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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

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

Hemos auditado las cuentas anuales de Plaza de Coldn Inversiones, Sociedad de Inversion Libre, S.A. (en
adelante, la Sociedad) , que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2023, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen
fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2023, asi como de sus
resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo
de informacién financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

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

cuentas anuales de nuestro informe.

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

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

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registra Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccion 87, folio 188, hoja M-54414, inscripcion 962, C.I.F.; B-79104469.
Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Los aspectos mds relevantes de la auditoria son aquellos que, segin nuestro juicio profesional, han sido
considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria de
las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una

opinidn por separado sobre esos riesgos.

Tal y como se describe enlanota 1dela
memoria adjunta, la Sociedad tiene por
objeto la captacién de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u
otros instrumentos financieros, siempre que
el rendimiento del inversor se establezca en
funcién de los resultados colectivos, por lo
gue la cartera de inversiones financieras
supone un importe significativo del activo de
la Sociedad al 31 de diciembre de 2023. Por
este motivo, y considerando la relevancia de
dicha cartera sobre su patrimonio y,
consecuentemente, sobre el valor liquidativo
de la Sociedad, hemos identificado la
existencia y valoracién de la cartera de
inversiones financieras, asi como el impacto
de los hechos posteriores sobre la misma,
como aspectos mas relevantes en nuestra
auditoria.

Con el fin de disefiar procedimientos de auditoria
que sean adecuados, hemos obtenido
conocimiento del control interno relevante para la
auditoria mediante el entendimiento de los
procesos y criterios utilizados por la sociedad
gestora y, en particular, en relacion a la existencia
y valoracidn de los instrumentos que componen la
cartera de inversiones financieras de la Sociedad.

Nuestros procedimientos de auditoria han incluido,
entre otros, la solicitud de confirmaciones a la
entidad depositaria, a las sociedades gestoras 0 a
las contrapartes, segun la naturaleza del
instrumento financiero, para verificar la existencia
de la totalidad de las posiciones que componen la
cartera de inversiones financieras asi como su
concordancia con los registros de la Sociedad.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sustantivos, en base selectiva, dirigidos a dar
respuesta al aspecto mas relevante de valoracién
de la cartera de inversiones financieras incluyendo,
en particular, el contraste de precios con fuente
externa o mediante la utilizacién de datos
observables de mercado para la totalidad de las
posiciones de la cartera de inversiones financieras
al 31 de diciembre de 2023.

El desglose de informacién en relacién con los
activos de la cartera de inversiones financieras estd
incluido en la nota 5 de la memoria de las cuentas
anuales adjuntas.



La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2023, cuya formulacién
es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de las cuentas

anuales.

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

ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que contiene el
informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2023 y su contenido y presentacion
son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la
imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad, de conformidad
con el marco normativo de informacién 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 preparaciéon de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracion de la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segiin corresponda,
las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa
en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencién de liquidar la sociedad o de cesar sus
operaciones, 0 bien no exista otra alternativa realista.



Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto estan
libres de incorrecciéon 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 Espaiia siempre
detecte una incorreccién 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 basédndose en las cuentas anuales.

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcién mds 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 Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo
profesional durante toda la auditoria. También:

e |dentificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a fraude
o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y
obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra
opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas elevado que en el
caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusidn, falsificacién,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente errdneas, o la elusién del control interno.

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

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

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacidn, por los administradares, 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 gue pueden generar
dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento.
Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro
informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas
revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién madificada. Nuestras conclusiones se
basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en
funcionamiento.

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



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

auditoria.

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

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.
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PLAZA DE COLON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION LIBRE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022

(Euros)

ACTIVO

31-12-2023

31-12-2022 (*) ‘

PATRIMONIO Y PASIVO

31-12-2023

31-12-2022 (*)

ACTIVO NO CORRIENTE

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O

- ACCIONISTAS 34.458.963,31 29.357.901,08
Inmovilizade intangible - Fondos - reembolsables atribuidos a
- participes o accionistas 34.458.963,31 29.357.901,08
Inmovilizado material - - Capital 19.488.100,00 19.488.100,00
Bienes inmuebles de uso propio - Participes - -
Mobiliario y enseres - Prima de emisién 2.431.759,93 2.048.326,58
Activos por impuesto diferido - - Reservas 12.422.350,18 11.920.342,27
ACTIVO CORRIENTE 34.510.155,68 29.695.724,29 (Acciones propias) (3.983.085,90) (4.600.875,69)
Deudores 90.371,09 41.907,14 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras 33.403.644,09 |  28.202.298,69 Ofras aportaciones de socios - -
Cartera interlor 13.789.973,07 8.439.784,79 Resultado del ejercicio 4.099.839,09 502.007,92
Valores representativos de deuda 1.778.987,52 - (Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonio Ajustes por cambios de valor en
9.077.619.93 5.826.472,31 inmovilizado material de uso propio : h
Instituciones de Inversién Colectiva 2.258.480,68 1.841.073,90 | Otro patrimonio atribuido - -
Depbsitos en EECC - -
Derivados - . - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros 674.884,94 772.237,98 Provislones a largo plazo - -
Cartara exterior 19.240.511.84 19.542.310,79 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda 16.883.320,83 12.525.388,08 Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio 1.280.381,62 1.384.568,76
Instituciones de Inversién Colectiva 1.076.809,39 5.632.352,95 | PASIVO CORRIENTE 51.192,37 337.823,21
Depésitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados - Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedores 51.192,37 | 337.823,21
Intereses de la cartera de Iinversién 373.159,18 220.203,11 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - -
Perilodificaciones - - Perlodificaciones - -
Tesoreria 1.016.140,50 1.461.518,46
TOTAL ACTIVO 34.510.155,68 29.695.724,29 TOTAL PATRIMONIOQ Y PASIVO 34.510.1565,68 29.695.724,29

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO - -

Compromisos por operaciones largas de
derivados ) }

Compromisos por operaciones cortas de R
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 4.562.711,79 4.562.657,98

Valores cedidos en préstamo por Ia IC - *

Valores aportados como garantia por la lIC -

Valores recibidos en garantia por la lIC - -

Capital nominal no suscrito ni en circulacién 4.561.900,00 4.561.900,00

Pérdidas fiscales a compensar - 3

Otros 811.79 757,98
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 4.562.711,79 4.562.657,98

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

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2023.
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PLAZA DE COLON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION LIBRE, S.A

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022

(Euros)
2023 2022 (*) _|

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la IIC - -

Gastos de Personal - .

Otros gastos de explotacién (89.100,50) (76.985,10)
Comisién de gestién (55.154,25) (51.249,14)
Comisién depositario (15.842,61) (14.700,73)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros (18.103,64) (11.035,23)

Amortizacién del inmovilizado material - -

Excesos de provisiones - -

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (89.100,50) (76.985,10) |
Ingresos financieros 1.771.614,31 488.323,85
Gastos financieros . (64,80} (708,02) |
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 2.163.366,10 | (802.134,34) |
Por operaciones de la cartera interior 2.253.019,51 (412.646,69)
Por operaciones de la cartera exterior 392.104,00 (655.675,48)

Por operaciones con derivados - -

Otros | (481.757.41) 266.187,83
Diferencias de cambio (41.996,99) 3585.017,79
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 337.433,49 | 709.079,59

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior 382.862,57 (29.263,11)

Resuitados por operaciones de la cartera exterior (13.695,59) 555.349,81

Resultados por operaciones con derivados (32.895,62) (39.800,32)

Otros | 1.162,13 222.793,21

RESULTADO FINANCIERO 4.230.352,11 749.578,87
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 4.141.251,61 672.593,77

Impuesto sobre beneficios (41.412,52) (170.585,85)
RESULTADO DEL EJERCICIO 4.099.839,09 502.007,92

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

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte
integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2023.
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PLAZA DE COLON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION LIBRE, S.A.

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2023 y 2022

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2023 y 2022:

I | Euros |
2023 2022 (*)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 4.099.839,09 502.007,92
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y R | i} ‘
accionistas |
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 4.099.839,09 | 502.007,92

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

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2023

Reseiia de la Sociedad

Plaza de Colon Inversiones, Sociedad de Inversion Libre, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyé el 5 de
abril de 2002 bajo la denominacion de TG Management Inversiones 2002, Sociedad de Inversién de Capital
Variable, S.A. Con fecha 27 de octubre de 2011 la Sociedad cambié su denominacién por la de Plaza de Colon
Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. Finalmente, con fecha 11 de noviembre de 2022 la
Sociedad se transformé en Sociedad de Inversién Libre, cambiando su denominacion por la actual. La Sociedad
se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversion Colectiva
y sus posteriores modificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/201 2, de 13 de julio y sus
sucesivas modificaciones (véase Nota 11) por el que se reglamenta dicha ley, en la Orden EHA 1.199/2008, de
25 de abril, en la Circular 1/2008, de 3 de mayo, reguladora de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion
Libre y en la restante normativa especifica de las Instituciones de Inversion Colectiva.

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

Al 31 de diciembre de 2023, la Sociedad forma parte de un grupo de sociedades (véase Nota 7). No obstante, los
Administradores de la Sociedad consideran que se cumplen las condiciones establecidas por la normativa en vigor
para que la sociedad dominante quede eximida de presentar cuentas anuales consolidadas.

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

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

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

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

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

a)

b)

c)

d)

e)

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de acuerdo
con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién a la Sociedad, que es el
establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de
inversién colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva,
de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y
normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio
y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2023 y de los resultados de sus
operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2023,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la Junta
General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacién.

Principios contables

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

Comparacién de la informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2022 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2023.

Agrupacién de partidas

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

Impacto medioambiental

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

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

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2023 y 2022 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

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

i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez (véase Nota 11), ya sea en el depositario, cuando éste sea una
entidad de crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se
incluye, en su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una
institucién financiera para poder desarrollar su actividad Y, en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad
en concepto de garantias aportadas.

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

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

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

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

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

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

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

» Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

* Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.
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- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar’. Las
pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso, como
un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias 0 minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion y que subsistan en el momento de la vaioracion.

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

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

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

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

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros s6lo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo que
generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos.
Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido las
obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacién de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

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

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

ii. Compraventa de valores a plazo

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

v. Garantias aportadas a la Sociedad

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

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en el
epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversién” del balance.
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f) Instrumentos de patrimonio propio

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

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

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

g) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

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

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados

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

Las comisiones de gestién y de depésito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.
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iii. Varacién del valor razonable en instrumentos financieros

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

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

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

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

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

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

Transacciones en moneda extranjera

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

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

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

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

4. Distribucion de resultados

La propuesta de distribucién del resultado correspondiente al ejercicio 2023 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

' Euros

Base de distribucién-
Beneficio neto del ejercicio | 4.099.839,09

Distribucién-
Reserva legal 409.983,91 |
Reserva voluntaria _3.689.855,18|

4.099.839,09

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

5. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2023 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depésitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversién” se incluye como Anexo,
el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2023 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el

siguiente:
|
Vencimiento Euros

|

Inferior a 1 afio 2.759.421,83

Comprendido entre 1 y 2 afios 4.014.618,37

Superior a 5 afios 11.888.268,15

18.662.308,35

10
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Al 31 de diciembre de 2022 en el epigrafe "Acreedores" del balance se incluian por importe de 157 miles de euros,
el saldo correspondiente a las compras de valores al contado que se cancelaron en la fecha de liquidacion.

Al 31 de diciembre de 2023, en el epigrafe “Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera interior
— Otros” se recogen, por importe de 674.884,94 euros, el valor razonable de 83.198,63 participaciones de Nexxus
Iberia Private Equity | FCR. Al 31 diciembre de 2023, el importe pendiente por desemboisar de la inversion
comprometida inicial asciende a 116.979,27 euros.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en BNP Paribas S.A., Sucursal en Espania o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 8).

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de mecanismos
necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el riesgo de tipo de
interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi como a los riesgos
de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y la Circular 1/2008, de 3 de
mayo, reguladora de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre, establecen una serie de coeficientes
normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control es realizado por la sociedad gestora de la Sociedad. A
continuacion, se indican los principales coeficientes detallados en el folleto registrado en la Comision Nacional del
Mercado de Valores:

e Laconcentracién en un mismo emisor o lIC serda como méaximo del 20-25%.

o Podra tener una exposicion de hasta un 5% de su patrimonio en activos no cotizados de manera indirecta
via la inversién en IIC.

e  En ningun caso invertira en 1IC que permitan la inversion de mas del 10% de su patrimonio en activos no
cotizados.

¢ El endeudamiento bancario sera de un maximo del 10% del patrimonio.
Riesgo de crédito

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

Riesgo de liquidez

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

1"
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Riesgo de mercado

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

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

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

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

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

Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad Gestora de la Sociedad tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversién.
El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o
su localizacion geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden
ocasionar una disminucién del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor
liquidativo de la accion de la Sociedad.

. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2023, la composicion del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

_Euros
Cuentas en el depositario:
BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia (cuentas en euros) 755.836,19
BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia (cuentas en divisa) 260.304,31
_ 1.016.140,50

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

12
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Patrimonio atribuido a participes o accionistas - Fondos reembolsables atribuidos a participes o

accionistas

Capital y Acciones propias

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

A continuacién se detalla, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la composicion del saldo de “Capital”, el valor
liquidativo de la acci6n y el saldo de “Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad™:

Euros
31-12-2023 31-12-2022

Num?ro total de acciones emitidas totalmente 3.897.620 3.897.620
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 5,00 5,00
Capital estatutario maximo 24.050.000,00 24.050.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (4.561.900,00) (4.561.900,00)
Capital 19.488.100,00 19.488.100,00

Capital inicial 2.405.000,00 2.405.000,00

Capital estatutario emitido 17.083.100,00 17.083.100,00
Nominal acciones propias en cartera (3.172.305,00) (3.664.340,00)
Capital en circulacion 16.315.795,00 15.823.760,00
Numero de acciones en circulacién 3.263.159 3.164.752
Valor liquidativo de la accién 10,56 9,28
Patrlmonlo a.trlbuldo a_accgo'mstas de la 34.458.963,31 29.357.901,08
Sociedad al cierre del ejercicio

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicién por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutaric maximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacién de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a los
limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legislacién aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econémicos y politicos

incorporados a las acciones pendientes de suscripcién y desembolso o en cartera se encuentra en suspenso hasta
que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

13
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Al 31 de diciembre de 2023 el accionista de la Sociedad que poseia un porcentaje de participacién significativa
superior al 20% del capital en circulacion era el siguiente:

Entidad N° de Acciones % de Participacion f
BERANGO VIENTO S.L. 2.316.894 71,00% -

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 34 y 12, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el niimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion Libre no debe
ser inferior a 25, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucién permanente del
ndmero minimo de accionistas.

Prima de emisién

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

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

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 la composicién del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
31-12-2023 31-12-2022
Reserva legal 1.469.451,29 1.419.250,50
Reserva voluntaria 10.952.898,90 10.501.091,77
Reservas 12.422.350,19| 11.920.342,27

La reserva legal podré utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva so6lo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

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

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

14
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Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante los ejercicios
2023 y 2022, la Sociedad ha devengado como gasto una comisién calculada sobre el patrimonio diario de la
Sociedad que se satisface mensuaimente.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2023 y 2022, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comision anual calculada sobre el
patrimonio diario de la Sociedad que se satisface mensualmente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2023 y 2022, se incluyen en el saido
del epigrafe “Acreedores” del balance.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad de los ejercicios 2023 y 2022
han ascendido a 2 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de
explotacion - Otros" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la Sociedad no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2023 y 2022, la Sociedad no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de
la Sociedad, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre
de 2023 y 2022, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2023 y 2022, cumplen o
han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

. Situacién fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2019 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/u otros saldos pendientes de devolucion del impuesto sobre
beneficios de ejercicios anteriores por importe de 89 y 40 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible
antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del impuesto
sobre beneficios desde el 11 de noviembre de 2022 y durante el ejercicio 2023 es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades). Entre el 1 de enero de 2022 y el 10 de noviembre de 2022 el tipo de
gravamen aplicable era del 25%.

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

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

15



10.

V,Ud

005 o fuRos 0P1133227

S Ci
DE

Informacién relativa al Consejo de Administracién

11.

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2023 y 2022, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, |a Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o garantias
de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de Administracion
compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

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

Al cierre del ejercicio 2023 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los demas miembros del
Consejo de Administracion situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener (ellos o sus
personas vinculadas) con el interés de la Sociedad.

Acontecimientos posteriores al cierre

El 28 de diciembre de 2023 se ha publicado en el Boletin Oficial del Estado el Real Decreto 1180/2023, de 27 de
diciembre, por el que se modifican el Real Decreto 948/2001, de 3 de agosto, sobre sistemas de indemnizacién
de los inversores, y el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de
inversion colectiva, aprobado por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, cuya entrada en vigor se ha producido
en el ejercicio 2024 (a los 20 dias de su publicacion en el Boletin Oficial del Estado).

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2023

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

0P1133228

Divisa ISIN Descripcion Euros
| EUR ES0840609004 | OBLIGACION|CAIXABANK FTF %VAR PERP (C06/24) 398.764,92
EUR ES0813211010 | OBLIGACIONBBVA FTF %VAR PERP (C3/24) 398.750,32
EUR ES0L02401120 | BONO/ESPANA VT.12/01/2024 981.472,28
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 1.778.987,52
EUR ES0117160111 | ACCIONES|CORPORACION FINANCIERA ALBA 1.387.248,00
EUR ES0116920333 | ACCIONES|CATALANA OCCIDENTE 1.531.373,10
EUR ES0113679137 | ACCIONES|BANKINTER 1.449.000,00
EUR ES0129743318 | ACCIONES|ELECNOR SA 3.823.784,50 |
EUR ES0105223004 | ACCIONES|GESTAMP AUTOMOCION SA 492.172,40
EUR ES0105546008 | ACCIONES|LINEA DIRECTA ASEGURADORA SA 394.041,93
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 9.077.619,93
EUR l ES0159259003 | PARTICIPACIONESMAGALLANES EUROP EQ) 2.258.480,68
TOTAL Cartera interior- Instituciones de Inversién colectiva 2.258.480,68 |
EUR ES0166200008 ‘ PARTICIPACIONESINEXXUS IBERIA PRIV E 674.884,94 |
TOTAL Cartera interior- Otros 674.884,94
EUR FR0011401751 | OBLIGACION|ELECTRIC FRANCE FTF %VAR PERP(C1/25) 1.001.161,08
EUR XS1028942354 | OBLIGACION|ATRADIUS F FTF %VAR VT.23/9/44(C9/24) 499.484,03
EUR XS1207058733 | OBLIGACION|REPSOL INT FTF %VAR VT.25/3/75(C3/25) 992.703,00
EUR X81629774230 | OBLIGACION|VOLKSWAGEN INT FTF %VAR PERP (C06/27) 953.720,51
EUR XS1795406658 | OBLIGACION|TELEFONICA EURO FTF %VAR PERP(C9/26) 967.950,41 |
EUR FR0013367612 | OBLIGACION|ELECTRIC FRANCE FTF %VAR PERP(C07/24) 989.993,00
EUR XS1888180640 | OBLIGACION|VOD FTF %VAR VT.03/10/78(C10/24)(USD) 2.308.457,06
EUR XS2077670342 | OBLIGACION|BAYER AG FTF %VAR VT.12/11/79 (C8/27) 450.423,24
EUR XS2102912966 | OBLIGACION|BANCO SANTANDER FTF %VAR PERP (C1/26) 183.354,16
EUR XS2102931594 | BONO|CATIXABANK SA 0,375% VT.03/02/2025 1.865.324,13
EUR XS2185997884 | OBLIGACION|REPSOL INT FTF %VAR PERP (C3/26) 976.048,96
EUR XS2391779134 | OBLIGACION|BRITISH AMERICAN FTF %VAR PERP(C9/26) 887.933,04
EUR | US05565QDU94 | OBLIGACION|BP CAPITA FTF %VAR PERP (C6/25) (USD) 879.524,42
EUR | US80283LAJ26 | OBLIGACION|SANTANDER UK 4% VT.13/3/2024 (USD) 451.214,12
EUR [ US91282CDV00 | BONO|USA 0,875% VT.31/03/2024 (USD) 1.326.735,43
EUR | US81013TAC53 | OBLIGACION|IBERDROLA INTL 5,81% VT.15/03/25(USD) 546.306,52




CLASE 82

EUR | USF2RI125AC99 | OBLIGACION|CREDIT AGRIC 4,375% VT.17/3/25(USD)

887.254,01

EUR | US05971KAA79 | OBLIGACION|B SANTANDER 5,179% VT.19/1 1/25(USD) 715.733,71
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 16.883.320,83
EUR | CH0023405456 | ACCIONES|AVOLTA AG (CHF) 622.556,62
EUR | GBOOB10RZP78 | ACCIONES|UNILEVER PLC 657.825,00
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 1.280.381,62
EUR | FR0007038138 | PARTICIPACIONES|/AMUNDI EURQO LIQ RA-I CAP 1.076.809,39

TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva

1.076.809,39
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Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2023

Entorno global y de los mercados de capitales

El afio 2023 se ha caracterizado por la lucha por parte de los bancos centrales contra los elevados niveles de
inflacion. Durante la primera parte del afio, los mercados fueron dominados por el mantra “tipos elevados durante
mas tiempo” tanto en Estados Unidos como en Europa, a lo que se le sumaron las tubulencias de la banca regional
en Estados Unidos y la intervencion del historico banco suizo Credit Suisse por parte de UBS. Por ofra parte, las
preocupaciones sobre el ritmo de crecimiento en China se acentuaban, y el inicio del conflicto entre Israel y Gaza
provocd un repunte en el precio del petroleo a corto plazo que incrementd los temores hacia una vuelta hacia
niveles de inflacion elevados que llevé a los tipos de interés en los plazos medios y largos a maximos historicos.
En medio de este entorno, las grandes compaiiias tecnolégicas de Estados Unidos se revalorizaban de una forma
muy destacada a raiz de las buenas perspectivas de crecimiento gracias a las multiples aplicaciones de Ia
inteligencia artificial, liderando en gran medida la subida de las bolsas en Estados Unidos. La Gltima parte del afio,
estuvo marcada por un giro brusco de las expectativas en cuanto a politica monetaria por parte de la Reserva
Federal tras unos datos de inflacién moderandose y un discurso que ya apunta a bajadas de tipos de interés tanto
en 2024 como en 2025. En el lado Europeo y pese a unos datos de crecimiento débiles, el Banco Central Europeo
considera que aln es pronto para hablar de bajadas de tipos, aun asi, las expectativas del mercado en cuanto a
recortes de tipos en ambos lados del Atlantico para el préximo afio provocaron una fuerte caida de los tipos de
interés durante los meses de noviembre y diciembre haciendo que practicamente todas las clases de activos se
revalorizaran de forma notable.

Mercados de Renta Fija

El inicio del afio en los mercados de renta fija vino marcado por subidas en los tipos de interés de referencia en
Estados Unidos y en Europa hasta el 5,5% y el 4% respectivamente, en un contexto donde la inflacion, pese estar
en una tendencia a la baja, todavia se encontraba significativamente por encima de los niveles objetivo y la
economia estadounidense seguia mostrando una gran solidez, especialmente en su mercado laboral, el consumo
interno y el sector servicios. Los tipos de interés continuaron su escalada hasta finales de octubre, y las curvas de
tipos tanto en Estados Unidos como en Europa han permanecido invertidas durante todo el afio, es decir, los
plazos cortos ofrecian mayor rentabilidad que los plazos medios y largos. Este hecho es considerado por los
economistas como una anticipacion de una proxima recesion econoémica. Esta situacion de tipos al alza cambio
radicalmente a principios de noviembre tras un buen dato de inflacion en Estados Unidos y después de la reunién
de la Reserva Federal en diciembre en la que su presidente, Jerome Powell, confirmé su intencién de bajar los
tipos de interés en tres ocasiones durante 2024 y cuatro adicionales en 2025 a razén de 25 puntos basicos cada
una. Esto provocé una fuerte contraccién de los plazos medios y largos de las curvas haciendo que los precios de
activos de renta fija de beneficiaran positivamente durante los dos ultimos meses del afio. En crédito, pese al
movimiento de ampliacion durante el primer trimestre debido a la crisis de la banca regional en Estados Unidos y
la intervencion de Credit Suisse, los diferenciales en Estados Unidos y en Europa se han estrechado en el conjunto
del afio, concentrando gran parte del movimiento en la Gltima parte del 2023.
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Mercados de Divisas

El délar mostré un comportamiento mixto frente a las principales divisas de las economias desarrolladas, en un
afio donde la volatilidad en el mercado de divisas ha estado muy presente dependiendo de los datos econémicos
y como éstos cambiaban las expectativas de la evolucién de los tipos de interés de las distintas economias. La
cotizacion del dolar frente al euro se deprecié del 1,07 al 1,10, aun asi, su evolucidn se ha movido en un rango
comprendido entre el 1,13 en el mes de julio, hasta el 1,05 a inicios de octubre. El yen japonés tuvo un afio de
fuerte depreciacion tanto contra el délar como contra el euro debido principalmente a la falta de flexibilidad de su
banco central en los rendimientos de los bonos a 10 afios, limitando dichos rendimientos en el 1%, hecho que
resta atractivo a las inversiones en su deuda respecto a la de otros paises desarrollados. En el lado de las divisas
emergentes, en términos generales mostraron un comportamiento positivo contra el délar durante 2023.

Mercados Emergentes

Los mercados emergentes de renta variable terminaron el afio con una subida del 7,04% en délares, pese a tener
una evolucion dispar durante 2023. Al inicio del afio los inversores cotizaron de forma muy positiva la apertura de
China tras un largo periodo de restricciones a causa de las medidas anti-Covid, ademas, las valoraciones y el
crecimiento de los beneficios esperados mostraban mejores perspectivas que para el afio 2022. Sin embargo,
esta tendencia positiva se vio alterada tras una desaceleracién mayor de la esperada para la economia china y
con un sector inmabiliario mostrando signos de debilidad. En el lado macroeconémico, los datos de inflacién fueron
a la baja tanto en Asia como en Latinoamérica, hecho que propici6, junto a las dudas acerca de los niveles de
crecimiento a largo plazo de China, que tanto en China como en algunos paises en América Latina iniciaran
bajadas de tipos durante la segunda mitad de afio. En el lado positivo cabe destacar la buena evolucion de India,
pais que muchos inversores ven como el futuro motor de la region asiatica. Su crecimiento esperado es sélido
gracias a unas reformas estructurales que pretenden fomentar la industria doméstica y atraer de este modo
inversion extranjera. También Brasil ha mostrado una gran fortaleza a lo largo del afc en un entorno donde sus
tipos de interés reales se estan reduciendo y sus ventajas competitivas en términos de recursos naturales siguen
siendo elevadas.

Mercados de Renta Variable

En términos generales, los mercados de renta variable globales registraron fuertes subidas en 2023. El indice
MSCI World en ddlares terminé el afio subiendo un 21,77%. Las principales bolsas mundiales empezaron el afio
cotizando las expectativas generadas por la apertura de China y la posibilidad que los bancos centrales dejaran
de subir los tipos de interés ante unos datos de inflacién que se estaban desacelerando. La crisis de los bancos
regionales en Estados Unidos y la intervencion de Credit Suisse generaron turbulencias en el mes de marzo, pero
ya en el segundo trimestre la publicacién de resultados de la compaiiia tecnologica Nvidia generd unas fuertes
expectativas de crecimiento en todo lo relacionado con la inteligencia artificial gracias a las mejoras en
productividad que puede introducir en miuiltiples sectores, de forma que las grandes tecnolégicas en Estados
Unidos pasaron a liderar las subidas no solo de los indices estadounidenses, sino también de los principales
indices globales. En el tercer trimestre los mercados de renta variable en general corrigieron en un entorno de
tipos de interés en maximos de los ultimos afios, aunque durante fa ultima parte del afio volvieron a repuntar al
alza tras las caidas en los tipos de interés durante los meses de noviembre y diciembre. El afio fue muy positivo
para el indice Nasdaq, que subi6 un 53,81%, aunque el indice S&P 500 también subié un destacado 24,23%. En
Europa, el indice MSCI Europe también registro revalorizaciones de doble digito, subiendo un 12,73%. En el lado
de emergentes, el MSCI Emerging Markets se anoté un +7,04% en délares, a pesar de una bolsa china con el
indice de Hong Kong HSI cayendo un 13,92%, siendo uno de los peores mercados a nivel global durante el afio.
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Perspectivas para 2024

El afio 2024 esperamos que sea un afio que vaya de menos a mas. Durante la primera parte del afio pensamos
que Estados Unidos podria transitar por una leve recesidn, y los datos de inflacion en términos generales deberian
seguir moderandose. En Europa los datos de crecimiento pensamos que seran débiles pero positivos gracias a
las medidas fiscales adoptadas. Los paises emergentes creemos que mostraran fortaleza, pero con un alto grado
de fragmentacion dependiendo de la region, siendo Asia el area con mejores perspectivas pese a los ajustes a la
baja en el crecimiento esperado de China. El posicionamiento en activos de riesgo es de cautela durante la primera
parte de afio, siendo mas positivos a medida que los bancos centrales inicien las bajadas de tipos, que segun
nuestras estimaciones, deberian empezar entre los meses de mayo y junio. Por ditimo, las inversiones
relacionadas con la transicion energética contindan su despliegue de la mano de los fondos NextGenerationEU
en la Eurozona y del IRA (Inflation Reduction Act) y el CHIPS Act en Estados Unidos.

Informe anual 2023

Se configura como una Sociedad de Inversién de Capital Variable con vocaci6n inversora global, tendente a la
constitucion de una cartera diversificada y adaptada a las expectativas de la propia SICAV.,

Los mercados de renta fija han tenido un comportamiento muy positivo en 2023, sobre todo los de crédito. El
indice global agregado de crédito se incrementé el 9,24%. La subida del crédito ha sido generalizada en todos los
paises tras el mal comportamiento del afio anterior, destacando la evolucidn del HY tanto en Europa como en EE.
UU, reflejando la buena evolucion de los activos de riesgo. A esto ayudo el proceso gradual de desaceleracion de
la inflacién a lo largo del afio. En cualquier caso, la mejora se acelerd en la Gltima parte del afio con el cambio de
expectativas de los Bancos centrales respecto a la evolucién de las expectativas respecto a los tipos de interés y
el mercado empezando a pensar en cuando se inicia el ciclo de bajadas de tipos, con el mercado descontando
fuertes bajadas de tipos en 2024. Todos los mercados han tenido buen comportamiento, incluidos los mercados
emergentes. Los mercados de EE.UU. también se comportaron bien, aunque peor que los indices de crédito del
mercado europeo. Los mercados de RF de gobiernos tuvieron un movimiento plano en EE.UU. en la zona de
3,87%, aunque en Europa si que vimos caidas de TIR en los gobiernos, el bono aleman pasaba de 2,57% a 2,02%.
Destaca también el buen comportamiento de los bonos de grado de inversion de buena calidad.

Los mercados de renta variable globales han tenido un comportamiento muy positivo en 2023. El indice MSCI
World subié un 17,88 % en euros y un + 21,77% calculado en délares. La subida de las Bolsas ha sido generalizada
en todos los paises apoyadas en un crecimiento de la economia mejor de lo esperado y en un proceso gradual de
desaceleracion de Ia inflacién a lo largo del afio. No obstante, la subida se ha acelerado en el tiltimo trimestre con
el cambio de expectativas de los Bancos centrales que han pasado de subir tipos a hablar de posibles bajadas
para el afio 2024. El Gnico mercado que ha tenido un comportamiento negativo ha sido China que ha caido un
11,38 % debido a las dudas sobre su situacion macroeconémica. Las Bolsas de Estados Unidos tuvieron un
resultado muy positivo subiendo el Dow Jones un + 13,70 %, el S&P 500 un + 24,23 %. Destaca especialmente
el buen comportamiento del sector tecnolégico y especialmente de los grandes valores de tecnologia alimentados
por el desarrollo de la inteligencia artificial lo que se ha traducido en una subida del + 43,42 % del indice Nasdaq
composite. En Europa, los mercados también han tenido una evolucion muy positiva, subiendo el Eurostoxx 50
un + 19,19 % y el indice Stoxx 600 Europa un + 12,73 %, destacando el buen comportamiento de los grandes
valores lo que explica el mejor comportamiento relativo del indice Eurostoxx 50. La Bolsa espafiola también se ha
comportado muy favorablemente con un + 22,76 %. Destaca también el buen comportamiento de la Bolsa
japonesa, subiendo un + 25,09 % el indice Topix apoyado por la depreciacion yen.

La revalorizacién acumulada de la Sociedad en el afio 2023 ha sido del 13,84%. El valor liquidativo de la Sociedad
al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 asciende a 10,56 y 9,28 euros por accion, respectivamente. Adicionalmente,
el patrimonio de la Sociedad a 31 de diciembre de 2023 es de 34.458.963,31 euros (29.357.901,08 euros a 31 de
diciembre de 2022).
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Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

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

Las decisiones de inversioén de la Sociedad en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios de la
Uni6n Europea para las actividades econémicas medioambientalmente sostenibles.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2023

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo y Medio Ambiente

La Sociedad no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrolio durante el ejercicio
2023.

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

Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado ejercicio
2023, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucion de Inversién Colectiva sujeta a la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia y
Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversién Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2023, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 3.983.085,90 euros (véase
Nota 7 de la Memoria).

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

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



