCAYA EUR 1.108.232,16 1.556.778,73 448.546,57
ACCIONES NEINOR HOMES SA EUR 271.380,91 299.587 20 28.208,29
TOTALES Acciones admitidas cotizacién 26.293.007,10 29.114.253,74 2.821.246,64
TOTAL Cartera Interior 26.293.007,10 29.114.253,74 2.821.246,64




Unifond Europa Dividendos, F.I.

Anexo lll. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2023
{Expresado en euros)

Valor {Minusvalia)
Cartera Exterior Divisa Valoracidn inicial Infereses razonable { Plusvalia
Acciones admitidas cotizacién
ACCIONES GDF SUEZ EUR 908.457 34 - 1.086.925,30 188.467,96
ACCIONES SIEMENS AG EUR 415.728,63 - 565.833,60 150.104,97
ACCIONES DANONE EUR 480.183,02 - 530.467,20 50.284,18
ACCIONES SANOFI EUR 044.776,21 - 954,238 56 9.462,35
ACCIONES VINCI EUR 276.848,65 - 34%.069,00 72.210,35
ACCIONES ENI SPA EUR 887.017 58 - 1.018.953.72 131.936,14
ACCIONES DEUTSCHE TELECOM AG EUR 1.142.982,61 - 1.372.947,00 229.964,39
ACCIONES ZURICH VERSICHERUNGS CHF 403.809,57 - 431.5816,05 27.806,48
ACCIONES NESTLE 3.A. CHF 565.831,32 - 577.373,58 11.542.26
ACCIONES BNP PARIBAS AM LUXEMBOURG EUR 432.344 89 - 51743153 85.086,64
ACCIONES TOTALENERGIES SE EUR 1.691.545,90 2,375,604,00 £84.058,10
ACCIONES CARREFOUR EUR 433.217,19 414,125,00 -19.082,19
ACCIONES GSK PLC GBP 833.588,56 686,265,07 -147.323,49
ACCIONES ING GROER DUTCH CERT. EUR 804.678,96 1.045.235,18 240.556,22
ACCIONES AXA INVESTMENT MANAGERS PARIS EUR 609.274,74 738.665,52 129.390,78
ACCIONES ENEL SPA EUR 1.546.420,83 1.693.220,89 146.800,06
ACCIONES NEW MOUNTAIN FINANCE usD 1.166.467,27 1.177.188,82 10.721.55
ACCIONES PCSTE ITALIANE EUR 253.992,36 258.313,50 4.321,14
ACCIONES AMUNDI LUXEMBCURG S A, EUR 516.328,68 526.064,00 9.73532
ACCIONES IMPERIAL BRANDS PLGC GBP 1.161.704,08 1.284.540,26 122.836,18
ACCIONES ROYAL DUTCH SHELL EUR 1.178.772,88 1.967.753,60 788.980,72
ACCIONES SNAM RETE GAS (SRG) zUR 844.868,42 780.182,66 -64.685,76
ACCIONES UNILEVER PLC EUR 545,026,79 510,910,75 -34.116,04
ACCIONES MUNIC RE REGST. EUR 606,252,590 978.260,80 372.007,90
ACCIONES ALLIANZ AG O/N EUR B673.377,45 - 818.516,85 145.139,40
ACCIONES BASF EUR 301.630,18 329,362 56 27.732,38
ACCIONES BANCA INTESA SPA EUR 76767676 938.318,26 170.641,50
TOTALES Acciones admitidas cotizacion 20.392.803,77 23.937.373,26 3.544.569,49
TOTAL Cartera Exterior 20.392.803,77 23.937.373,26 3.544.569,49
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Anexo V. Cartera de inversiones en derivados al 31 de diciembre de 2023
iExpresado en euros)

Importe Neminal Valor Vencimiento del

Descripcidn Divisa Comprometido razonable contrato
Futuros vendidos

FUTURO IBEX-35 10 EUR 1.214.760,00 -732,00 19/01/2024

FUTURO IBEX-35 10 EUR 610.350,00 -366,00 19/01/2024
TOTALES Futuros vendidos 1.825.110,00 -1.098,00
Compra de opciones “"put”

CPCION IBEX 35 MINI FUT MARZO 2024 1 EUR 13.350.000,00 45.000,00 15/03/2024
TOTALES Compra de opciones "put” 13.350.000,00 45.000,00

TOTALES 15.175.110,00 43.802,00
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Informe de gestion del ejercicio anual teminado el 31 de diciembre de 2024

Exposicion fiel del negocio y actividades principales

El afio 2024 ha estado marcado por |la evolucion de las variables economicas, las actuaciones y mensajes de
los Bancos Cenirales, fas expectativas del mercado scbre fodo lo anterior y les acontecimientos geopoliticos
subrayando como principal 1z eleccién de D. Trump como presidente de Estados Unidos.

Las variables econémicas presentan datos mixios, dependiendo del area gecgrafica de que se trate, aunque
en general se podria afirmar que el crecimiento econdmico ha sido sostenido y que los datos de inflacion se
han mostrado mas resistentes en su convergencia hacia los objetivos de los Bancos Centrales. En Estados
Unidos, el crecimiento se ha mostrado bastante resistente durante el afio, manteniendo un fuerte dinamismo
de su economia y con altas cifras de empleo. Las dltimas cifras de PIB presentan un crecimiento anual del
2,3%, gracias al fuerte crecimiento de la demanda interna. En cuanto a las cifras de empleo, a pesar de los
mensajes y las acciones de la Reserva Federal (FED) dirigidos a endurecer las condiciones laborales, las cifras
han sido positivas, con una tasa de paro del 4,1%, en niveles cercanos al plenc empleo. Por el contrario, la
inflacion sigue alejada del objetivo de la Reserva Federal def 2,0%, observandose cifras del 2,9% para la
general y 3,2% para la subyacente.

En la Eurozena, si bien en la dltima parte del afio se observa cierta mejoria, el crecimiento se ha mostrado
débil, con datos de PIB interanual para este afio 2024 de un 0,9%. Destaca la debilidad de las economias de
Francia y Alemania, asi como el efecto negativo que estd teniendo la debilidad de China, en la Eurozona. En
este contexto, destaca Espafia como lider de la Eurozona con un crecimiente interanual del 3,5% en el afio.
Sin embargo, las tasas de inflacidn, aunque mejores que las de Estados Unidos, contindan por encima del
objetivo del BCE con 2,4% para la general y 2,7% para la subyacente. Reino Unido, a pesar del estancamignto
de la demanda interna, presenta un crecimiento de un 1,4% del PIB, gracias al gasto del gobierno ya que la
demanda interna presenta un claro estancamiento. La inflacion también se presenta lejos de los objetivos con
suhbidas en los precios del 2,5% para la generat y 3,2% para la subyacente,

En Japén, aunque pendientes de publicar, las cifras de crecimiento estan cerca del 1,0%, aunque acompanado
de una inflacién de 3,6% para la general y 3,0% para la subyacente. China se encuentra sumida en una
complicada debilidad econémica proveniente de |la apertura de su economia fras la pandemia del COVID-19,
can un serio problema inmobiliario de exceso de oferta e inmersa en una guerra comercial confra Estados
Unidos y la Unién Europea. De esta forma, ha alcanzado tasas de crecimiento en el afio del 5,0% en linea con
¢l objetivo marcado y con niveles de inflacién muy bajos, del 0,1%. Con el objetivo de alcanzar las cifras de
crecimiento, el gigante asiatico ha lanzado un paqguete histérico de medidas de estimulo, con rebajas en las
tasas de reserva de los bancos y ayudas especificas al sector inmaobiliario (en especial al mercado de segunda
residencia), tratando de revertir una senda de crecimiento que se algja de los niveles objetivo.

En resumen, para el conjunto de areas mencionadas, el crecimiento econdmico sigue aguantando sostenido
por el sector servicios, aungque debilitdndose lentamente, y con unas inflaciones tardando mas de lo esperado
en converger hacia sus objetivos.

En este contexto de datos mixtos y con un crecimiento econémico modesto pero, con la excepcidn de Europa,
lejos del comentado aterrizaje forzoso o de la recesidn, los bancos centrales han ido adaptandese en sus
politicas monetarias. Asi, moviéndose a contracorriente, el Bance de Japon elevaba su tipo de referencia hasta
el 0,25% (+15 pb}, tratando de normalizar su curva de tipos y anunciando una reduccién del balance a partir de
2026. El resto de las instituciones se movieron en la direccion de una politica monetaria mas laxa. El Banco
Central Europeo (BCE) rebajo su tipo de depésito en 100 pb mediante cuatro movimientos, situandolo en el
3,0% y mostrandose dependiente de los datos. El Banco de Inglaterra redujo su tipo de referencia en 50 pb en
dos movimientos hasta 4,75%. La FED aplicé tres reducciones, iodas ellas en la segunda parte del afig, la
primera en septiembre de 50 pb, y otras dos de 25 pb dejando su banda oficial en 4,25-4,5%. Para nuevas
reuniongs, se mosird dependiente de los datos, en especial de [os de empleo y de la resisiencia de éstos.
Adicionalmente, la FED debera vigilar la incidencia en fa inflacion de las nuevas medidas a anunciar por la
Administracién de D. Trump. A lo largo del afio también redujeron sus tipos oficiales, los bancos centrales de
Canada, Nueva Zelanda, Suecia o Suiza.

La geopolitica ha continuado condicionando el contexto econémico, en tres frentes: eleccicnes y cambios
politicos en paises importantes, conflictos bélicos y guerra comercial entre China y Occidente. Ademas, el
desarrollo futuro de estos tres frentes puede ser clave en el afio 2025.

Desde e! frente de los cambios politicos, se han producido cuatro importantes hitos a mencionar. El primerg
tuvo lugar en Reino Unido, con la victoria de los labaristas y la eleccion de Keir Starmer como primer ministro.
Era algo esperade pero importante tras catorce afios de gobierno de los conservadores. El nuevo presupuesto
laborista, elevo los impuestos en 52.000 millenes de ddlares. El objetivo es intentar reactivar una economia,
aquejada de una enorme deuda. Este movimiento cred un cierto nerviosismo por la posibilidad de una
modificacion de las reglas sobre deuda dal Reino Unido con el objetivo de incrementar el endeudamiento.
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Informe de gestién del ejercicic anual teminado el 31 de diciemhre de 2024

El segundo cambio politico por destacar fue Francia. Tras las elecciones convecadas por el presidente Macron
para aislar a los partidos calificados de ultraderecha, los problemas para formar un gobierno que sea capaz de
fener un presupuesto con cierto control del déficit pablico (5,0-5,5%) estan siendo elevados. A fin de semestre,
se va por el cuarto gobierno y no parece nada facil conseguir ese presupuesto y por el momento, Macron
rechaza el diadlogo ofrecido por Marie Le Pen (lider de Asamblea Nacional). Esta situacién ha creado mucha
volatilidad en la deuda francesa, sobre todo a final de afio. En general, tante el caso de Francia como el de
Reino Unido, generan dudas sobre los niveles de deuda y de déficit, teniendo en cuenta la debilidad de los
crecimientos economicos.

El tercer cambio se produjo en el mes de noviembre, con la caida del gobierno aleman tras la ruptura de la
coalicidn que lo sostenia. Lo proveocd, el cese del ministro de finanzas (perteneciente a los liberales) al negarse
a incrementos de deuda plblica como pretendia el canciller Olaf Scholz. Se convocaron elecciones para el mes
de febrero de 2025, habiendo obtenido |a victoria el partido de la CDU sin mayoria absoluta.

El cuarto fueron ias elecciones en Estados Unidos, con la mas que previsible eleccion de Donald Trump como
presidente, con el Partido Republicano consiguiendo el control de la Cadmara de Representantes v del Senado,
lo que otorga a Trump un amplic poder. Sus propuestas de bajadas de impuestos, imposicidn de aranceles a
determinados paises y control de la inmigracion, podrian tener un sesgo inflacionista y efectos sobre el
incremento del déficit pdblico. Tras las elecciones, las réntabilidades soberanas ampliaron al alza y las bolsas
americanas tuvieron un comportamiento muy positivo.

En relacién a los conflictos bélicos, contindan abiertos y escalaron tanto en el caso de |la guerra enfre Rusia y
Ucrania como los conflicios en Oriente Medio. En el primer caso, Ucrania entré en territorio ruso, algo no
sucedido hasta entonces, intentando tomar sus territorios de cara a una hipotética negociacién de paz. Parece
gue, con la llegada de Donald Trump a la presidencia de Estados Unidos, se intentard alcanzar algiin acuerdo
de paz basado en la cesion de ciertos territorios de Ucrania a cambio de garantias de no agresion para el futuro,
pero todo de momento son expectativas.

En Oriente Medio, el conflictc se extendid al Libano, consiguiendo Israel neutralizar los ataques y la
infraestructura de Hezbola en ese pais, alcanzandose un rapido acuerdo de paz. El acuerdo de paz alcanzado
se observa bastante inestable, aunque parece que la liberacion de prisioneros por ambas partes sigue suU CuUrsg.
En medic de este conflicto, cayd la dictadura prorrusa de Bashar al Asad en la vecina Siria, consiguiendo los
reheldes el poder, Aunque habra que ver la evolucion de esto Ultime, no deja de ser un nuevo elemento de
incertidumbre.

Por ultimo, el tercer frente, es la guerra comercial entre Estados Unidos y el resto del mundo. La agresiva
retérica de Trump respecto al comercio internacional nos lleva a la imposiciéon 0 amenaza de imposicion de
aranceles a paises como Canada, México o Colombia en América, a los paises de la Zona Euro y, por supuesto,
a China. Estados Unidos lleva tiempo blogueando la exportacion de tecnoclogias para la fabricacién de los
semiconductores més novedosos, asi como estos mismos por motivos gecesfratégicos. También afecta a la
exportacion de ciertos minerales escasos y que China poseeg, como el galio y el germanic usados en anmamento
y a los vehiculos eléctricos. En el case de estos Gltimos, se considera que China es un competidor y que
produce bajo mejores condiciones gracias a ayudas gubernamentales.

Como ejemplo de esta guerra comercial, en la ultima parte del afio se han impuesto en Estados Unidos
aranceles del 100% a los vehiculos eléctricos chinos y se ha incrementado del 10% al 45% en la Unién Europea.
Aparte de aspectos estratégicos, el problema surge porque China ha pasado de cliente a productor y exportador
de muchos hienes en los que compite con Europa y Estados Unidos. Ademas, productores occidentales
fabrican en China, exportando hacia Europa y Estados Unidos, con 1o que sus productos también son gravados
al entrar en estos paises.

A nivel de mercado, con alguna excepcion, el afo fue muy positivo para la renta variable y hemos observado
una renta fija con comportamientos dispares segun los tramos o los paises.

En renta variable, el indice global MSCI Worid subid un 17,00% en un afic dominado, nuevamente, por la
tecnologia. A pesar de las incertidumbres economicas y geopoliticas hemos visto uncs mercados bursatiles al
alza apoyados en las bajadas de tipos por parte de los bancos centrales y los buenos resultados que hemos
visto, en general, en ias grandes compafiias tecnolégicas. Asi, la mayor subida {a ha protagonizado el Nasdaq
100 (+24,88%) pero en general todos los grandes indices han aiescrado un excelente comportamiento: Nikkei
225 {+19,22%), S&P500 {+23,31%), Eurostoxx 50 (+8,28%) 0 el CS| 300 de China (+14,68%). La exsepcion se
preduce en Latinoamérica, con una caida cercana al -30,0% o la ligera caida del CAC francés (-2,15%), €l
primero penalizado por la depreciacion de sus divisas frente al dolar y el segundo por la incertidumbre politica
que hemos comentado anteriormente.
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En renta fija, la rentabilidad de |la deuda ptblica ha tenido un comportamiento dispar segin los plazos o segtin
el area geografica. En general los cortos plazos han estrechado, los europeos en mayor medida que los
americanos, dado la mayor rebaja de tipos realizada por el BCE frente a la FED. Sin embargo, en los plazos
mas largo, vemos subidas de tipos, el americano ha ampliado cerca de 68pb hasta la zona del 4,57% o el
aleman con una subida de 34 pb hasta el nivel del 2,36%. La ampliacién en los tramos mas largo se debe a
que las expectativas de inflacidon no parece que estén totaimente controladas por lo que se esperan menos
hajadas por parte de los bancos centrales.

De manera similar, el mercado de crédito ha vivide realidades diferentes durante 2024. Con excepcion del High
Yield o el Investment Grade europeo que han presentado un comportamiento practicamente plano, el resto de
referencias ha tenido un buen resultado. Destaca la Deuda Subordinada eurgpea con estrechamientos de 21
pb hasta los 136 puntos o el High Yield americano que ha estrechado cerca de 41 ph hasta los 311 puntos.

En divisas, el dolar cierra el afio con una fuerte apreciacion respecto al euro (+6,62%) hasta niveles del 1,03
desde el 1,10 de finales del afio pasado. La divisa estadounidense se ha visto beneficiada por la inestabilidad
politica en Francia o Alemania. El resto de divisas a nivel mundial ha presentado un comportariento similar al
del Euro, es decir, depreciacién generalizada frente al délar estadounidense.

En materias primas, cabe destacar el comportamiento del oro con una subida cercana al 27% hasta niveles de
2624.5 dolares la onza, mas por un caracter especulativo que por ser activo refugio frente a caidas en los
mercados. Por su parte, el petrolec ha mostrade una fuerte volatilidad pero ha cerrado el afio 2024 sin apenas
variacion.

Uso de instrumentos financieros

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

Las inversiones subyacentes del Fondo no tienen en cuenta los criterios de la Union Europea para las
actividades econémicas medioambientales sostenibles.

Gastos de 1+D y medicambiente
Alo largo del gjercicio 2024 no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.

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

Periodo medio de pago a proveedores

Durante el gjercicio 2024, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos superiores a los
legalmente establecidos diferentes a los descritos en la memoria, Asimismo, al ciarre del ejercicio 2024, el
Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal
establecido.

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2024

Desde el cierre del gjercicio, al 31 de diciembre de 2024, hasta la fecha de este informe de gestidn, no se han
producido hechos posteriores de especial relevancia gue no se sefialen en la memoria.
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