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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de Ammus Gestié, Sociedad de inversidn de Capital Variable, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de Ammus Gestid, Sociedad de Inversién de Capital Variable, 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 opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen
fiel del patrimonio y de !a situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2023, as{ como de sus
resultados correspondientes ai 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 auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafa. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen més adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las
cuentas anuales de nuestro informe.

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

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

Deloltte, 5.L. Inscrita en el Registro Mercantll de Madrid, tomo 13.650, seccldn 8, follo 188, hoja M-54414, inscripelén 96°, C.LF.: B-79104469.
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Los aspectos mds relevantes de la auditorfa son aquellos que, segiin nuestro juicio profesional, han sido
considerados como los riesgos de incorrecclén material mas significativos en nuestra auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra auditorfa 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 1 dela
memoria adjunta, la Sociedad tiene por
objeto la captacién de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u
otros instrumentos financieros, siempre que
el rendimiento del inversor se establezca en
funcién de los resultados colectivos, por lo
que la cartera de inversiones financieras
supone un importe significativo del activo de
la Sociedad al 31 de diciembre de 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 mds relevantes en nuestra
auditoria.

Existencia y valoracion de la cartera de inversiones financieras

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 relacién a la existencia
y valoracién de los instrumentos que componen la
cartera de inversiones financieras de la Sociedad.

Nuestros procedimientos de auditorfa han incluido,
entre otros, la solicitud de confirmaciones a la
entidad depositaria, a las sociedades gestoraso a
las contrapartes, seglin 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.

Adiclonalmente, hemos realizado procedimientos
sustantivos, en base selectiva, dirigidos a dar
respuesta al aspecto mds 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 esté
incluido en la nota 5 de la memoria de las cuentas
anuales adjuntas.



La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gesti6n del ejercicio 2023, cuya formulacion
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 gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de
la actividad de auditorfa 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 realizacién de la
auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del
informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, baséndonos en el trabajo
que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién 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 aplicaci6n.

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la
imagen fiel del patrimonio, de la situacién 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 preparacién de cuentas anuales libres de incorreccién material,
debida a fraude o error.

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



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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa 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 econémicas que los usuarios toman baséndose en las cuentas anuales.

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcién més detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcién 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 auditorfa de las cuentas anuales.

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

o Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a fraude
o error, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditorfa para responder a dichos riesgos y
obtenemos evidencia de auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra
opinlén. 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 colusién, falsificacion,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusion del control interno.

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditorfa con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en 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 utilizacién, por los administradores, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basédndonos en la evidencia de auditorfa obtenida, concluimos sobre si
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar
dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento.
Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la 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 modificada. Nuestras conclusiones se
basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditorfa. 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 presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacién 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 relacién con, entre otras cuestiones, el alcance
y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la auditorfa, as
como cualquier deficiencla significativa del control interno que identificamos en el transcurso de la
auditorla.

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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AMMUS GESTIO, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

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

BA ES AL 31 DE DIC|EMBRE DE 2023 Y 2022
(Euros)
ACTIVO 3-12-2023 31-12-2022 (*} I PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2023 3MA2.2022 "y |

ACTIVO NO CORRIENTE - | PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 4.738.837,08 4,373.430,87

ACCIONISTAS | . |

Inmovliizade intanglble - Fondos resmbolsables atribuldos a 4.788.837,08 | 4.373.430.87 |

| participes o acclonistas !

Inmoviilzado material - _| Capltet 6.662.740,00 | 6.662.740,00
Blenes Inmuebles de uso proplo - [ Participea - -
Moblliario y ansaras - . Prima de emisién 373.469,67 3893.268,17

Activos por impueste difarido - | - | Reservas 1.151.300,09 1.151.308,99

ACTIVO CORRIENTE 485267593 | 4.400.15£85 | (Acclones proplas) (2.196.229,13) (2.366.679,45)

Deudores 86.833,47 | 92.100.38 Rasultados de ejercicios anteriores (1.437,199,84) -

Cartera de Inversiones financieras 4.138.881 58 3.942.130.50 Otras aportacionse de aoclos - -
Cartera Interior 312598 2.942.52 | Rasultado dal ejerciclo 234,646,390 (1.437.188,84)

Valores representativos de deuda - (Dhvidendo a cusnts) - -

Instrumentos de patrimonic - Alustes por camblos de wvalor en - -

Inmovilizado material ce uso proplo

Instituciones de Inversién Colectiva 3.125,86 2.942,82 | Otro patrimonlo atribuldo - -

Dapésitos en EECC -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Otroa - - Provisiones & largo plazo - -
Cartera exterior 4132455 0 3.830.187.68 | Deudas a largo plazo - -

Valores representativos de deuda - Pasivos por impuesto diferido - -

Instrumentos de patrimenio 4,132.455,90 3.934.916,81 .

Insttuciones de Inversién Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 84.038 18 _3B.72498

Depdsitos en EECC - Provisiones a corio piazo - -

Derivados - 4.267,87 Deudas a corto plazo - .

Ofras - - I Acresdores 61.207,08 368.724,08
Intersuas do la cartera de Inversion - - Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigle - - Derjvados 2.830,87 -

Perlodificaclionss - - PeriodHicaciones - -

Tesoreria 860.2680.80 374.53400 | |

TOTAL ACTIVO | 4.862.675 83 4.409.154,88 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 4.862.676.93 &~ 4.408.18485 |

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMIEO 1.280.000 .00 2.125.000.00
Compromisos por operaciones largas de 1.250.000,00 2.125.000,00

derivados
Compromisos por operaclones corias de -

derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN 18.778.187 44 17.337.260.00
Valores cadidos en préstamo porla |IC - . |
Valcres aportados como garantia por la 11C -

Valcras reclbidos en garantia por la lIC - .
Capital neminal ne suscrito nl en clrculacién 17.337.260,00 17.337.260,00

(SICAV)

Pérdidas fiscales a compenaar 1.437.199,84
Otros 897 80 -
_TOTAL CUENTAS DE ORDEN 20,028,157 44 16.462.280.00

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

del balance al 31 de diciembre de 2023.
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AMMUS GESTIO, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESP IENTES A LOS EJERCICI N RMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022
(Euros)

2023 2022 (")

Comislones de descuento por suscripclonss y/o reembolsos - .
Comlalones retrocedidas a la lIC - -
Gastos de Personal

Otros gastos de explotaclén | 181.739.84) {76.303.86]
Comislén de gestién | (76.048,44) (83.818,03)
Comisién depcsitario {4.415,53) (5.317,86)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento

Otros (8.277,97) (8.169,87)
Amortizacién del Inmovilizado material . -
Excesos de provisiones - -
Detoricro y resultados por snajenaciones de Inmovillzado

RESULTADQ DE EXPLOTACION | (91.739,94) (75.303,.66}
Ingreaos financleros 189.680,20 186.298,78
Gastos financlaros {1.034 91} 1.881.74)
Variaclén del valor razonable en instrumentos financieros 187.388.18 {1.258.091,88)

Por operaciones de la cartera interlor 183,14 {20,07)

Per gperaclones de ia cartera exterlor 187.205,04 {1.258.0681,78)

Por operaclones con derlvados - -

Otros O - — = o
Diferenclas de camblo  j280232) | 2.834.30 |
Deterioro y resuttado por enajenacionss de Instrumentos financleros 116.824.82) 1260.085.47) |

Deterloros - - |

Resultados por operaciones de la cartera Interior - (28,47)

Resultades por operacionas de la carlera exterior (8.803,456) {144.450,95)

Resultades por operaciones con derlvados (8.021,37) (115.508,08)

Otros = -

RESULTADO FINANCIERO | 328.288 33 (1.981.888 98] |

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS | 234.64839 {1.437.198 84| |
Impuesto sobre beneficlos - - i

. RESULTADO DEL EJERCICIO I 234.846,39 | {1 mﬂj

(") Se presenta, lnica 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 comrespondiente al gjercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2023.
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AMMUS GESTIO, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Estados de camblos en el patrimonlo neto correspondientes a los ejerciclos anuales terminados el 31 de
diciembre de 2023 y 2022

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

Euros
L 2023 022"}
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 234.548,39 | (1.437.195,84)
Total Ingresos y gastos Imputados directaments en el patrimonlo atribuldo a participes y accionistas [
Total transferencias a la eudnh de pérdidas y ganancias
Total de Ingresos y gastos reconocidos 234.540,28 | (1.437.199,84) _

(") Se prasenta, tnlca y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Ammus Gestié, Sociedad de Inversién de Capital Varliable, S.A.

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2023

1. R de la ledad

Ammus Gesti6, Socledad de Inversidn de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyé el 3 de
noviembre de 2015. 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, asl como a lo dispuesto en el Real Decrsto
1.082/2012, de 13 de julio-y sus sucesivas modificaciones (véase Nota 11) por el que se reglamenta dicha ley y
en la restante normativa aplicable,

La Socledad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el nimero 4.303, en la categoria de armonizadas conforme a la definicién establecida an el articulo
13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estdn admitidas a negociaclén en BME MTF
Equity, sistema multilateral de negoclacion autorizado por el Gobierno espafiol, de acuerdo a lo establecldo en &l
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 Comisién Nacicnal del Mercado de Valores en su organizacién y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2023, segin sus Administradores, la Sociedad no forma parts de ninguin grupo de
sociedades.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en Avenida Diagonal 407, Barcelona.

El objeto soclal de la Scciedad es la captacién de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e
invertifios en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financleros o no, sismpre que sl rendimiento del
inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos. El codigo CNAE correspondiente a las
actividades que conatituyen el objeto social exclusivo de la Socledad es el 8430,

Segun se indica en la Nota 8, la gestién y administracién de la Sociedad estdn encomendadas a Urquijo
Gestion,S.A., Sociedad Gesiora de Institucicnes de Inversién Colectiva, Sociedad Unipersonal, entidad
perteneciente al Grupo Banco Sabadell.

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

Adicionaimente, la Sociedad tiene firnada desde el 30 de noviembre de 2020 un contrato de asescramiento
profesional en materia financiera y de inversiones con Norz Patrimonla, E.A.F., 8.L., persona juridica constitulda
en el registro de la Comislén Nacional del Mercado de Valores como Empresa de Asesoramiento Financiero
(véase Nota 8).



0,03 £UROS 0P1132591

=

2. DPases de presentacién de las cuentas anuales

a}

b)

¢

imagen flel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informaclén financiera que resulta de aplicacion a la Socledad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, scbre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las
instituciones de inversién colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y nommativa legal especifica que e resulta de aplicacién, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio y de la situacioén financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2023 y de los
resultados de sus operaciones que se han generade 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 side formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacién de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estiméndose que serén aprobadas sin ninguna modificacién.
Principlos contables

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

Comparaclén de la informacién

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

d} Agrupacién de partides

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 comprensién, si bien, an determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Impacto medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medicambiental los bienes que son utilizados de forma duradera en
ta actividad de una sociedad, cuya finalidad principal es la minimizacién del impacto medicambiental y la
proteccion y mejora del medioamblente, Incluyendo la reduccién o eliminacion de la contaminacién futura.

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene gastos, activos, ni provisiones o
contingenclas de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacidén con el patrimonio,
la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos
en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones medioambientales, io 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 (véase Nota 5).
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valo

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad comrespondientes a los sjercicios 2023 y 2022 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoraci6n:

a) Clasificacién de los Instrumentos financieros a efectos de preseoniacién y
valoracién

i. Clasificacién de los activos financieros

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

balance:

- Tesorerla: este eplgrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos 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 casc contrario, la entidad de crédito designada por la Socledad, Asimismo se
incluye, en su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una
institucion financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efective recibido por la
Socledad en concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados
en cartera interior y cartera exterlor. La totalidad de estos epigrafes se claslfican a efectos de valoracidn
como “Activos flnancieros a valor razonable con cambics en pérdidas y ganancias™

Valores representativoes de deuda: obligaciones y demés valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito o explicite,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotacicnes en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

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

instituclones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las particlpaciones en otras Instituciones
de Inversién Colectiva.

Depésitos en entidades de crédito (EECC): depéeltos que la Sociedad mantione en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el eplgrafe “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
Implicltos Incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

Otros: recoge, en su caso, las acciones y participacicnes 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.

Interases en |a cartera de inverslén: recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.
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* Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversionee y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
més de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepio de garantla en los mercados
correspondientes para poder realizar operaclones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Socledad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion 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 enajenaclones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion y 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, enire ofros, el valor razonable de lps contratos de futuros y forwards, el valer
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razenable 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 dé su valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias®,

- Pasivos financiercs: recoge, en su caso, pasivos distintos de derlvados que han sido clasificados a
efectos de su valoracidon 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
eplgrafes, incluidas las cuentas con las Administraclones Publicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y depdsito. Se claslfican a efectos de valoracidon como “Débitos y partidas a
pagar”.

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financleros
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”, e valoran inicialmente, por su "valor razonable” {que salvo evidencia
en contrario serd el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccién 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 significative,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.
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Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencla en
contrario seré el precio de la transaccion), incluyendc los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y exciuyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la (ltima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de Inversién™ del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudlera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en ia cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.I).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atenderd a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencla, si existe, o inmediato habil anterlor, 0 el cambioc medio
ponderado si no exlstiera preclo oficial de cierre, ufillzando el mercado més representativo por volumen de
negociaclén.

- Valores no admitidos aln a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaclones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiocnes anterlores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacidn 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 cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transacclén mas recients, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccién. En este caso, se reflejarén las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencla de mercado activo,
se aplicarén técnicas de valoracidn (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utllicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacidn de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizades: su valor razonable es el precio que Iguala el rendimiento
intemo de la inversién a los tipos de Interés de mercado vigentes en cada momento de ls deuda piblica,
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 patimonlo contable ajustado de la entldad
participada, corregido en el importe de las plusvallas o minusvallas tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula de
acuerdo al precio que iguale el rendimiente internc de la inverslén a los tipos de mercado vigentes en cada
momento y considerando el riesge de crédito de |a entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién an un mercado o sistema multilateral
de negoclacién, se valoraran a su vealor de cotizaclén del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en 1IC de inversion libre, IIC de IIC de inversién libre e IIC extranjeras similares, segtin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.
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- Instrumentos financleros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre de! 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 multilaierales de negociacidn, se valoran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocldos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisidn Naclonal del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
Integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizade, contabilizéndose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y gananclas 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 cuye importe
s6 espera pagar en un plazo inferlor a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidén como °Pasivos financieros a valor razenable con
cambics en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable® (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la fransaccion) 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.ii).

Bala del balance de los activos y pasivos financleros

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

d) Contabliizacién de operaciones

i, Compraventa de valores al confado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mlentras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacidn. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segln comresponda, del activo dal balance, seglin su naturaleza y
el resultado de las operacicnes 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 casc de compraventa de instituciones de inversitn colectiva, se entiende como dia de
gjecucién el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los Importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.
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li. Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de Instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “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 ejerciclo, se registran las
diferencias que resultan como consecuencla de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados® de la cartera Interior o exterior y del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

fii. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién (operaciones
simultdneas), 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 adquisiclones temporales de activos, se Imputan a Ia
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Varlacién del valor razonable en instrumentos
financleros — Por operacionss de la cartera Interior (o exterior)".

iv. Contratos de futuros, opciones y warmranis y otros denivados

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

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

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operacicnes con derivados”™ o "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaclones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de la operacidn, 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, segln su saldo, del balance, hasta la facha de su liquidacién.

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

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejerclda, su valor se incorpora a la valoracién Inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando exciuidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.
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v. Garantlas aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantla a la Socledad distinios de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la 1IC" de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconace un paslvo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverics. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el eplgrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalments, 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 inversiéon™ del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los Instrumentos de patrimenio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se
registran en el epigrafe *Patrimonlo atribuldo a participes o accionistas ~ Fondos reembolsables atribuidos a
particlpes o acclonistas — Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituclones de Inversién 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 adquisicién por parte de la Sociedad de sus acclones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacién eniregada en el epigrafe “Patrimonio atribuldo a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacién
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abondndose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracién y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonlo atribuide a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a particlpes o acclonistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o acclonistas
- Prima de emisién” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacién de
acciones propias, sin que en ningdn caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimliento de Ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los Intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses comrespondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litiglo, que se reglstran en el momento efective del cobro. La periodificacidn da los intereses provenientes de
la cartera de activos financleros 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 dividendes 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
perciblrlos por la Sociedad.
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Ii. Comisiones y conceplos asimilados

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

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

fii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de varlaclones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaclones de
instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en ingtrumentos financieros®, segun corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias de |la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.0}.

iv. Ingresos y gastos no financleros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se consldera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd 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 Socledad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y sl derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o Ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente 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 fiscalments,
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 reconocimlento de un active por impuesto diferido en ningun caso y s6lo se reconocerédn 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 a Socledad.

Cuando existen pasivos por impusesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momentc de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se producirén los correspondientes ajustes de valoracién,
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f) Transacclones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Socledad es el euro. Consecusntemente, 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 camblo de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del (iltimo dia hébll anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertlr 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 “Diferenclas de cambio”, de |a cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera da instrumentos
financieros, las diferencias de cambic se lievarén conjuntamente con las pérdidas y ganancias derlvadas de
la valoracién (véase Nota 3.g.iii).

J) Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 87 de la Ley 35/2003 y los
articulos 144 y 145 del Real Decretc 1.082/2012 y sus posterlores modificaclones. 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 funclones 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 surgide o pueda surglr un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad
gestora dispone de un procedimiento intemo formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se
realizan en interés exclusive de la Socledad y a precios ¢ en condiciones iguales ¢ mejores que los de
mercado.

4. Distribuclén de resultados

La propuesta de distribucién del resultado correspondiente al ejercicio 2023 que su Consejo de Administracién
propondré a la Junta General de Acclonistas para su aprobacién, es la sigulente:

I_ Euros
Base de distribueién- ‘
Beneficio neto del ejercicio |234.546.39
Distribucién-
Reserva legal 23.454,64
Resultados de ejercicios anteriores 211.091.75
|234.546.39

Las socledades que obtengan beneficios en el ejerciclo econdmico deberén destinar un 10% del mismo a la
reserva legal hasta que ésta aicance, al menos, el 20% del capital soclal establecido en el Taxto Refundido de la
Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonic neto
de la Scciedad fuera inferior a la clira de capital soclal, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensaclén
de dichas pérdidas antes de que proceda a destinar el 10% del beneficio a dotar la correspondiente reserva
legal.
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El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2023 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epligrafes “Depdsitos 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, la Socledad mantenia las siguientes posiclones en las cuentas de compromiso:

Cmﬁpromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados

Buros _I

| Total

1.250.000,00
1.250.000.00

Al 31 de diclembre de 2023, |a totalidad de las posiciones en cuenias de compromisc mantenidas por la
Sociedad tenfan un vencimlento Inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diclembre de 2023 la totalidad del Importe que la Sociedad tenia registrado en el epigrafe
“Cuenta de compromiso — Compromisos por operaciones largas de derivados” de las cuentas de orden
comresponde a posiciones denominadas en moneda ho euro.

En el epigrafe *“Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2023 se recogen 21 miles de euros (46 miles de
euros al 31 de diclembre de 2022) depositados en concepto de garantia en ios mercados de derivados,
necesaria para poder reallzar operaciones en los mismos.

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

Gestién del riesgo:

La gestibn de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad estad dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar 'a exposicién de la Socledad al riesgo de mercado (que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipc de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursétiles), asi
como a los riesgos de crédife y liquidez. En este sentido, &l Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficlentes normativos que limitan dicha exposicién vy cuyo confrol se realiza por la sociedad

gestora de la Sociedad. A continuacién se indican los principales coseficientes normatlvos a los que esté sujeta la
Sociedad:

Limites & la inverslén en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una tnica |IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) vy d}, no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las 1IC cuya politica de inversidn se base
en la Inversién en un tnico fondo. Asimismo, la inversion total en HHC mencionadas en el artlcule 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de jullo, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

11
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Limite ganaral a la inversién en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podré superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversldn en
los emisores en los que supere el 5% nho exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo intemacional del que
Espafia sea mlembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferlor a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificarén los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido més del 35% del patrimonic. Para que la
Socledad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, ser4 necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emisién no supere el
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando se frate de inversiones en
obligacicnas emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién
Eurcpea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los
intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de
obligaciones en ias que se supere el limite del 5% no podrd superar el 80% del patrimonio de la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un unico
emisor.

Limite geheral a la inversion en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podré
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entenderd cualquier
obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluiran las ventas al descublerto.

Las primas pagadas por la compra de opcicnes, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones sstructuradas, en ning(in caso podrén superar el 10% del patrimonio de la
Sociedad.

La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con carécter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédiio con clertas limitaciones.

Las posicionas frents a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente ios compromisos de la
amisitn y queden afectados de forma privileglada al reembaelso del principal e intereses y depbsitos que
la Socledad tenga en dicha entidad no podrén superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frents a un unico emisor en productos derivados, activos e Instrumentos financieros y
depésitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de la
Sociedad.

La exposiclén al fesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utiizacién de instrumentos
financleros derivados debsra tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limltes de diversificacién
sefialados en los articulos 50.2, 51.1, 51.4 y 51.5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluirdn los Instrumentos derivados cuyo subyacente sea un [ndice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecldos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico
emisor.

12
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Limites a la inversidn en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquirdos no podrdn presentar ninguna limitaclén a su libre
transmisglén.

Queda prohibida la inversitn de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podré tener invertido més
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. gualmente, no podré
tener més del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos ¢ avalados a entidades perteneclentes
un mismo grupo.

Se autoriza la inversién, con un limite méximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

+  Acciones y activos de renta fija admitidos a negociaclén en cualquier mercado o sisiema de
negociacion gue no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de ofros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la IIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaclones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

» Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asl como
las entidades extranjeras similares.

Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonlo calculado
sobre el promedio mensual de saldos diarios de la Sociedad (véase Nota 11).

Obligaclones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto de! 10% de su active para resolver dificultades
trangitorias de tesorerfa, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisiclén
de activos con page aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado
de Valores. No se tendrédn en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de actives
financieros en el periodo de liquidacién de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Scciedad que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la socledad gestora.

Riesgo de crédito

El rlesgo de crédito representa las pérdidas que sufrifla 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 [imites
a la inversién y concentracidn de riesgos antes descritos.

13
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Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensl6n y limitado volumen de contratacién, o inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva con
llquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de Ia Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez (véase Nota 11), garanfizando la capacidad de la misma para responder con rapidez
a los requerimientos de sus acclonistas. La sociedad gestora dispone, por tanto, de un sistema de gestidn de la
liquidez, as! como de procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la liquidez de la Sociedad.

Rlesgo 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 preclos de mercado. Los factores de riesgo més significativos
podrian agruparse en los siguientes:

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

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursétiles: la Inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su ¢aso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o Imprevistos de indole politico que pueden afectar
al valor de las Inversionss, haciéndolas mas voldtiles.

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

Rlesgo de sostenlbliidad

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

No obstante, las decisiones de Inversién de la Sociedad en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los
criterics de la Unién Europea para las actividades econémicas medioambientalmente sostenibles.
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Al 31 de diciembre de 2023, la composicién del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Cuentas en el depositario:
BNP Patibas S.A., Sucursal en Espafia (cuentas en euros)

BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia (cuentas en divisa)

Euros

25.745.87
' 650.260.6

624.514,73

&

Los saldecs de las principales cuentas corrientes de la Sociedad son remunerados segin lo pactado
contractualmente en cada memento, no siendo en ningin caso el imporie de los Intereses devengados

significativo para las presentes cuentas anuales.

7. P nio atribulde | acclonistag-Fondos reem
ribuidos i o acclonistas
Capiltal y Acclones proplas

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

inicial), que ha sido efectivamente suscrito.

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

Euros
31-12-2023 31-12-2022

Namero ;‘(’lt::;ol::;;‘;“es emitldes totakment 666.274 666.274
Velor nominal unitario 10,00 10,00
Capital estatutario mé&ximo 24.000.000,00|  24.000.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién (17.337.260,00)| (17.337.260,00) |
Capltal 6.662.740,00]  6.662.740,00

Capital inicial 2.400.000,00 2.400.000,00

Capital estatutario emitido 4.262.740,00 4.262.740,00
Nominal acciones propias en cartera (2.142.730,00)| (2.323.130,00)
ICapital en clrculacién 4.520.010,00 4.339.610,00
Nimero de acciones en circulacién 452.001 m
Valor liquidativo de la accién 10,59 10,08
;:_::::;:: e :j:ﬁ:::i'::’t“ geln 4.788.637,08|  4.373.439,87
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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 v el capital estatutario méaximo, no estara sujeta a las
limitacicnes establecidas sobre adqg<uisiclén derivativa de acciones propias establecidas en el Real Dacreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundide de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizaclén de la Junta General de Accionistas y no estén sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la leglslaclén aplicable a la Sociedad, el gjercicio de los derechos econémicos y politicos
incorporados a las acclones pendlentes de suscripcién y desembolso 0 en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas,

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 140 y 161, respectivamente.
Conforme & la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Socledades de Inversién de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la
reconstituclén permanente del niimere minimo de accionlstas.

Prima de emisién

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

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

Reservas y Resultados de ejerciclos 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 148.335,20 148.335,20 |
Reservavoluntaria | 1.002.974.79 1.002.974.79 |
Reservas 115130999  1.151.309.99

La reserva legal podré utilizarse para aumentar el capital soclal en la parte que exceda del 10% dei capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras nc supere el 20% del capital
social, esta reserva s6lo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y slempre 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 ejerciclos
anterlores (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 disponibilidad.
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8, Otros gastos de explotacién

Segln se indica en la Nota 1, la gestién y administracién de la Socledad estén encomendadas a su sociedad
gestora. Por este  serviclo, y conforme a lo estabiecido contractualments en cada momento, durante los
elercicios 2023 y 2022, la Sociedad ha devengado como gasto una comisién calculada sobre el patrimonio diario
de la Sociedad que se satisface semestralmente.

Adicionalments, en el epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2023 y 2022, figuran registrados por importe de 28 miles de euros, en ambos ejercicios, servicios de
asesoramiento en materia financiera y de inversiones prestados de una empresa vinculada a un consejero y
acclonista de |a sociedad (véase Nota 1).

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

Los importes pendientes de pago por los mencionados conceptos, al 31 diciembre de 2023 y 2022, se Incluyen
an ol saldo de! epigrafe "Acresdores” del balance.

l.os honorarios relativos a serviclos de auditoria de cuentas anuales de la Socledad 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 explotacién - Otros" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Informacién sobre el perlodo medio de pago a proveedores. Disposiclén adiclonal tercera. «Deber de
Informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de jullo:

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la Sociedad no tenia ningln importe significative pendiente de pago
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2023 y 2022, la Sociedad no ha
reslizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En cplnién de los Administradores de
la Sociedad, tanto los importes pendlentes de pago a proveedores en operaciones comerclales al 31 de
diciembre de 2023 y 2022, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los sjercicios 2023 y 2022,
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

9.  Sltuacldén fiscal

La Socledad tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales |a 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 Plblica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 32 miles de euros, en ambos ejercicios.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacldn de bases imponibles negativas, en su caso. El ipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre heneficios para los sjercicios 2023 y 2022 es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades).
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Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el eplgrafe "Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacién de pérdidas fiscales. No se generan Ingresos por Impuesto sobre beneficios en el caso de
que la Sociedad obtenga resultados negativos {véase Nota 3-h).

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

Al 31 de diclembre de 2023, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensaclén de las pérdidas flscales correspondientes al ejerciclo 2023.

jo de A l 16n

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién

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

Asimismo, al 31 de dicismbre de 2023 y 2022, la 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
Administracidn compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

Informacién en relacién con situaclones de conflicto de Intereses por parte de
los Administradores

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

11. Acontecimlentos posteriores al cierre

E! 28 de diciembre de 2023 se ha publicado en el Boletin Oficial del Estado el Real Decreto 1180/2023, de 27 de
diciembre, per el que se modifican el Real Dacreto 848/2001, de 3 de agosto, sobre sistemas de Indemnizaclén
de los inversores, y el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituclones de
Inversién colectiva, aprobado por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, cuya entrada en vigor se ha
producido en el ejercicic 2024 (a los 20 dias de su publicacién en el Boletin Oficial del Estado). Dicho Real
Decreto incorpora, entre otrag, lag siguientes modificaciones:

- Se elimina la exigencia de un coeficiente de liquidez del 1%.
- Seréa de aplicacion las disposiciones sobre las comisiones de gestion, salvo los limites méximos.

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

AMMUS GESTIO, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

| Divisa ISIN Descripeién Euros
EUR |ES0110192038 | PARTICIPACIONES|ADAIA INVERSIONES SI|  3.125,96 |
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 3.125,96
|EUR | DEOOOATMLJ1 | ACCIONES|VONOVIA SE - 162478,22
\UsD | US03027X1000 | ACCIONES|AMERICAN TOWER CORP 147.257,58
EUR |FR0010040865 |ACCIONES|GECINA SA 137.074,50
USD |US29444U7000 | ACCIONESIEQUINIX INC 229.090,01 |
GBP |GBO0001367019 | ACCIONES|BRITISH LAND CO PLC 92.427,06 |
|JPY | JP3899600005 ACCIONES|MITSUBISHI ESTATE 107.824,67
'USD |US0534841012 | ACCIONES|AVALONBAY COMMUNITIE 148.229,26
EUR |FR0000035081 | ACCIONES|ICADE 54.056,34
CHF |CHO008038389 | ACCIONES|SWISS PRIME SITE 169.327,48
EUR |BE0003593044 | ACCIONES|COFINIMMO ' 49.765,80
USD |US74460D1090 | ACCIONES|PUBLIC STORAGE 128.752,60
USD | US8288061091 | ACCIONES|SIMON PROPERTY GROUP 179.220,65 |
USD ' US29476L1070 | ACCIONES|EQUITY RESIDENTIAL 121.333,82
EUR | DE0O0AOLD2U! | ACCIONES|ALSTRIA OFFICE REIT 17.176,38
USD | US95040Q1040 | ACCIONES|WELLTOWER INC 156.749,91
USD |US74340W1036 | ACCIONES|PROLOGIS INCOME 258.050,64
USD |US49427F1084 | ACCIONES|KILROY REALTY CORPOR 44.643,61
\USD | US63633D1046 ACCIONES|NATIONAL HEALTH INV 53.628,95 |
UsD US2538681030 | ACCIONES|DIGITAL REALTY TRUST 154.829,79
USD | US29472R1086 | ACCIONES|EQUITY LIFESTYLE PRO 76.744,76
JPY |JP3045540006 | ACCIONES|UNITED URBAN INVESTM 85.462,02
'USD | US6819361006 | ACCIONES|OMEGA HEALTHCARE 112.680,15
GBP |GBOOBSZNINSS | ACCIONES|SEGRO PLC 108.840,71
'USD | US5846313041 | ACCIONES|MEDICAL PROP TRUST 44.572,07
USD |US92276F1003 | ACCIONES|VENTAS INC 128.042,61 |
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CLASE 8! [ "R
| Divisa ISIN Descripeién Euros
'USD |US0152711091 | ACCIONESALEXANDRIA REAL ESTA 122.762,14
USD |US7588491032 | ACCIONES|REGENCY CENTERS LP 99.841,47
USD |US42250P1030 | ACCIONES|HEALTHPEAK PROPERTIE 87.565,54
USD |US46590V1008 | ACCIONES|JBG SMITH PROPERTIES - 37.983,20
‘UsD |US0240131047 | ACCIONES|AMERICAN ASSETS TRUS 74.509,96
USD |US03064D1081 | ACCIONES|AMERICOLD REALTY TRU ~ 81.769,31 |
USD | US2772761019 | ACCIONES|EASTGROUP PROPERTIES 131.349,40
USD |US32054K1034 | ACCIONESIFIRST INDUSTRIAL 123.862,05
'USD |US46187W1071 | ACCIONES|INVITATION HOMES INC 77.125,25
'USD |US2921041065 | ACCIONES[EMPIRE STATE REALTY 64.877,97
CAD |CA1349211054 | ACCIONES|CANADIAN APARTMENT P 91.712,99
|CAD CA0194561027 | ACCIONES|ALLIED PROPERTIES 28.834,49
'USD |US756109104% | ACCIONES[REALTY INCOME CORP 142.002,54
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 4,132.455,90
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Ammus Gestié, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

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

Entorno global y de los rhercados de capltales

El afio 2023 se ha caracterizado por la lucha por parte de los bancos centrales contra los elevados niveles de
inflacién. Durante la primera parte del afio, los mercados fueron dominados por el mantra “tipos elevados
durante més tiempo" tanto en Estados Unidos como en Europa, a lo que se le sumaron ias tubulencias de la
banca regional en Estados Unidos y la intervencion del histérico banco suizo Credit Suisse por parte de UBS.
Por otra parte, las preocupaciones sobre el ritmo de crecimiento en China se acentuaban, y el inicio del conflicto
entre Israel y Gaza provoct un repunte en el precio del petroleo a corto plazo que incremento los temores hacia
una vuelta hacia niveles de inflacién elevados que llevé a los tipos de interés en los plazos medios y largos a
méximos histéricos. En medio de este entomo, las grandes compafiias tecnolégicas de Estados Unidos se
revalorizaban de una forma muy destacada a ralz de las buenas perspectivas de crecimiento gracias a las
multiples aplicaciones de la inteligencia artificial, liderando en gran medida la subida de las bolsas en Estados
Unidos. La ltima 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 moderéndose y un discurso que ya
apunta a bajadas de tipos de interés tanto en 2024 como en 2025. En el lado Europeo y pese & unos datos de
crecimiento débiles, el Banco Central Europeo considera que atin es pronto para hablar de bajadas de tipos, aun
asl, las expectativas del mercado en cuanto a recortes de tipos en ambos lados del Atléntico para el préximo afio
provocaron una fuerte calida de los tipos de interés durante ios meses de noviembre y diciembre haciendo que
précticamente 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 tipes de interés de referencia en
Estados Unidos y en Europa hasta el 5,5% y el 4% respectivamente, en un contexto donde la inflacién, pese
estar en una tendencla a la baja, todavia se encontraba significativamente por encima de los niveles objetivo y la
economia estadounidense seguia mostrando una gran solidez, especiaimente en su mercado laboral, el
consumo intemo y el sector serviclos. Los tipos de interés continuaron su escalada hasta finales de octubre, y
las curvas de tipos tanto en Estados Unidos como en Europa han petmanecido invertidas durante todo el afio, es
declr, los plazos cortos ofrecian mayor rentabilidad que los plazos medios y largos. Este hecho es considerado
por los economistas como una anticipacién de una préxima recesién econdmica. Esta situacidn de tipos al alza
cambi6 radicalmente a principios de noviembre tras un buen date de inflacién en Estados Unidos y después de
la reuni6n de la Reserva Federal en diciembre en la que su presidente, Jerome Powel!, conflrmé su intencién de
bajar los tipos de interés en tres ocasiones durante 2024 y cuatro adicionales en 2025 a razén de 25 puntos
baslcos cada una. Esto provocd una fuerte contraccién de los plazos medics y largos de las curvas haciendo
que los precios de activos de renta fija de beneficiaran positivamente durante los dos Ultimos meses del aflo. En
crédito, pese al movimlento de ampliacion durante el primer trimestre debido a |a crisls de la banca regional en
Estados Unidos y la Intervenclén de Credit Suisse, los diferenciales en Estados Unldos y en Eurcpa se han
estrechado en el conjunto del afio, concentrando gran parte del movimiento en la Gitima parte del 2023.
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Mercados de Divisas

El délar mostré un comportamiento mixto frente a las princlpales divisas de las economias desarrclladas, 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 evolucion de los tipos de interés de las distintas
economias. La cotizacién del délar frente al euro se deprecid del 1,07 al 1,10, aun asi, su evolucién se ha
movido en un rango comprendido entre el 1,13 en el mes de julio, hasta el 1,05 a inicics de octubre. El yen
japonés tuvo un afio de fuerte depreciacién tanto contra el ddlar como contra el euro debldo principaimente a la
falta de flexibilidad de su banco central en los rendimientos de los bonos a 10 afios, limitando dichos
rendimientos en e! 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 sublda del 7,04% en ddlares, pese a
tener una evolucién 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 afic
2022. Sin embargo, esta tendencia posltiva se vio alterada fras una desaceleracién mayor de la esperada para la
economia china y con un sector inmobiliario mostrando signos de debilidad. En el lado macroecondémico, los
datos de inflacién fusron a la baja tanto en Asia como en Latincamérica, hecho que propicié, junto a las dudas
acerca de los niveles de crecimiento a largo plazo de China, que tanto en China como en algunos palses en
América Latina iniciaran bajadas de tipos durante la segunda mitad de afio. En el lado positivo cahe 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 pretanden fomentar la industria
doméstica y atraer de este modo inversién extranjera. También Brasil ha mostrado una gran fortaleza a lo largo
del afio en un entomo donde sus tipos de Interés reales se estan reduclendo y sus ventajas competitivas en
términos de recursos naturales slguen slendo elevadas.

Mercados de Renta Varlable

En términos generales, los mercados de renta variable globales registraron fuertes subidas en 2023. El indice
MSC! World en dblares termind el afio subiendo un 21,77%. Las princlpales 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
reglonales 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 compafila tecnolégica Nvidia generd unas
fuertes expectativas de crecimiento en todo lo relacionado con la Inteligencia artificial graclas a las mejoras en
productividad que puede introducir en maltiples sectores, de forma que las grandes tecnolégicas en Estados
Unidos pasaron a liderar las subidas no solo de los Indices estadounidenses, sino tambien 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 méximos de los Ultimos afios, aunque durante la Uitima parte del afio volvieron a repuntar al
alza tras las caldas 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 registré revalorizaciones de doble digito, subiendo un 12,73%. En el
lado de emergentes, el MSCI| Emerging Markets se anoté6 un +7,04% en ddlares, a pesar de una bolsa china con

elﬁlndice de Hong Kong HSI cayendo un 13,82%, siendo uno de los peores mercados a nivel global durante el
afio.
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Perspectivas para 2024

El affo 2024 esperamos gue sea un afio que vaya de menos a més. Durante la primera parte del afio pensamos
que Estados Unidos podria transitar por una leve recesion, y los datos de inflacion en términos generales
deberfan segulr moderandose. En Europa los datos de crecimiento pensamos que serén déblles pero positivos
gracias a las medidas fiscales adoptadas. Los paises emergentes creemos que mostrarén fortaleza, perc con un
alto grado de fragmentacion dependiendo de la region, siendo Asia el 4rea con mejores perspectivas pese a los
ajustes a la baja en e! crecimiento esperado de China. E! posicionamiento en activos de riesgo es de cautela
durante la primera parte de afto, siendo més positivos medida que los bancos centrales inicien |as bajadas de
tipos, que segun nuestras estimaciones, deberlan empezar entre los meses de mayo y junio. Por ditimo, las
inversiones relacionadas con la transicién energética continuan 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 Inversion de Capltal Varlable con vocacion inversora global, tendente a la
constitucién de una cartera diversificada y adaptada a las expectativas de la propia SICAV.

Los mercados de renta variable globales han tenido un comportamiento muy positivo en 2023, El Indice MSCI
World subi® 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 crecimlente de la economia mejor de lo esperado ¥ en un
proceso gradual de desaceleracion de la inflacion a lo largo del afic. No obstante, la subida se ha acelerado en
el ultimo 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 Unico mercado que ha tenido un comportamiento negativo ha sido
China que ha caldo un 11,38 % debido a las dudas sobre su situacldn macroecondmica. 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 especiaimente el buen comportamiento del sector tecnologico y especiaimente de los grandes valores
de tecnologia alimentados por el desarrollo de la inteligencia artificlal 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, sublendo el Eurostoxx 50 un + 19,18 % 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 Ia Bolsa japonesa, subiendo un + 25,09 % el indice Topix apoyado por la depreciacién yen.

La revalorizacion acumulada de la Sociedad en el afio 2023 ha sido del 5,12%. El valor liquidativo de Ia
Sociedad al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 asciende a 10,569 y 10,08 euros por accion, respectivamente.
Adicionalmente, el patrimonio de la Sociedad a 31 de diciembre de 2023 es de 4.788.637,08 euros
(4.373.439,87 euros a 31 de dicilembre de 2022).

Uso de instrumentos financieros por la Socledad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Socledad (véase Nota 5 de la Msemoria) esta
destinado a la consecucién de su objeto soclal, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de
preclo, crédito, liquidez, sostenibllidad y rlesgo de flujos de caja de acuerdoe a los limites y coeflcientes
establecidos por la normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes
emitidas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores).

Las decisiones de inversion de la Sociedad en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios de
la Unién Europea para las actividades econémicas medioambientalmente sostenibles.
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Acontecimientos importantes ocurridos después del clerre del ejercicio 2023

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria,

investigacién y desarrollo y Medio Amblente

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

Adlcionalmente, dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tlene gastos, activos, provisiones
o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativas en relaclén con el patrimonio, la
situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motive no se incluyen desgloses especificos en la
memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medioamblentales, lo gque no
necesariamente significa que los rlesgos y oportunidades de sostenibllidad en las decisiones de inversién en el
marco de su actividad descrita en la Nota 1 no puedan llegar a ser signiflcativos.

Adquisicién de acclones proplas

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus proplas acciones a lo largo del pasado
gjercicio 2023, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucién de Inversion Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inverslén Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1983, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversién Mobiliaria de
Capltal Variable.

Al 31 de diciembre de 2023, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 2.166.229,13 euros
{véase Nota 7 de la Memoria).

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaclones
comerclales

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



