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Informe de auditoría de cuentas anuales emitido por un auditor independiente 

A los Partícipes de lnternational Equity Markets, F.I., por encargo del Consejo de 

Administración de Finletic Capital, S.G.1.1.C., S.A.: 

Opinión 

Hemos auditado las cuentas anuales de lnternational Equity Markets, F.1. (el Fondo), que 

comprenden el balance a 31 de diciembre de 2024, la cuenta de pérdidas y ganancias, el 

estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio 

terminado en dicha fecha. 

En nuestra opinión, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos 

significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situación financiera del Fondo a 31 de 

diciembre de 2024, así como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en 

dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de información financiera que resulta 

de aplicación (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 opinión 

Hemos llevado a cabo nuestra auditoría de conformidad con la normativa reguladora de la 

actividad de auditoría de cuentas vigente en España. Nuestras responsabilidades de 

acuerdo con dichas normas se describen más adelante en la sección Responsabilidades del 

auditor en relación con la auditoría 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 auditoría de las cuentas anuales en 

España según lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoría de 

cuentas. En este sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoría 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 auditoría que hemos obtenido proporciona una base 

suficiente y adecuada para nuestra opinión. 

Aspectos más relevantes de la auditoría 

Los aspectos más relevantes de la auditoría son aquellos que, según nuestro juicio 

profesional, han sido considerados como los riesgos de incorrección material más 

significativos en nuestra auditoría de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos 

han sido tratados en el contexto de nuestra auditoría de las cuentas anuales en su 

conjunto, y en la formación de nuestra opinión sobre éstas, y no expresamos una opinión 

por separado sobre esos riesgos. 

BDOAuditores S.L.P., inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas n• S 1.273, es una sociedad limitada española independiente, miembro de BDO 
lntemational Limiled, una compañia limitada por garantía del Reino Unido y forma parte de la red internacional 600 de empresas Independientes asociadas. 

Registro Mercantil de Barcelona, Tomo 47.820, Folio 131,Sección 8', Hoja B-563.253, (Inscripción 124), CIF: 8·82387572. 
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Aspectos más relevantes de la auditoría 

Existencia y valoración de la cartera de 

inversiones financieras 

El epígrafe "Cartera de inversiones 

financieras" del balance adjunto a 31 de 

diciembre de 2024 adjunto incluye 

inversiones financieras por importe de 

52. 552 miles de euros.
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En la nota 1 de la memoria adjunta, se 

describe el objeto del Fondo, siendo la 

captación de fondos, bienes o derechos del 

público para gestionarlos e invertirlos en 

bienes, derechos, valores u otros 

instrumentos financieros, siempre que el 

rendimiento para el inversor se establezca 

en función de los resultados colectivos. 

Los criterios y normas de registro y 

valoración aplicados por la Dirección de la 

Sociedad Gestora se describen en las notas 

3.1 y 3.2 de la memoria adjunta. 

Dado que la cartera de inversiones del 

Fondo supone un importe significativo del 

activo, considerando su impacto sobre el 

patrimonio, y como consecuencia sobre el 

valor liquidativo del Fondo, hemos 

identificado la valoración y existencia de la 

cartera de inversiones financieras como el 

aspecto más relevante de la auditoría. 

Otra información: Informe de gestión 

Respuesta de auditoría 

Nuestros procedimientos de auditoría 

han incluido, entre otros, los indicados 

a continuación: 

Revisión y entendimiento de los 

procedimientos y criterios 

empleados por la Sociedad Gestora 

en relación con la existencia y 

valoración de las inversiones 

financieras del Fondo. 

Obtención y análisis de la 

confirmación por parte de las 

entidades financieras depositarias 

de títulos, verificando la existencia 

de la totalidad de las posiciones que 

componen la cartera de inversiones 

financieras y su concordancia con lo 

registrado por el Fondo. 

Revisión de la correcta valoración de 

la cartera de inversiones financieras 

contrastando con fuentes externas o 

mediante la utilización de datos 

observables de mercado para la 

totalidad de las posiciones a 31 de 

diciembre de 2024. 

Evaluación de la idoneidad y 

adecuación de la información de la 

memoria adjunta en relación con las 

inversiones financieras. 

La otra información comprende exclusivamente el informe de gestión del ejercicio 2024, 

cuya formulación es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del 

Fondo y no forma parte integrante de las cuentas anuales. 

BDOAuditores S.L.P. es una sociedad limitada española Independiente. miembro de 8D0 lntemalional Llmited, una compañia limitada por garantía del Reino 
Unido y forma parte de la red internacional 600 de empresas Independientes asociadas. 

8D0 es la marca comercial utilizada por toda la red BDO y para todas sus firmas miembro 
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Nuestra opinión de auditoría sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestión. 

Nuestra responsabilidad sobre el informe de gestión, de conformidad con lo exigido por la 

normativa reguladora de la actividad de auditoría de cuentas, consiste en evaluar e 

informar sobre la concordancia del informe de gestión con las cuentas anuales, a partir del 

conocimiento del Fondo obtenido en la realización de la auditoría de las citadas cuentas, 

así como evaluar e informar de si el contenido y presentación del informe de gestión son 

conformes a la normativa que resulta de aplicación. Si, basándonos en el trabajo que 

hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a 

informar de ello. 

Sobre la base del trabajo realizado, según lo descrito en el párrafo anterior, la 

información que contiene el informe de gestión concuerda con la de las cuentas anuales 

del ejercicio 2024 y su contenido y presentación son conformes a la normativa que resulta 

de aplicación. 

Responsabilidad de los administradores en relación 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 situación 

financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de 

información financiera aplicable a la Entidad en España, y del control interno que 

consideren necesario para permitir la preparación de cuentas anuales libres de 

incorrección material, debida a fraude o error. 

En la preparación de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora son 

responsables de la valoración de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en 

funcionamiento, revelando, según corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa 

en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento 

excepto si los administradores tienen intención de liquidar el Fondo o de cesar sus 

operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de las cuentas anuales 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su 

conjunto están libres de incorrección material, debida a fraude o error, y emitir un 

informe de auditoría que contiene nuestra opinión. Seguridad razonable es un alto grado 

de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de conformidad con la 

normativa reguladora de la actividad de auditoría de cuentas vigente en España siempre 

detecte una incorrección 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 económicas que los usuarios 

toman basándose en las cuentas anuales. 

BDO Auditores S.L.P. es una sociedad limitada española independ1ente, m1embro de B00 lnternational Umited, una compañía hmitada por garantía del Reino 
Unido y ínrma parte d� la red Internacional 800 de empresas independientes asociadas. 

BDO es la marca comercial utilizada por toda la red 800 y para todas sus firmas miembro. 
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Como parte de una auditoría de conformidad con la normativa reguladora de la actividad 

de auditoría de cuentas vigente en España, aplicamos nuestro juicio profesional y 

mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. También: 

• Identificamos y valoramos los riesgos de incorrección material en las cuentas anuales,

debida a fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para

responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoría suficiente y adecuada

para proporcionar una base para nuestra opinión. El riesgo de no detectar una

incorrección material debida a fraude es más elevado que en el caso de una

incorrección material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusión,

falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erróneas, o la

elusión del control interno.

• Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de

diseñar procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las

circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinión sobre la eficacia del

control interno de la entidad.

• Evaluamos si las políticas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las

estimaciones contables y la correspondiente información revelada por los

administradores.

• Concluimos sobre si es adecuada la utilización, por los administradores de la Sociedad

Gestora, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basándonos en la

evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si existe o 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 atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente

información revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas,

que expresemos una opinión modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia

de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoría. Sin embargo, los

hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una

empresa en funcionamiento.

• Evaluamos la presentación global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,

incluida la información revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones

y hechos subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

BDO Auditores S.L.P. es una sociedad limitada espanola independiente, miembro de BDO lntematlonal Llmited, una compañia limitada por garantía del Reino 
Unido y forma parte de la red intPrnaclonal 8D0 de empresas fndepend,entP< asociadas. 

8D0 es fa marca come1clal utflhada por toda la red 8D0 y para todas sus firmas miembro 
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Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora en relación con, entre 

otras cuestiones, el alcance y el momento de realización de la auditoría planificados y los 

hallazgos significativos de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa del 

control interno que identificamos en el transcurso de la auditoría. 

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicación a los administradores 

de la Sociedad Gestora, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la 

auditoría de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos 

considerados más significativos. 

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoría salvo que las disposiciones 

legales o reglamentarias prohíban revelar públicamente la cuestión. 

BDO Auditores, S.L.P. (ROAC S1273) 

Socia - Auditora de cuentas 

7 de abril de 2025 

J\UDITOR::S 
INSTITUTO O( (ENSDIH°' JUAADQS 

DE CUENTAS Dt ESPAl-lA 

BDO AUDITORES, S.l.P 

2025 Núm. 01/25/09320 

SELLO CORPORATIVO: 96,00 EUR 

;�,�� 
0
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8D0 Audltore, S.L.P. es una ,ocicdad l,m,tada española independiente, miembro de 800 lntemallonal Limlted, una compañia limitada por garantía del Remo 
Unido y ro, mol parte de la red internacional 800 de empre.;ac; inrl�ndlentes asociadas. 

800 es la marca comercial ull11Zada por toda la red 800 y para todas sus nrmas miembro. 
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INTERNATIONAL EOUITY MARKETS, F.I. 
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2024 Y 2023 

(Expresado en euros) 

ACTIVO 
Notas a la 

31/12/2024 
Memoria 

ACTIVO NO CORRIENTE -

l. Inmovilizado intangible -

11. Inmovilizado material -

l. Bienes inmuebles de uso propio -

2. Mobiliario y enseres -

m. Activos por impuesto diferido -

ACTIVO CORRIENTE 53.149.025,96 

l. Deudores Nota 4 y 9 3.443,99 

11. Cartera de inversiones financieras Nota 5 52.551.563,87 

l. Cartera interior -

1.1. Valores representativos de deuda -

1.2. Instrumentos de patrimonio -

1.3. Instituciones de inversión colectiva -

1.4. Depósitos en EECC -

1.5. Derivados -

1.6. Otros -

2. Cartera exterior 52.551.563,87 

2.1. Valores representativos de deuda -

2.2. Instrumentos de patrimonio -

2.3. Instituciones de inversión colectiva 52.551.563,87 

2.4. Depósitos en EECC -

2.6. Otros -

3. Intereses de la cartera de inversión -

4. Inversiones morosas, dudosas o en litigio -

m. Periodificación -

IV. Tesorería Nota 6 594.018,10 

TOTAL ACTIVO 53.149.025,96 

31/12/2023 

-

-

-

-

-

-

31.642.951,23 

919,72 

31.155.612,46 

-

-

-

-

-

-

-

31.155.612,46 

-

-

31.155.612,46 

-

-

-

-

-

486.419,05 

31.642.951 23 

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden este Balance, la Cuentas de Pérdidas y 
Ganancias, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y la Memoria Anual adjunta que consta de 16 Notas 



Cuentas Anuales de Jnternational Equity Markets, F.l. - Ejercicio 2024 _____________ �2

INTERNATIONAL EOUITY MARKETS, F.I. 
BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2024 Y 2023 

(Expresado en euros) 

Notas a 
PASIVO la 31/12/2024 

Memoria 

A. PATRIMONIO ATRIBUIDO A ACCIONISTAS 53.044.803,05 

A.l. Fondos reembolsables atribuidos a accionistas Nota 7 53.044.803.05 

l. Capital -

IL Partícipes 44.886.283,13 

m. Prima de emisión -

IV. Reservas -

V. (Acciones propias) -

VI. Resultados de ejercicios anteriores -

Vil Otras aportaciones de socios -

VIII. Resultado del ejercicio 8.158.519,92 

A.2. Ajustes por cambio de valor en inmovilizado material de -

A.3. Otro patrimonio atribuido -

B. PASIVO NO CORRIENTE -

l. Provisiones a lan1:o plazo -

11. Deudas a lar!!o plazo -

m. Pasivos por impuesto diferido -

C. PASIVO CORRIENTE 104.222.91 

l. Provisiones a corto plazo -

IL Deudas a corto plazo -

m. Acreedores Nota 8 104.222,91 

IV. Pasivos financieros -

V. Derivados -

VI. Periodificaciones -

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 53.149.025,96 

31/12/2023 

31.613.420,52 

31.613.420,52 

-

27. 712.108,67

-

-

-

-

-

3.901.311,85 

-

-

-

-

-

-

29.530,71 

-

-

29.530,71 

-

-

-

31.642.951,23 

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden este Balance, la Cuentas de Pérdidas y 
Ganancias, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y la Memoria Anual adjunta que consta de 16 Notas 
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INTERNA TIONAL EOUITY MARKETS, F.I. 
BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2024 Y 2023 

(Expresados en euros) 

Notas a la 

CUENTAS DE ORDEN Memoria 31/12/2024 

l. CUENTAS DE COMPROMISO -

1.1. Compromisos por operaciones largas de derivados -

1.2. Compromisos por operaciones cortas de derivados -

2. OT
R

AS CUENTAS DE ORDEN -

2.1. Valores cedidos en préstamos por la ne -

2.2. Valores aportados como garantía por la ne -

2.3. Valores recibidos en garantía por la ne -

2.4. Capital no suscrito, ni en circulación -

2.5. Pérdidas fiscales para compensar -

2.6. Otros -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN -

31/12/2023 

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden este Balance, la Cuentas de Pérdidas y 
Ganancias, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y la Memoria Anual adjunta que consta de 16 Notas 

-

-

-

-

-

-

-

-

-

-

-
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INTERNATIONAL EOillTY MARKETS, F.I. 
CUENTA DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2024 Y 2023 

(Expresada en euros) 

Notas a la 
2024 2023 

Memoria 

l. Comisión de descuento por suscripción y/o reembolso - -

2. Comisiones retrocedidas a la ne - -

3. Gastos de personal - -

4. Otros gastos de explotación Nota 10 (162.851,78) (110.558,99) 

4.1. Comisión de gestión (117.672,64) (54.640,72) 

4.2. Comisión de depositario (33.340,55) (15.481,53) 

4.3. Ingresos/Gastos por compensación compartimento - -

4.4. otros (11.838,59) (8.654,10) 

5. Amortización del inmovilizado material - -

6. Excesos de provisiones - -

7. Deterioro y resultados por enajenación de inmovilizado - -

Al) RESULTADO DE LA EXPLOTACIÓN (162.851,78) (110.558,99) 

8. Ingresos financieros Nota 11 18.126,34 4.840,58 

9. Gastos financieros Nota 12 (14,00) (59,52) 

10. Variación del valor razonable en instrumentos financieros Nota 5 6.490. 772,98 3. 799.072,51

1 O. l. Por operaciones de la cartera interior - -

10.2. Por operaciones de la cartera exterior 6.490.772,98 3.799.072,51 

10.3. Por operaciones con derivados - -

10.4. Otros - -

11. Diferencias de cambio - -

12. Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos Nota 5 1.889.442,92 219.756,42 

12.1. Deterioros - -

12.2. Resultados por operaciones de la cartera interior - -

12.3. Resultados por operaciones de la cartera exterior 1.889.442,92 219.756,42 

12.4. Resultados por operaciones con derivados - -

12.5. Otros - -

A2) RESULTADO FINANCIERO 8.398.328,24 4.023.609,99 

A3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 8.235.476,46 3.913.051,00 

13. Impuesto sobres beneficios Nota 9 (76.956,54) (11. 739 ,15) 

A4) RESULTADO DEL EJERCICIO 8.158.519,92 3.901.311,85 

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden este Balance, la Cuentas de Pérdidas y 
Ganancias, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y la Memoria Anual adjunta que consta de 16 Notas 
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INTERNATIONAL EOUITY MARKETS, F.I. 
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO 

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS 2024 Y 2023 

(Expresado en euros)

2024 2023 

RESULTADO DE LA CUENTA DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS 8.158.519,92 3.901.311,85 

INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE AL 
PATRIMONIO NETO - -

Por valoración de activos y pasivos - -

Efecto impositivo - -

TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A+B) 8.158.519,92 3.901.311,85 

B) ESTADOS TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS 2024 Y 2023 

(Expresado en euros)

Resultado 
Otro 

de Resultado del 
Partícipes 

ejercicios ejercicio 
patrimonio Total 

anteriores 
atribuido 

A. SALDO INICIO DEL EJERCICIO 2023 23.562.315,67 - (3.278.958,51) - 20.283.357,16

l. Ingresos y gastos reconocidos en Patrimonio Neto - 3.901.311,85 3.901.3 ll ,85 
Il. Operaciones con participes
l. (+) Suscripciones 11. 194.653,04 - 11.194.653,04 
2. (-) Reembolsos (3.765.901,53) - (3.765.901,53) 
3. Distribución del resultado del ejercicio anterior (3.278.958,51) 3.278.958,51 -

B. SALDO FINAL DEL EJERCICIO 2023 27.712.108,67 - 3.901.311,85 31.613.420,52 
Corrección de errores - - - - -

C. SALDO INICIO DEL EJERCICIO 2024 27.712.108,67 - 3.901.311,85 31.613.420,52 

l. Ingresos y gastos reconocidos en Patrimonio Neto - 8.158.519,92 8.158.519,92 
II. Operaciones con partícipes
l. ( +) Suscripciones 28.323 .198,61 - 28.323.198,61 
2. (-) Reembolsos (15.050.336,00) - (15.050.336,00) 
3. Distribución del resultado del ejercicio anterior 3.901.311,85 (3.901.311,85) -

D. SALDO FINAL DEL EJERCICIO 2024 44.886.283,13 8.158.519,92 53.044.803,05 

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden este Balance, la Cuentas de Pérdidas y 

Ganancias, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y la Memoria Anual adjunta que consta de 16 Notas 
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MEMORIA DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 
2024 

NOTA l. NATURALEZA Y ACTIVIDAD DE LA INSTITUCIÓN 

Intemational Equity Markets, Fondo de Inversión (en adelante el Fondo) es una Institución de 
Inversión Colectiva, constituida en Madrid, el 4 de marzo de 2019, por un periodo de tiempo 
indefinido, con domicilio social en calle Velázquez, número 94, planta 58, Madrid, en el 2021 
la empresa cambio su domicilio social a calle Miguel Ángel 21, Planta 6°, Madrid. 

Con fecha 26 de abril de 2019, fue inscrito en el Registro de Fondos de Inversión de la 
Comisión Nacional del Mercado de Valores con el número 5360, en la categoría de 
armonizados de renta variable internacional. 

El Fondo tiene por objeto social la captación de fondos, bienes o derechos del público para 
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos financieros, siempre 
que el rendimiento del inversor se establezca en función de los resultados colectivos. 

La política de inversión del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra 
registrado y a disposición del público en el registro correspondiente de la Comisión Nacional 
del Mercado de Valores. 

La normativa reguladora básica del Fondo se recoge en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de 
Instituciones de Inversión Colectiva, considerando las modificaciones introducidas por la Ley 
22/2014, de 12 de noviembre; así como en lo dispuesto en el Real Decreto 1082/2012, de 13 
de julio, y sus posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por 
el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante 
normativa aplicable. 

La gestión y administración del Fondo está encomendada a Finletic Capital SGIIC, S.A., 
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversión Colectiva, S.A. Figura insc1ita con el número 
257 en el Registro especial de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversión Colectiva de 
la Comisión Nacional del Mercado de Valores, con domicilio en Madrid, en la calle Miguel 
Ángel 21, Planta 6°. 

La Entidad Depositaria del Fondo es el Banco Inversis, S.A., inscrita con el número 211 en el 
Registro de Entidades Depositarias de Instituciones de Inversión Colectiva de la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores y domiciliada en Madrid, calle Avenida de la Hispanidad, 
número 6. 
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NOTA 2. BASES DE PRESENTACIÓN DE LAS CUENTAS ANUALES 

2.1) Imagen fiel 

Las Cuentas Anuales se han obtenido de los registros contables del Fondo y han sido 
formuladas de acuerdo con los principios contables y normas de valoración contenidos en la 
Circular 3/2008 de la Comisión Nacional del Mercado de Valores, con el objeto de mostrar la 
imagen fiel del patrimonio, de la situación financiera, de los resultados del Fondo y de los 
cambios en su patrimonio neto. 

Estas Cuentas Anuales del ejercicio han sido formuladas por el Consejo de Administración de 
la Sociedad Gestora y, una vez verificadas por el auditor de cuentas, se someterán a la 
aprobación de la Junta General Ordinaria de la mencionada Sociedad, esperando que sean 
aprobadas sin ninguna modificación. 

2.2) Comparación de la información 

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

2.3) Utilización de juicios y estimaciones en la elaboración de los estados financieros 

Para la preparación de determinadas informaciones incluidas en las presentes Cuentas Anuales, 
se han utilizado estimaciones con el fin de determinar el valor razonable de determinados 
activos financieros y la evaluación de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos. 

Las estimaciones realizadas se basan en la mejor info1mación disponible en la fecha de 
formulación de las Cuentas Anuales y se revisan periódicamente. Es posible que 
acontecimientos futuros obliguen a modificar las estimaciones en próximos ejercicios. En ese 
caso, los efectos de los cambios se registrarían de forma prospectiva en la Cuenta de Pérdidas 
y Ganancias de ese ejercicio y de periodos posteriores. 

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su política de inversión, están 
sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversión en valores 
(véase Nota 14), lo que puede provocar que el valor liquidativo de la participación fluctúe tanto 
al alza como a la baja. 

2.4) Agrupación 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 s-µ comprensión, 
si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la información desagregada en las 
correspondientes notas de la memoria. 
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A la fecha de emisión de este informe, no está prevista la modificación de la política de 
inversión del fondo. 

2. EVOLUCIÓN PREVISIBLE DE LOS NEGOCIOS

Para 2025, esperamos un año marcado por la evolución de las políticas monetarias y el impacto 
de las reducciones de tipos en el crecimiento económico. Con el BCE avanzando en su ciclo de 
recortes y la Fed adoptando un enfoque más prudente, la atención seguirá puesta en la inflación 
y en la capacidad de las economías para mantener un ritmo de crecimiento sostenible. 

En la eurozona, el entorno económico sigue mostrando signos de fragilidad en comparación 
con EE. UU., por lo que la política monetaria seguirá desempeñando un papel clave en la 
evolución del mercado. En EE. UU., la resiliencia de su economía será determinante para 
definir el ritmo de actuación de la Fed, especialmente en la segunda mitad del afio. 

En cuanto a los mercados, la evolución de los beneficios empresariales seguirá siendo un factor 
clave para la renta variable. Tras un año de fuerte desempeño en el sector tecnológico, el foco 
podría desplazarse hacia sectores y regiones que han quedado más rezagados, incluyendo las 
compafíías de pequeña y mediana capitalización, así como sectores más cíclicos que podrían 
beneficiarse de un entorno de tipos más bajos. 

En renta fija, el ajuste en las expectativas de tipos abre margen para que los tramos de mayor 
duración continúen recuperándose, ofreciendo oportunidades en un contexto donde la 
normalización de los rendimientos aún está en proceso. 

3. ACONTECIMIENTOS POSTERIORES OCURRIDOS DESPUÉS DEL CIERRE

DEL EJERCICIO

No consideramos que haya sucedido ningún evento relevante en el comienzo de 2025. 
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