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Al Accionista Unico de Loreto Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva,
S.A. (Sociedad Unipersonal)

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Loreto Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal) (la Sociedad), gue comprenden el balance a 31 de
diciembre de 2023, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el
estado de flujos de efectivo y la memoria correspondiente al gjercicio terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinidn

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en 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, gque son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias gue, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Los aspectos maés relevantes de la auditoria son aguellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinidn sobre éstas, y
no expresamaos una opinion por separado sobre esos riesgos.

Reconocimiento de ingresos {véanse notas 3 v 14 de las cuentas anuales

Los principales ingresos de la Sociedad, dada su naturaleza, son los relativos a las comisiones de
gestion devengadas gue repercute a las Instituciones de Inversién Colectiva y Fondos de Pensiones
gue gestiona. El correcto reconocimiento e imputacion en el periodo adecuado de estos ingresos es
un aspecto relevante de nuestra auditoria de la Sociedad.

Como parte de nuestro trabajo, en el contexto de nuestra auditoria, hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios empleados por la Sociedad a en relacion con el
célculo de las comisiones de gestién de las Instituciones de Inversion Colectiva y Fondos de
Pensiones gestionados, asi como de la gestién discrecional de carteras.

Adicionalmente, los principales procedimientos realizados sobre el reconocimiento de ingresos han
sido los siguientes:

— Hemos comprobado gue las Instituciones de Inversién Colectiva y Fondos de Pensiones
considerados en el proceso de calculo y facturaciéon de comisiones coinciden con las que, de
acuerdo con los registros de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y en la Direccién
General de Seguros, han sido gestionadas por la Sociedad durante el ejercicio 2023.

— Hemos recalculado la comisién de gestién de las Instituciones de Inversion Colectiva y Fondos
de Pensiones que gestiona y contrastado los porcentajes de comisién aplicados con los
porcentajes previstos en los Folletos de las Instituciones Inversion Colectiva y Fondos de
Pensiones y con los limites establecidos por la hormativa de la Comision Nacional del Mercado
Valores y la Direccién General de Seguros, respectivamente.

Adicionalmente, los principales procedimientos realizados sobre el reconocimiento de ingresos
relacionados con la gestién discrecional de carteras han sido los siguientes:

— Hemos contrastado con la Entidad Depositaria la existencia de titulos que conforman la
correspondiente cartera discrecional gestionada.

— Hemos recalculado la comisién de la gestion discrecional de carteras y contrastado con el
porcentaje aplicado en base a los Patrimonios diarios de las mismas que se recoge en el
contrato de gestién discrecional.

— Hemos obtenido y utilizado, para la valoracion de los instrumentos financieros en mercados
organizados, los precios de fuentes externas y hemos comparado con los Instrumentos
financieros que componen la cartera discrecional al cierre del ejercicio.

Asimismo, hemos evaluado que fa informacion de las cuentas anuales en relacion con los ingresos
por comisiones de gestién e ingresos por gestion discrecional de carteras es adecuada de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién.



Otra informacion: Informe de gestion

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

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de 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, asf como evaluar e informar de si el
contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

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

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales _

Los administradores de la Sociedad son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de
forma gue 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
Espana, 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 de la Sociedad son responsables de la
valoracién de la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento,
revelando, segln corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y
utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores de la
Sociedad tienen intencion de liquidar la Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra
alternativa realista.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que
una auditoria realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafa siempre detecte una incorreccidon 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.
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Como parte de una auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

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

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

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

— Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria 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 informacion
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 auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros
pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

— Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacioén revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo gue 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 realizaciéon de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de Loreto
Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal)
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 pablicamente la cuestion.

KPMG Auditores, S.L.
Inscrito en el R.O.A.C. n° S0702
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LORETO INVERSIONES,
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A.
(Sociedad Unipersonal)

Balances

31 de diciembre de 2023 y 2022

(Expresados en euros con dos decimales)

ACTIVO Nota 31.12.2023 31.12.2022
1. Tesoreria 30,67 164,85
1.1 Caja 30,67 164,85
2. Créditos a Intermediarios financieros o particulares S5y7 3.435.399,35 3.496.545,47
2.1 Depdsitos a la vista 3.065.147,63 2.856.614,77
2.4 Deudores por comisiones pendientes 109.052,35 96.743,51
2.6 Deudores empresas del Grupo 103.317,04 418.187,19
2.8 Otros Deudores 150.000,00 125.000,00
2.10 Ajustes por valoracion 7.882,33 -
3. Valores representativos de deuda - -
4. Inversiones vencidas pendientes de cobro - -
5.  Acciones y participaciones S5y6 600,00 600,00
5.4 Activos financieros a valor razonable con cambios
en patrimonio neto 600,00 600,00
6. Derivados - -
7.  Contratos de seguros vinculados a pensiones - -
8. Inmovilizado material 9 50.912,76 63.846,33
8.1 De uso propio 50.912,76 63.846,33
9.  Activos Intangibles 10 440,31 3.082,21
9.2 Aplicaciones informaticas 440,31 3.082,21
10. Activos fiscales
11. Periodificaciones 5 10.059,66 12.406,57
11.1 Gastos anticipados 10.059,66 12.406,57
12. Otros activos 5 16.885,27 13.552,00
12.3 Fianzas en garantia de arrendamientos 8 16.633,32 13.552,00
12.4 Otros activos 251,95 -
TOTAL ACTIVO 3.514.328,02 3.590.197,43

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2023.



LORETO INVERSIONES,

SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A.

(Sociedad Unipersonal)
Balances

31 de diciembre de 2023 y 2022

(Expresados en euros con dos decimales)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota 31.12.2023 31.12.2022
1. Deudas con intermediarios financieros o particulares S5yl11 409.571,69 370.121,16
1.3 Acreedores por prestaciones de servicios 52.386,43 68.394,16
1.5 Acreedores empresas del Grupo 57.198,26 82.227,00
1.6 Remuneraciones pendientes de pago al personal 299.987,00 219.500,00
2.  Derivados - -
3.  Pasivos subordinados - -
4.  Provisiones para riesgos - -
5.  Pasivos fiscales - -
6.  Pasivos asociados con activos no corrientes mantenidos para la
venta - -
7.  Periodificaciones - -
8.  Otros pasivos 12 97.651,29 87.673,40
8.1 Administraciones Publicas 97.651.29 87.673.40
TOTAL PASIVO 507.222,98 457.794,56
9.  Ajustes por valoraciéon en patrimonio neto
10. Capital 13 3.435.000,00 3.435.000,00
10.1 Emitido y suscrito 3.435.000,00 3.435.000,00
11. Prima de emision -
12. Reservas 13 4.652,14 4.652,14
12.1 Reserva legal 4.652,14 4.652,14
13. Resultados de ejercicios anteriores 13 (307.249,27) (129.386,54)
14. Resultado del ejercicio 13 (125.297,83) (177.862,73)
15. Otros instrumentos de patrimonio neto - -
16. Acciones y participaciones en patrimonio propias (-) - -
17. Dividendos a cuenta y aprobados (-) - -
18. Subvenciones, donaciones y legados recibidos
TOTAL PATRIMONIO NETO 3.007.105,04 3.132.402,87
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 3.514.328,02 3.590.197,43

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2023.



LORETO INVERSIONES,

SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A.

(Sociedad Unipersonal)

Balances

31 de diciembre de 2023 y 2022

(Expresados en euros con dos decimales)

CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO Nota 31.12.2023 31.12.2022
1. Avales y garantias concedidas - -
2. Otros pasivos contingentes - -
3. Compromisos de compras de valores a plazo - -
4. Derivados financieros - -
12. Otras cuentas de riesgo y compromiso - -
TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO - -
OTRAS CUENTAS DE ORDEN Nota 31.12.2023 31.12.2022
1. Disponible no condicionado a la vista en entidades de crédito -
2. Depositos de valores y otros instrumentos financieros -
3.  Patrimonio gestionado 111(}211) 349.224.601,55 300.869.079,71

3.1 Fondos de inversion de caracter financiero 313.856.603,86 266.625.444 38

3.11 Fondos de pensiones 35.367.997,69 34.243.635,33
4. Resto de patrimonio en gestion discrecional de carteras 111(};) 505.349.969,63 456.645.407,89

4.1 Deuda Publica cartera interior 116.645.341,28 20.089.964,65

4.2 Deuda Publica cartera exterior

4.3 Valores de renta fija cartera interior
4.4 Valores de renta fija cartera exterior
4.5 Acciones cartera interior

4.6 Acciones cartera exterior

4.8 Participaciones cartera exterior

42.577.454,10
19.169.967,22
96.274.986,84
12.440.231,94
135.240.508,46

30.362.785,55

38.612.347,14
21.248.277,40
123.741.381,60
14.888.663,82
116.783.448,33

61.310.721,15

4.9 Productos derivados - 67.787,89

4.11 Otras inversiones 677.198,98 854.953,00

4.12 Efectivo disponible en intermediarios financieros asociado

a gestion discrecional de carteras de inversion 51.961.495,26 59.047.862,91
5. Patrimonio comercializado 313.856.603,86 266.625.444,38

5.1 IIC nacionales gestionadas 313.856.603,86 266.625.444 38
6. Patrimonio asesorado - -
7.  Productos vencidos y no cobrados de activos dudosos - -
8.  Otras cuentas de orden - -
TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN 1.168.431.175,04 1.024.139.931,98

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

1.168.431.175,04

1.024.139.931,98

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2023.



LORETO INVERSIONES,
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A.
(Sociedad Unipersonal)

Cuentas de Pérdidas y Ganancias
correspondientes a los ejercicios anuales terminados al
31 de diciembre de 2023 y 2022

(Expresados en euros con dos decimales)

DEBE Nota 31.12.2023 31.12.2022
1. Interesesy cargas asimiladas de pasivos financieros - -
2. Comisiones y corretajes satisfechos - -
3.  Pérdidas por operaciones financieras - -
4. Pérdidas por diferencias de cambio - -
5. Gastos de personal 14 (b) 1.186.248,19 1.065.181,97
5.1 Sueldos y cargas sociales 1.119.298,18 998.444,34
5.2 Dotaciones y aportaciones a fondos de pensiones 28.580,48 26.940,90
5.3 Indemnizaciones por despidos 3.501,96 -
5.4 Gastos de formacion 300,00 6.231,00
5.6 Otros gastos de personal 34.567,57 33.565,73
6.  Gastos Generales 970.530,32 974.010,54
6.1 Inmuebles e instalaciones 142.943,20 147.162,28
6.2 Sistemas informaticos 154.513,47 160.257,37
6.3 Publicidad y representacion 63.728,38 63.113,13
6.4 Servicios de profesionales independientes 427.583,54 432.899,96
6.5 Servicios administrativos subcontratados 78.645,20 71.837,55
6.6 Otros gastos 17 103.116,53 98.740,25
Contribuciones e impuestos 4.162,55 4.813,60
Amortizaciones 9y 10 15.575,47 18.984,87
8.1 Inmovilizado material de uso propio 12.933,57 16.343,07
8.3 Activos intangibles 2.641,90 2.641,80
9.  Otras cargas de explotacién 22.317,54 22.625,36
9.1 Tasas en registros oficiales 2.317,54 2.625,36
9.2 Otros conceptos 6 20.000,00 20.000,00

10. Pérdidas por deterioro de valor de los activos

11. Dotaciones a provisiones para riesgos - -

12. Otras pérdidas 8.661,84 -
12.4 Otras pérdidas 8.661,84 -
13. Impuesto sobre el beneficio del periodo 15 - -

14. Resultado de actividades interrumpidas - -

15. Resultado neto del periodo. Beneficios. - -

TOTAL DEBE 2.207.495,91 2.085.616,34

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2023.



LORETO INVERSIONES,
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A.
(Sociedad Unipersonal)

Cuentas de Pérdidas y Ganancias
correspondientes a los ejercicios anuales terminados al
31 de diciembre de 2023 y 2022

(Expresados en euros con dos decimales)

HABER Nota 31.12.2023 31.12.2022

1. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos

financieros 73.530,08 -
2.  Comisiones recibidas 14 (a) 2.008.668,00 1.907.753,61

2.1 Comisiones de gestion de Fondos de inversion financieros 1.226.964,25 1.141.040,13

2.12 Comisiones de gestion discrecional de carteras 781.703,75 766.713,48
3.  Ganancias por operaciones financieras - -
4.  Ganancias por diferencia de cambio - -
5. Otros productos de explotaciéon - -
6. Recuperaciones de valor de los activos deteriorados - -
7.  Recuperaciones de provisiones para riesgos - -
8.  Otras ganancias - -
9. Resultado de actividades interrumpidas. (Pérdidas) - -
10. Resultado neto del periodo. Pérdidas 125.297,83 177.862,73
TOTAL HABER 2.207.495,91 2.085.616,34

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2023.



LORETO INVERSIONES,
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A.
(Sociedad Unipersonal)

(Expresados en euros con dos decimales)

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2023

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2023

Resultado del ejercicio (125.297,83)

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
Por valoracion de instrumentos financieros
Activos financieros a valor razonable con cambios
en el patrimonio neto -
Efecto impositivo -

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Por valoraciéon de instrumentos financieros -

Efecto impositivo -

Total de ingresos y gastos reconocidos (125.297,83)

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2023

Resultados
Capital negativos Resultado
de ejercicios
escriturado Reservas anteriores del ejercicio Total
Saldo al 31 de diciembre de 2022 3.435.000,00 4.652,14 (129.386,54) (177.862,73)  3.132.402,87
Ingresos y gastos reconocidos - - - (125.297,83) (125.297,83)
Operaciones con socio o propietarios
Aplicacion de la pérdida del ejercicio - - (177.862,73) 177.862,73 -
Saldo al 31 de diciembre de 2023 3.435.000,00 4.652,14 (307.249,27) (125.297,83)  3.007.105,04

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2023.



LORETO INVERSIONES,
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A.
(Sociedad Unipersonal)

(Expresados en euros con dos decimales)

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2022

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2022

Resultado del ejercicio (177.862,73)

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
Por valoracion de instrumentos financieros
Activos financieros a valor razonable con cambios
en el patrimonio neto -
Efecto impositivo -

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Por valoraciéon de instrumentos financieros -

Efecto impositivo -

Total de ingresos y gastos reconocidos (177.862,73)

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2022

Resultados
Capital negativos Resultado
de ejercicios
escriturado Reservas anteriores del ejercicio Total
Saldo al 31 de diciembre de 2021 3.435.000,00 4.652,14 - (129.386,54)  3.310.265,60
Ingresos y gastos reconocidos - - - (177.862,73) (177.862,73)
Operaciones con socio o propietarios
Aplicacion de la pérdida del ejercicio
Reducciones de capital - - (129.386,54) 129.386,54 -
Saldo al 31 de diciembre de 2022 3.435.000,00 4.652,14 (129.386,54) (177.862,73)  3.132.402,87

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2023.



LORETO INVERSIONES,
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A.
(Sociedad Unipersonal)

Estados de Flujos de Efectivo correspondientes a los ejercicios anuales terminados al
31 de diciembre de 2023 y 2022

(Expresados en euros con dos decimales)

1. Flujos de efectivo de las actividades de explotacion

Resultado del ejercicio antes de impuestos

2023

2022

(125.297,83)

(177.862,73)

Ajustes del resultado 7.693,14 18.984,87
Amortizacion del inmovilizado (+) 15.575,47 18.984,87
Variacion de valor razonable en instrumentos financieros (+/—). (7.882,33) -

Cambios en el capital corriente 354.336,64 (1.174.570,61)
Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-) 302.561,31 30.824,52
Otros activos corrientes (+/-) 2.346,91 6.527,94
Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-) 24.428,42 (1.236.923,07)
Otros pasivos corrientes (+/-) 25.000,00 25.000,00

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion - -
Pagos (cobros) por impuesto sobre beneficios (-/+) - -

Flujos de efectivo de las actividades de explotacion 236.731,95 (1.333.448,47)

2. Flujos de efectivo de las actividades de inversion

Pagos por inversiones (-) (28.333,27) (29.109,00)
Inmovilizado intangible - -
Inmovilizado material - (4.109,00)
Otros activos financieros (25.000,00) (25.000,00)
Otros activos (3.333,27) -

Flujos de efectivo de las actividades de inversion (28.333,27) (29.109,00)

3. Flujos de efectivo de las actividades de financiacion

Flujos de efectivo de las actividades de financiacion N N

Efecto de las variaciones de los tipos de cambio - -
Aumento/disminucion neta del efectivo o equivalentes 208.398,68 (1.362.557,47)

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 2.856.779,62 4.219.337,09

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 3.065.178,30 2.856.779,62

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2023.
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31 de diciembre de 2022

(1) Naturaleza y Actividades de la Sociedad

Loreto Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad
Unipersonal), en adelante, la Sociedad, se constituy6 en Espafia como sociedad andnima por
un periodo de tiempo indefinido, el 31 de enero de 2018.

Las sociedades gestoras de instituciones de inversion colectiva se regulan por la Ley 6/2023, de
17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion, el Real Decreto
Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del
Mercado de Valores, por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre (modificada parcialmente por la
Ley 31/2011, de 4 de octubre y por la Ley 22/2014 de 12 de noviembre), el Real Decreto
1180/2023, de 27 de diciembre, por el que se modifican el Real Decreto 948/2001, de 3 de
agosto, sobre sistemas de indemnizacion de los inversores, el Real Decreto 816/2023, de 8 de
noviembre, por el que se modifica el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, aprobado por el Real Decreto 1082/2012
de 13 de julio, modificado parcialmente por el Real Decreto 83/2015 de 13 de febrero, por el
Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre y por el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva, por el Real Decreto 91/2001, de 2
de febrero, por la Circular 6/2009, de 9 de diciembre (modificada parcialmente por la Circular
6/2010, de 21 de diciembre), por la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, la Ley 26/2003, de 17
de julio, por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto
Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, la Ley 3/2009 de 3 de abril sobre
modificaciones estructurales de las Sociedades Mercantiles y las circulares de la Comision
Nacional del Mercado de Valores. Esta normativa regula, entre otros, los siguientes aspectos:

- El capital minimo sera de 125.000,00 euros, integramente desembolsado.

- Mantenimiento de unos recursos propios minimos de acuerdo con la normativa de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (véase nota 13 (b)).

- Los recursos propios minimos exigibles de acuerdo con el articulo 100.1.a) del Real Decreto
83/2015 de 13 de febrero, se invertiran en activos liquidos o facilmente convertibles en
efectivo a corto plazo y no incluiran posiciones especulativas. Entre dichos activos se
podran encontrar, los sefialados en el articulo 30.1.a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
los depositos en entidades de crédito, las cuentas a la vista y las acciones o participaciones
de IIC, incluidas las que gestionen, siempre que tales IIC cumplan lo previsto en el articulo
48.1.c) y d), salvo la prohibicion de invertir mas de un 10 por ciento del patrimonio de la
IIC en acciones o participaciones de otras IIC. El resto de los recursos propios podran estar
invertidos en cualquier activo adecuado para el cumplimiento de su fin social, entre los que
se encontraran las instituciones previstas en este reglamento, las ECR y EICC siempre que
la inversion se realice con caracter de permanencia.

- Solo podran endeudarse hasta el limite del 20% de sus recursos propios, calculados segun lo
descrito en la nota 13 (b)).

- No podran conceder préstamos, excepto a sus empleados o asalariados, con el limite del 20%
de sus recursos propios calculados seglin lo descrito en la nota 13 (b)).
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- Las inversiones en valores emitidos o avalados por una misma entidad, o por entidades
pertenecientes al mismo grupo econdémico, no podran superar el 25% de los recursos
propios de la Sociedad. A estos efectos, las inversiones se computaran por su valor
contable. No estaran sujetas a este limite las inversiones en valores emitidos o avalados
por un Estado Miembro de la Union Europea, las comunidades autonomas y otros Estados
Miembros de la OCDE que cuenten con una calificacion de solvencia, otorgada por una
agencia especializada de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espana.

- Solo podran adquirir para su cartera de inversiones instrumentos financieros derivados que
cumplan determinados requisitos, con la finalidad de cobertura de riesgos de los valores o
instrumentos financieros que formen parte de sus carteras. Excepcionalmente, podran
adquirir instrumentos financieros derivados con finalidad de inversion cuando éstos
formen parte de valores o depositos estructurados que incorporen el compromiso de
devolucion integra del capital invertido como préstamo.

La Sociedad fue inscrita con el nimero 264 en el Registro Administrativo de Sociedades Gestoras
de Instituciones de Inversion Colectiva de la Comision Nacional del Mercado de Valores el
13 de abril de 2018.

Su objeto social es la administracion, representacion, gestion de las inversiones y gestion de las
suscripciones y reembolsos de los fondos de inversion, pudiendo ademas realizar la gestion
discrecional e individualizada de carteras de inversiones, incluidas las pertenecientes a fondos
de pensiones, en virtud de un mandato otorgado por los inversores o persona legalmente
autorizada, siempre que tales carteras incluyan uno o varios de los instrumentos previstos en
el articulo 2 de la Ley del Mercado de Valores.

El domicilio social y fiscal esta fijado en Paseo de la Castellana, 40, Madrid.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 tiene asignada la gestion y administracion de cuatro
Instituciones de Inversion Colectiva, dos fondos de pensiones y la gestion de una cartera, con
un patrimonio de 313.856.603,86, 35.367.997,69 y 505.349.969,63 euros, respectivamente, al
31 de diciembre de 2023 (266.625.444,38, 34.243.635,33 y 456.645.407,89 euros
respectivamente, al 31 de diciembre de 2022) (nota 14 (a)).

Bases de presentacion de las Cuentas Anuales

a) Imagen fiel y empresa en funcionamiento

Las cuentas anuales se han formulado a partir de los registros contables de Loreto Inversiones,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal).
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Las cuentas anuales del ejercicio 2023 se han preparado de acuerdo con la legislacion
mercantil vigente y con las normas establecidas en la Circular 1/2021, de 25 de marzo, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores sobre normas contables, cuentas anuales y
estados financieros de las Empresas de servicios de Inversion y sus grupos consolidables,
Sociedades Gestoras de instituciones de inversion colectiva y Sociedades Gestoras de
Entidades de tipo cerrado y sus posteriores modificaciones (en adelante la Circular 1/2021
de la C.N.M.V.), por el Plan General de Contabilidad, aprobado por el Real Decreto
1514/2007, de 16 de noviembre y modificado posteriormente a través del Real Decreto
1159/2010, de 17 de septiembre, Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre y del Real
Decreto 1/2021, de 12 de enero y el resto de la normativa contable espafiola que resulte de
aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera
de la Sociedad al 31 de diciembre de 2023 y de los resultados de sus operaciones y de los
cambios en el patrimonio neto y en los flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2023.

En la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y normas contables y
los criterios de valoracion recogidos en el Plan General de Contabilidad, aprobado por el
Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre y modificado posteriormente a través del
Real Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre, Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre
y del Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, que se resumen en la Nota 3. No existe ningin
principio contable o criterio de valoracion de caracter obligatorio que, teniendo un efecto
significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

Los Administradores de la Sociedad estiman que las cuentas anuales del ejercicio 2023, que
han sido formuladas el 14 de marzo de 2024, seran aprobadas por el Accionista Unico sin

modificacion alguna.

b) Comparacién de la informacioén

De acuerdo con la legislacion mercantil, se presenta, a efectos comparativos, con cada una de
las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto, del estado flujos de efectivo y de la memoria, ademas de las cifras del
ejercicio 2023, las correspondientes al ejercicio anterior comprendido entre el 1 de enero
de 2022 y el 31 de diciembre de 2022. En la memoria también se incluye informacion
cuantitativa del ejercicio anterior comprendido entre el 1 de enero de 2022 y el 31 de
diciembre de 2022, salvo cuando una norma contable especificamente establece que no es
necesario.

c) Moneda funcional y moneda de presentacion

Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneda funcional y
de presentacion de la Sociedad.

d) Cambios en los criterios y estimaciones contables

Durante el ejercicio 2023 no se han producido cambios en los juicios y estimaciones contables
utilizados por la Sociedad respecto al ejercicio anterior

La preparacion de las cuentas anuales ha requerido de la aplicacion de estimaciones para el
calculo del Impuesto sobre Sociedades (véase nota 15).
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A pesar de que las estimaciones realizadas por los Administradores de la Sociedad se han
calculado en funcion de la mejor informacion disponible al 31 de diciembre de 2023, es
posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a su modificacion
en los proximos ejercicios. El efecto en cuentas anuales de las modificaciones que, en su
caso, se derivasen de los ajustes a efectuar durante los proximos ejercicios se registraria de
forma prospectiva.

e) Principio de empresa en funcionamiento

Durante el ejercicio 2023, la Sociedad ha incrementado su volumen de negocio un 5,3% con
respecto a 2022. Asimismo, la Sociedad cuenta con liquidez suficiente que permite confiar
en el desarrollo y pervivencia futura de la actividad. Adicionalmente, la Sociedad cumple
con los requerimientos de solvencia que le exige el organismo regulador (véase nota 13
(b)). Por altimo, la Sociedad cuenta con el firme apoyo financiero y estratégico de negocio
del Grupo para los proximos ejercicios.

En base a todo lo anterior, los Administradores de la Sociedad han preparado estas cuentas
anuales siguiendo el principio de empresa en funcionamiento.

(3) Normas de registro y valoracion

(a) Definicion y clasificacion de los instrumentos financieros

i) Definicion

Un instrumento financiero es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad
y, simultdneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

Un instrumento de patrimonio es cualquier negocio juridico que evidencia, o refleja, una
participacion residual en los activos de la empresa que los emite una vez deducidos todos
sus pasivos.

Un derivado financiero es un instrumento financiero cuyo valor cambia en respuesta a los cambios en
variables (tales como los tipos de interés, los precios de instrumentos financieros y materias primas
cotizadas, los tipos de cambio, las calificaciones crediticias y los indices sobre ellos) y que en el caso
de no ser variables financieras no han de ser especificas para una de las partes del contrato, que no
requiere una inversion inicial o bien requiere una inversion inferior a la que requieren otro tipo de
contratos en los que se podria esperar una respuesta similar ante cambios en las condiciones de
mercado y que se liquida en una fecha futura.

ii) Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se presentan en los siguientes capitulos o epigrafes del activo del
balance:

- Tesoreria: saldos en efectivo y, en su caso, saldos deudores con disponibilidad
inmediata en el Banco de Espafia y otros bancos centrales.
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Créditos a intermediarios financieros o particulares: Incluye, en su caso, depositos a
la vista y a plazo, comisiones pendientes de cobro, adquisiciones temporales de
activos (operaciones simultaneas) y saldos deudores con empresas del Grupo al que,
en su caso, pertenece la Sociedad. Cada uno de los activos incluidos se desglosan en
el balance segln su naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses devengados y
no vencidos y las provisiones por deterioro de valor de créditos en el epigrafe “Ajustes
por valoracion”. La totalidad de estos activos se incluyen, a efectos de su valoracion,
en la categoria de “Activos financieros a coste amortizado”.

Acciones y participaciones:

Acciones y participaciones en cartera interior/exterior: incluye, en su caso,
instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como acciones y cuotas
participativas o participacion en fondos y sociedades de inversion colectiva, que
tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor, salvo que se trate de
participaciones en entidades dependientes, multigrupo y asociadas. La totalidad de
estos activos se incluyen, en su caso, a efectos de su valoracion, en las categorias de
“Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias” y/o “Activos financieros a coste”.

Participaciones: incluye, en su caso, las inversiones de la Sociedad en empresas
dependientes, multigrupo o asociadas. A efectos de su valoracion, la totalidad de
estos activos se incluyen en la categoria de “Activos financieros a coste”. Se
consideran empresas del Grupo aquellas vinculadas con la Sociedad por una relacion
de control, y empresas asociadas aquellas sobre las que la Sociedad ejerce una
influencia significativa. Adicionalmente, dentro de la categoria de multigrupo se
incluye a aquellas sociedades sobre las que, en virtud de un acuerdo, se ejerce un
control conjunto con uno o mas socios.

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

Valores representativos de deuda: incluye, en su caso, inversiones en obligaciones,
bonos u otros valores representativos de deuda, incluidos aquellos que fijan su
rendimiento en funcidn de indices o sistemas analogos y demas valores que supongan
una deuda para su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés,
implicito o explicito, establecido contractualmente. Cada uno de los activos incluidos
se desglosan en el balance segun su naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses
devengados y no vencidos y las provisiones por deterioro de valor de los instrumentos
de deuda en el epigrafe “Ajustes por valoracion”. La totalidad de estos activos se
incluyen, en su caso, a efectos de su valoracion, en las categorias de “Activos
financieros a coste amortizado”, “Activos financieros a valor razonable con cambios
en la cuenta de pérdidas y ganancias” y/o “Activos financieros a valor razonable con
cambios en el patrimonio neto”.
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Derivados: incluye, en su caso, las operaciones con derivados financieros con
valoracion favorable para la Sociedad. En particular, este capitulo recoge, en su caso,
las primas pagadas en operaciones con opciones, asi como, en su caso, con caracter
general, las variaciones en el valor razonable de los activos por derivados financieros
con los que, en su caso, opere la Sociedad: opciones, futuros, permutas financieras,
compraventa a plazo de moneda extranjera, etc. La totalidad de estos activos se
incluyen, a efectos de su valoracion, en la categoria de “Activos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias”.
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iti) Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se presentan en los siguientes capitulos del pasivo del balance:

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

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

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

(b) Valoracién de los instrumentos financieros

i) Valoracion de los Activos financieros

Los activos financieros se clasifican, a efectos de su valoracion, en las siguientes categorias:

a. Activos financieros a coste amortizado: incluye activos financieros, incluso los
admitidos a negociacion en un mercado organizado, para los que la Sociedad mantiene la
inversion con el objetivo de percibir los flujos de efectivo derivados de la ejecucion del
contrato, y las condiciones contractuales del activo dan lugar, en fechas especificadas, a
flujos de efectivo que son tnicamente cobros de principal e intereses sobre el importe del
principal pendiente.

b. Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: se incluyen
en esta categoria los activos financieros cuyas condiciones contractuales dan lugar, en
fechas especificadas, a flujos de efectivo que son unicamente cobros de principal e
intereses sobre el importe del principal pendiente, y no se mantienen para negociar ni
procede su clasificacion en la categoria anterior. También se incluirdn en esta categoria
las inversiones en instrumentos de patrimonio designadas irrevocablemente por la
Sociedad en el momento de su reconocimiento inicial, siempre y cuando no se mantengan
para negociar ni deban valorarse al coste.
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c. Activos financieros a coste: se incluyen en esta categoria, en su caso, las siguientes
inversiones: a) instrumentos de patrimonio de empresas del Grupo, multigrupo y
asociadas; b) instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no pueda determinarse con
fiabilidad, y los derivados que tengan como subyacente a estas inversiones; c¢) activos
financieros hibridos cuyo valor razonable no pueda estimarse de manera fiable, salvo que
se cumplan los requisitos para su contabilizacion a coste amortizado; d) aportaciones
realizadas en contratos de cuentas en participacion y similares; e) préstamos participativos
con intereses de caracter contingente; f) activos financieros que deberian clasificarse en
la siguiente categoria (Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias) pero su valor razonable no puede estimarse de forma fiable.

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

Valoracion inicial

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

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

Valoracion posterior

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

El coste amortizado de un instrumento financiero es el importe al que inicialmente fue
valorado un activo financiero o un pasivo financiero, menos los reembolsos de principal
que se hubieran producido, mas o menos, segun proceda, la parte imputada en la cuenta
de pérdidas y ganancias, mediante la utilizacion del método del tipo de interés efectivo,
de la diferencia entre el importe inicial y el valor de reembolso en el vencimiento y, para
el caso de los activos financieros, menos cualquier reduccion de valor por deterioro que
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hubiera sido reconocida, ya sea directamente como una disminuciéon del importe del
activo o mediante una cuenta correctora de su valor.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala el valor en libros de un
instrumento financiero con los flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida esperada
del instrumento, a partir de sus condiciones contractuales y sin considerar las pérdidas
por riesgo de crédito futuras; en su calculo se incluiran las comisiones financieras que se
carguen por adelantado en la concesion de financiacion.

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

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

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

Deterioro

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

- Activos financieros a coste amortizado: la pérdida por deterioro del valor de estos
activos financieros sera la diferencia entre su valor en libros y el valor actual de los
flujos de efectivo futuros, incluidos, en su caso, los procedentes de la ejecucion de las
garantias reales y personales, que se estima van a generar, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento de su reconocimiento inicial. Para los activos
financieros a tipo de interés variable, se empleara el tipo de interés efectivo que
corresponda a la fecha de cierre de las cuentas anuales de acuerdo con las condiciones
contractuales.
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Las correcciones de valor por deterioro, asi como su reversion cuando el importe de
dicha pérdida disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se
reconoceran como un gasto o un ingreso, respectivamente, y en el epigrafe que
corresponda segun la naturaleza del activo, en los capitulos “Pérdidas por deterioro de
valor de los activos” o “Recuperaciones de valor de los activos deteriorados” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, con contrapartida en los epigrafes “Ajustes por
valoracion” del activo del balance. La reversion del deterioro tendra como limite el
valor en libros del activo que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese
registrado el deterioro del valor.

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

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

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

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucion del valor
razonable, siempre que exista una evidencia objetiva de deterioro en el valor del activo,
se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias, en el capitulo “Pérdidas por
deterioro de valor de los activos”, con contrapartida en el epigrafe “Ajustes por
valoracion” del activo del balance (en el caso de instrumentos de deuda) o en el epigrafe
“Provisiones por deterioro de valor de acciones y participaciones” del activo del balance
(en el caso de instrumentos de patrimonio). Si en ejercicios posteriores se incrementase
el valor razonable, la correccion valorativa reconocida en ejercicios anteriores revertira
con abono a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio, en el capitulo
“Recuperaciones de valor de los activos deteriorados”. No obstante, en el caso de que
se incrementase el valor razonable correspondiente a un instrumento de patrimonio, la
correccion valorativa reconocida en ejercicios anteriores no revertira con abono a la
cuenta de pérdidas y ganancias y se registrara el incremento de valor razonable
directamente contra el patrimonio neto, en el capitulo “Ajustes por valoracion en
patrimonio neto”.

Activos financieros a coste: El importe de la correccion valorativa sera la diferencia
entre su valor en libros y el importe recuperable, entendido éste como el mayor importe
entre su valor razonable menos los costes de venta y el valor actual de los flujos de
efectivo futuros derivados de la inversion, que para el caso de instrumentos de
patrimonio se calcularan, bien mediante la estimacion de los que se espera recibir como
consecuencia del reparto de dividendos realizado por la empresa participada y de la
enajenacion o baja en cuentas de la inversion en la misma, bien mediante la estimacion
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de su participacion en los flujos de efectivo que se espera sean generados por la empresa
participada, procedentes tanto de sus actividades ordinarias como de su enajenacion o
baja en cuentas.

Salvo mejor evidencia del importe recuperable de las inversiones en instrumentos de
patrimonio, la estimacion de la pérdida por deterioro de esta clase de activos se calculara
en funcidn del patrimonio neto de la entidad participada y de las plusvalias tacitas
existentes en la fecha de la valoracion, netas del efecto impositivo. En la determinacion
de ese valor, y siempre que la empresa participada haya invertido a su vez en otra,
debera tenerse en cuenta el patrimonio neto incluido en las cuentas anuales consolidadas
elaboradas aplicando los criterios del Codigo de Comercio y sus normas de desarrollo.

El reconocimiento de las correcciones valorativas por deterioro de valor y, en su caso, su
reversion, se registraran como un gasto o un ingreso, respectivamente, en los capitulos
“Pérdidas por deterioro de valor de los activos” o “Recuperaciones de valor de los
activos deteriorados” de la cuenta de pérdidas y ganancias, con contrapartida en el
epigrafe “Provisiones por deterioro de valor de acciones y participaciones” del activo
del balance. La reversion del deterioro tendra como limite el valor en libros de la
inversion que estaria reconocida en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el
deterioro del valor.

ii) Valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracion, en las siguientes
categorias:

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

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

Valoracion inicial

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

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

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

iti) Técnicas de valoracion

Para la estimacidon del valor razonable de los instrumentos financieros valorados a valor
razonable, se establece una jerarquia de valor razonable que permite clasificar las
estimaciones en tres niveles:

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

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

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

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

En relacion con los instrumentos financieros valorados a valor razonable, la Sociedad clasifica
las participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva y en vehiculos de capital riesgo
en el nivel 2 y los valores representativos de deuda y los instrumentos de patrimonio en el
nivel 1, no habiéndose producido durante el ejercicio transferencias entre los distintos
niveles.

La técnica de valoracion aplicada por la Sociedad en la valoracion de los instrumentos
financieros valorados a valor razonable es la utilizacion del valor liquidativo, en el caso de
las participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva y en vehiculos de capital riesgo,
y la utilizacion de cotizaciones publicadas en mercados activos, en el caso de valores
representativos de deuda y de instrumentos de patrimonio.
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(c) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros se dan de baja cuando expiran o se han cedido los derechos sobre los
flujos de efectivo del correspondiente activo financiero y se han transferido
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. Por otro lado, los
pasivos financieros se dan de baja cuando se extinguen las obligaciones que los han
generado.

(d) Instrumentos de patrimonio

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

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

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

(e) Transacciones y saldos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a euros mediante la aplicacion de los
tipos de cambio de contado entre el euro y la moneda extranjera en las fechas en las que
se efectuan las transacciones.

Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se han convertido a
euros aplicando el tipo existente al cierre del ejercicio, mientras que los no monetarios
valorados a coste historico, se convierten aplicando los tipos de cambio aplicados en la
fecha en la que tuvo lugar la transaccion. Por tltimo, la conversion a euros de los activos
no monetarios que se valoran a valor razonable se ha efectuado aplicando el tipo de
cambio en la fecha en la que se procedio a la cuantificacion del mismo.

En la presentacion del estado de flujos de efectivo, los flujos procedentes de transacciones
en moneda extranjera se convierten a euros aplicando los tipos de cambio existentes en
la fecha en la que éstos se produjeron. El efecto de la variacion de los tipos de cambio
sobre el efectivo y otros medios liquidos equivalentes denominados en moneda
extranjera, se presenta separadamente en el estado de flujos de efectivo como “Efecto de
las variaciones en los tipos de cambio en el efectivo y equivalentes de efectivo”.

Las diferencias que se ponen de manifiesto en la liquidacion de las transacciones en moneda
extranjera y en la conversion a euros de activos y pasivos monetarios denominados en
moneda extranjera, se reconocen en resultados. No obstante, las diferencias de cambio
surgidas en partidas monetarias que forman parte de la inversion neta de negocios en el
extranjero se registran como diferencias de conversion en cuentas de patrimonio neto.

Los tipos de cambio aplicados por la Sociedad en la conversion de los saldos en moneda
extranjera a euros son los publicados por el Banco Central Europeo.
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Las pérdidas o ganancias por diferencias de cambio relacionadas con activos o pasivos
financieros monetarios denominados en moneda extranjera se reconocen igualmente en
resultados.

Las pérdidas o ganancias por diferencias de cambio de activos y pasivos financieros no
monetarios se reconocen conjuntamente con la variacion del valor razonable. No
obstante, el componente de la variacion del tipo de cambio de los activos financieros no
monetarios denominados en moneda extranjera clasificados como disponibles para la
venta y que sean calificados como partidas cubiertas en coberturas del valor razonable de
dicho componente, se reconoce en resultados.

Inmovilizado material

El inmovilizado material de uso propio se presenta a su precio de adquisicion, menos su
correspondiente amortizacion acumulada y, si hubiere, menos cualquier pérdida por
deterioro.

La amortizacion de todos los elementos del inmovilizado material se calcula linealmente en
funcién de los siguientes afios de vida util estimada:

Método de Afos de vida
amortizacion  util estimada

Mobiliario Lineal 10
Equipos informaticos Lineal 4
Instalaciones técnicas Lineal 5

La Sociedad revisa, al menos al final del ejercicio, el periodo y método de amortizacion de
los activos materiales.

Los gastos de conservacion y mantenimiento del inmovilizado material que no mejoran su
utilizacion o prolongan la vida util de los respectivos activos, se cargan a la cuenta de
pérdidas y ganancias en el momento en que se producen, solo se capitalizan aquellos
costes incurridos que vayan a generar beneficios econdmicos futuros que se puedan
calificar como probables y el importe de los mencionados costes se pueda valorar con
fiabilidad.

(g) Activo intangible

Las aplicaciones informaticas adquiridas y elaboradas por la propia empresa, incluyendo los
gastos de desarrollo de paginas web, se reconocen en la medida en que cumplen las
condiciones expuestas para los gastos de desarrollo. Los desembolsos realizados para el
desarrollo de una pagina web por motivos promocionales o de anuncio de los productos
o servicios de la Sociedad, se reconocen como gastos en el momento en que se incurre
en ellos. Los gastos de mantenimiento de las aplicaciones informaticas se llevan a gastos
en el momento en que se incurre en ellos.

La amortizacion de los inmovilizados intangibles se realiza distribuyendo el importe
amortizable de forma sistematica a lo largo de su vida util mediante la aplicacion de los
siguientes criterios:
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Método de Afos de vida
amortizacion  util estimada

Aplicaciones informaticas Lineal 3

A estos efectos se entiende por importe amortizable el coste de adquisicion menos, en caso
de ser aplicable, su valor residual.

La Sociedad revisa el valor residual, la vida util y el método de amortizacion de los
inmovilizados intangibles al cierre de cada ejercicio. Las modificaciones en los criterios
inicialmente establecidos se reconocen como un cambio de estimacion.

(h) Arrendamientos

(@

)

La Sociedad tiene cedido el derecho de uso de determinados activos bajo contratos de
arrendamiento.

Los arrendamientos en los que el contrato transfiere a la Sociedad sustancialmente todos los
riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los activos se clasifican como
arrendamientos financieros y en caso contrario se clasifican como arrendamientos
operativos. La Sociedad mantiene, fundamentalmente, arrendamientos operativos.

Arrendamientos operativos

Las cuotas derivadas de los arrendamientos operativos, netas de los incentivos recibidos, se
reconocen como gasto de forma lineal durante el plazo de arrendamiento excepto que
resulte mas representativa otra base sistematica de reparto por reflejar mas
adecuadamente el patron temporal de los beneficios del arrendamiento.

Fianzas
Las fianzas entregadas como consecuencia de los contratos de arrendamiento se valoran por
el importe entregado al no ser significativa la diferencia entre el importe entregado y el

valor razonable.

Comisiones, intereses y rendimientos

e Comisiones

Las comisiones por actividades y servicios prestados durante un periodo de tiempo
especifico se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo del periodo que
dure su ejecucion.

Las comisiones por actividades y servicios prestados durante un periodo de tiempo no
especifico se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en funcion de su grado de
realizacion.

Las comisiones surgidas de la prestacion de un servicio ejecutado en un acto singular se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento de la ejecucion del
servicio.
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Las comisiones de gestion variable se reconocen de acuerdo con el mejor estimado en

cada momento. La Sociedad ajusta dichas comisiones, retroactivamente si procede,
cuando dispone de informacion sobre la evolucion de las bases de calculo.

e Intereses y rendimientos de instrumentos de capital

Los intereses se reconocen por el método del tipo de interés efectivo.

Los ingresos por dividendos procedentes de inversiones en instrumentos de patrimonio
se reconocen cuando han surgido los derechos para la Sociedad a su percepcion. Si
los dividendos distribuidos proceden inequivocamente de resultados generados con
anterioridad a la fecha de adquisicion porque se han distribuido importes superiores a
los beneficios generados por la participada desde la adquisicion, minoran el valor
contable de la inversion.

e Intereses y dividendos recibidos de activos financieros

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al
momento de la adquisicion se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los intereses de los activos financieros valorados a coste amortizado se
reconocen utilizando el método del tipo de interés efectivo y los dividendos se
reconocen cuando se declara el derecho a recibirlos.

A estos efectos, en la valoracion inicial de los activos financieros se registran de forma
independiente, atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses explicitos
devengados y no vencidos y los dividendos acordados en el momento de su
adquisicion.

Asimismo, cuando los dividendos distribuidos proceden de resultados generados con
anterioridad a la fecha de adquisicion, porque se han distribuido importes superiores
a los beneficios generados por la participada desde la adquisicion, no se reconocen
como ingreso y minoran el valor contable de la inversion.

(k) Indemnizaciones por despido

Las indemnizaciones por cese involuntario se reconocen en el momento en que existe un
plan formal detallado y se ha generado una expectativa valida entre el personal afectado
de que se va a producir la rescision de la relacion laboral, ya sea por haber comenzado a
ejecutar el plan o por haber anunciado sus principales caracteristicas.

Las indemnizaciones a desembolsar en un plazo superior a los 12 meses se descuentan al
tipo de interés determinado en base a los tipos de mercado de bonos u obligaciones
empresariales de alta calidad.

Las indemnizaciones por cese voluntario se reconocen cuando han sido anunciadas, sin que
quepa posibilidad realista de retirar la oferta y se valoran por la mejor estimacion del
colectivo de empleados que se van a acoger al plan.
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(I) Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando la Sociedad tiene una obligacion presente, ya sea legal
o implicita, como resultado de un suceso pasado; es probable que exista una salida de
recursos que incorporen beneficios econémicos futuros para cancelar tal obligacion; y se
puede realizar una estimacion fiable del importe de la obligacion.

Los importes reconocidos en el balance corresponden a la mejor estimacién a la fecha de
cierre de los desembolsos necesarios para cancelar la obligacion presente, una vez
considerados los riesgos e incertidumbres relacionados con la provision y, cuando resulte
significativo, el efecto financiero producido por el descuento, siempre que se pueda
determinar con fiabilidad los desembolsos que se van a efectuar en cada periodo. El tipo
de descuento se determina antes de impuestos, considerando el valor temporal del dinero,
asi como los riesgos especificos que no han sido considerados en los flujos futuros
relacionados con la provision.

(m) Impuesto sobre beneficios

El gasto o ingreso por el impuesto sobre beneficios comprende tanto el impuesto corriente
como el impuesto diferido.

El impuesto corriente es la cantidad a pagar o a recuperar por el impuesto sobre beneficios
relativa a la base imponible del ejercicio.

Los pasivos por impuesto diferido son los importes a pagar en el futuro en concepto de
impuesto sobre sociedades relacionados con las diferencias temporarias imponibles
mientras que los activos por impuesto diferido son los importes a recuperar en concepto
de impuesto sobre sociedades debido a la existencia de diferencias temporarias
deducibles, bases imponibles negativas compensables o deducciones pendientes de
aplicacion. A estos efectos se entiende por diferencia temporaria la diferencia existente
entre el valor contable de los activos y pasivos y su base fiscal.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se valoran por los tipos impositivos que vayan
a ser de aplicacion en los ejercicios en los que se espera realizar los activos o pagar los
pasivos, a partir de la normativa y tipos que estan vigentes o aprobados y pendientes de
publicacion y una vez consideradas las consecuencias fiscales que se derivaran de la
forma en que la Sociedad espera recuperar los activos o liquidar los pasivos.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se reconocen en balance como activos o pasivos
no corrientes, independientemente de la fecha esperada de realizacion o liquidacion.

(n) Recursos de clientes fuera de balance

La Sociedad registra en el epigrafe de "Otras cuentas de orden", el valor de mercado a la
fecha a que se refiera el balance o estado afectado, del patrimonio de los fondos de
inversion, los fondos de pensiones y la cartera gestionada.

(o) Pasivos por retribuciones a los empleados

e Aportaciones definidas

La Sociedad adquirio, el 24 de abril de 2018, la condicion de Empresa Protectora de
Loreto Mutua, Mutualidad de Prevision Social.
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Los riesgos cubiertos por Loreto Mutua M.P.S. son los propios de la instrumentalizacion
de los compromisos por pensiones, es decir, jubilacidn, incapacidad y fallecimiento.

En virtud de los acuerdos alcanzados individualmente con sus empleados, la Sociedad
aporta junto con sus empleados, las cuotas que en los mismos se establezcan
(aportacion definida). La responsabilidad econémica de la Sociedad se limita al pago
de dichas cuotas.

La aportacion correspondiente a los ejercicios 2023 y 2022 se encuentra registrada en el
epigrafe “Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta, habiendo
ascendido a 28.580,48 y 26.940,90 euros, respectivamente (véase nota 14 (b)).

(p) Transacciones con partes vinculadas

Las transacciones entre empresas del grupo y partes vinculadas se reconocen por el valor
razonable de la contraprestacion entregada o recibida. La diferencia entre dicho valor y
el importe acordado, se registra de acuerdo con la sustancia economica subyacente.

(q) Estado total de cambios en el patrimonio neto

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los cambios
habidos incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterios contables y en
correcciones de errores. Este estado muestra, por tanto, una conciliacion del valor en
libros al comienzo y al final del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio
neto, agrupando los movimientos habidos en funcion de su naturaleza en las siguientes
partidas:

e Reclasificaciones que incluye los cambios en el patrimonio neto que surgen como
consecuencia de modificacion de los saldos de los estados financieros con origen en
cambios en los criterios contables o en la correccion de errores.

o Ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio: recoge, de manera agregada, el total de las
partidas registradas en el estado de Ingresos y Gastos reconocidos.

e Otras variaciones en el patrimonio neto: recoge el resto de las partidas registradas en el
patrimonio neto, como pueden ser distribucion de resultados, operaciones con
instrumentos de capital propios, pagos con instrumentos de capital, traspasos entre
partida del patrimonio neto y cualquier otro incremento o disminucion del patrimonio
neto.

(r) Estado de flujos de efectivo

La Sociedad ha utilizado el método indirecto para la confeccion del estado de flujo de
efectivo, el cual tiene las siguientes expresiones que incorporan los siguientes criterios
de clasificacion:

e Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes;
entendiendo por éstos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de
alteraciones en su valor.

o Actividades de explotacion: actividades tipicas de las entidades de crédito, asi como otras
actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o de financiacion.
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e Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion o disposicion por otros medios
de activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus
equivalentes.

e Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafo y
composicion del patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las
actividades de explotacion.

El efectivo y otros activos liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja y los depositos
bancarios a la vista en entidades de crédito. También se incluyen bajo este concepto otras
inversiones a corto plazo de gran liquidez siempre que sean facilmente convertibles en
importes determinados de efectivo y que estan sujetas a un riesgo insignificante de
cambios de valor. A estos efectos se incluyen las inversiones con vencimientos de menos
de tres meses desde la fecha de adquisicion.

La Sociedad presenta en el estado de flujos de efectivo los pagos y cobros procedentes de
activos y pasivos financieros de rotacion elevada por su importe neto. A estos efectos se
considera que el periodo de rotacion es elevado cuando el plazo entre la fecha de
adquisicion y la de vencimiento no supere seis meses.

A efectos del estado de flujos de efectivo, no se incluyen como efectivo y otros activos
liquidos equivalentes los descubiertos bancarios que son exigibles a la vista y que no
forman parte de la gestion de tesoreria de la Sociedad. Los descubiertos bancarios se
reconocen en el balance como pasivos financieros por deudas con entidades de crédito.

(4) Aplicacién de Resultados

La propuesta de aplicacion de la pérdida obtenida en el ejercicio finalizado a 31 de diciembre de
2023 formulada por los Administradores y pendiente de aprobacion por el Accionista Unico,
es la siguiente:

Euros
Base de reparto
Pérdida del ejercicio (125.297,83)
Aplicacién
Resultados negativos de ejercicios anteriores (125.297,33)

La aplicacion de la pérdida del ejercicio finalizado a 31 de diciembre de 2022 por el Accionista
Unico es la siguiente:

Euros
Base de reparto
Pérdida del ejercicio (177.862,73)

Aplicacién
Resultados negativos de ejercicios anteriores (177.862,73)
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(5) Activos y pasivos financieros por categoria

El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre a 2023 y 2022 es como sigue:

Activos financieros:

Activos financieros a coste amortizado

Créditos a Intermediarios financieros o particulares
Depositos a la vista
Deudores por comisiones pendientes
Deudores empresas del Grupo
Otros Deudores

Ajustes por valoracion

Periodificaciones
Otros activos

Total activos financieros a coste amortizado

Activos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto

Instrumentos de patrimonio
Total activos financieros a coste

Total activos financieros

Pasivos financieros:

Pasivos financieros a coste amortizado

Deudas con intermediarios financieros o particulares
Acreedores por prestacion de servicios
Acreedores empresas del Grupo

Remuneraciones pendientes de pago al personal

Total pasivos financieros a coste amortizado

Euros

31.12.23 31.12.22
3.065.147,63 2.856.614,77
109.052,35 96.743,51
103.317,04 418.187,19
150.000,00 125.000,00

7.882,33 -
3.435.399,35 3.496.545,47
10.059,66 12.406,57
16.885,27 13.552,00
3.462.344,28 3.522.504,04
600,00 600,00
600,00 600,00
3.462.944,28 3.523.104,04

Euros

31.12.23 31.12.22
52.386,43 68.394,16
57.198,26 82.227,00
299.987,00 219.500,00
409.571,69 370.121,16
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(6) Acciones y participaciones

El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre a 2023 y 2022 es como sigue:

Euros

31.12.23 31.12.22

Total acciones y participaciones 600,00 600,00

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, recoge la participacion que tiene la Sociedad en la Gestora
del Fondo General de Garantia de Inversiones, S.A (3 acciones de valor nominal de 200 euros
cada una). Dicha participacion se encuentra totalmente desembolsada.

Durante el ejercicio 2023 y 2022, la Sociedad ha realizado pagos al Fondo de Garantia de
Inversiones por importe de 20.000,00 euros, respectivamente y se encuentra registrado en el
epigrafe de “Otras cargas de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos al 31 de diciembre de 2023 y 2022 estan denominados en euros.

(7) Créditos a Intermediarios Financieros o particulares

El detalle del epigrafe “Créditos a Intermediarios Financieros o particulares” al 31 de diciembre
de 2023 y 2022 se muestra a continuacion:

Euros
31.12.23 31.12.22
Créditos a Intermediarios financieros o particulares
Depositos a la vista 3.065.147,63 2.856.614,77
Deudores por comisiones pendientes 109.052,35 96.743,51
Deudores empresas del Grupo (nota 16) 103.317,04 418.187,19
Otros Deudores 150.000,00 125.000,00

Ajustes por valoracion 7.882,33

Total Créditos a Intermediarios financieros o particulares 3.435.399,35 3.496.545,47

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, no hay inversiones crediticias denominadas en moneda
extranjera.

(a) Depbsitos a la vista

Recoge saldos en cuenta corriente mantenidos con entidades de crédito. Durante el segundo
semestre del ejercicio 2023 el saldo de la cuenta corriente mantenida en Banco Santander
ha estado remunerada a €STR menos 75 pb, los intereses devengados ascendieron a
9.208,39 euros. Al 31 de diciembre de 2022, las cuentas corrientes no se encuentran
remuneradas.
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(b) Deudores por comisiones pendientes

Este saldo incluye las comisiones de gestion de las Instituciones de Inversion Colectiva y de
las carteras gestionadas por la Sociedad, pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2023
y 2022. Un detalle de los ingresos devengados se incluye en la nota 14 (a). Estos saldos
se han liquidado durante el ejercicio 2024.

(c¢) Deudores empresas del Grupo

Dentro de estos saldos, al 31 de diciembre de 2023, existen 77.380,77 euros corresponden a
un saldo deudor con partes vinculadas por facturas pendientes de liquidar (392.250,92
euros al 31 de diciembre de 2022) (véase nota 16).

(c) Otros Deudores

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, este saldo recoge una poéliza de seguro de vida,
accidentes o invalidez por uno de sus trabajadores, no considerado alta direccion, firmado
entre la Sociedad y Mapfre Vida, S.A., por un periodo de seis afios y pagos anuales
futuros por importe de 25.000 euros. Dichos pagos quedarian cancelados en caso de cese
de la relacion laboral o haberse producido las contingencias previstas en dicho contrato.

(8) Arrendamientos Operativos — Arrendatario

La Sociedad tiene arrendado, en régimen de arrendamiento operativo, el inmueble en el que
realiza su actividad.

Una descripcion del contrato de arrendamiento mas relevante es como sigue:

Arrendamiento Plazo de renovacion Penalizaciones
Piso 5° sito en Paseo de la Resolucion contrato en caso de
Castellana, 40 (Madrid) 4 de abril de 2028 incumplimiento

El importe de las cuotas de arrendamiento operativo reconocidas como gastos durante los
ejercicios anuales terminados al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es como sigue:

Euros
2023 2022

Pagos minimos por arrendamiento (nota 16) 133.179,96 127.819,04

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la Sociedad tiene registrado en el epigrafe del balance
“Otros activos” un importe de 16.633,32 euros (13.552,00 euros al 31 de diciembre de 2022),
en concepto de fianzas en garantia de arrendamientos (nota 16).
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(9) Inmovilizado Material

El saldo al 31 de diciembre de 2023 y 2022, y el movimiento del habido en este epigrafe,
integramente compuesto por inmovilizado de uso propio, ha sido el siguiente:

Euros
31.12.21 Altas 31.12.22 Altas 31.12.23
Coste
Mobiliario 113.172,09 4.109,00 117.281,09 - 117.281,09
Equipos informaticos  25.911,11 - 25911,11 - 25911,11
Instalaciones técnicas 13.962,18 - 13.962,18 - 13.962,18
153.045,38 4.109,00 157.154,38 - 157.154,38
Menos, amortizacion
acumulada
Mobiliario (43.447,03) (11.572,18) (55.019,21) (11.674,86) (66.694,07)
Equipos informaticos (23.046,28) (1.978,57) (25.024,85) (560,52) (25.585,37)
Instalaciones técnicas (10.471,63) (2.792,36) (13.263,99) (698,19) (13.962,18)
(76.964,94) (16.343,11) (93.308,05) (12.933,57) (106.241,62)
Valor neto 76.080,44 (12.234,11) 63.846,33 (12.933,57) 50.912,76

Al 31 de diciembre de 2023, la Sociedad tiene elementos totalmente amortizados y en uso por un
importe de 37.537,11 euros.

(10) Activos Intangible

El saldo al 31 de diciembre de 2023 y 2022, y el movimiento habido en este epigrafe,
integramente compuesto por inmovilizado de uso propio, ha sido el siguiente:

Euros
31.12.21 Altas 31.12.22 Altas Bajas 31.12.23
Coste
Aplicaciones informaticas 42.828,30 - 42.828,30 (34.902,80) 7.925,50
Menos, amortizaciéon acumulada
Aplicaciones informaticas (37.104,29) (2.641,80) (39.746,09)  (2.641,90) 34.902,80 (7.485,19)
Valor neto 5.724,01 (2.641,80) 3.082,21 (2.641,90) 440,31

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la Sociedad no tiene elementos totalmente amortizados que

sigan en uso.
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(11) Deudas con intermediarios financieros o particulares

El detalle de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es el siguiente:

Euros
31.12.23 31.12.22

Acreedores por prestaciones de servicios 52.386,43  68.394,16
Acreedores empresas del Grupo (nota 16) 57.198,26  82.227,00
Remuneraciones pendientes de pago 162.487,00 107.000,00
Remuneracion variable pendiente de pago a largo plazo 137.500,00  112.500,00

409.571,69 370.121,16

Remuneraciones pendientes de pago variable recoge la remuneracion variable a largo plazo.
Dicha remuneracion esta ligada a la consecucion de unos hitos establecidos para un trabajador
de la Sociedad con fecha 1 de junio de 2024. Durante los ejercicios 2023 y 2022, se ha recogido
un importe de 25.000,00 y 25.000,00 euros, respectivamente, que se han registrado en la cuenta
“Gastos de personal — Sueldos y salarios” (nota 14 (b)).

Acreedores con empresas de grupo recoge al 31 de diciembre de 2023 y 2022 facturas pendientes
de pago por servicios recibidos y el importe correspondiente al IVA generado a lo largo de los
ejercicios 2023 y 2022, debido a que la Sociedad optd por aplicar el modelo avanzado del
Régimen Especial del Grupo de Entidades.

Todos los importes de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre 2023
y 2022.

(12) Otros pasivos

El detalle de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es el siguiente:

Euros
31.12.23 31.12.22
Administraciones Pablicas
I.R.PF. 80.142,30 74.209,41
Seguridad Social 13.998,60 13.418,99
Otros 3.510,39 45,00

97.651,29 87.673,40

Administraciones Publicas- “Otros” recogen fundamentalmente las retenciones realizadas por la
Sociedad en concepto de impuestos en los reembolsos de las participaciones de las instituciones
de inversion colectiva gestionadas que se encontraban pendientes de liquidar a la Agencia
Tributaria al 31 de diciembre de 2023 y 2022. Dicho importe se ha liquidado en los primeros
dias del siguiente ejercicio.
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(13) Fondos Propios

La composicion y el movimiento del patrimonio neto se presentan en el estado de cambios en el
patrimonio neto.

(a)

Capital Escriturado

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el capital de la Sociedad esta representado por 5.000
acciones nominativas de 687 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas, siendo el Accionista Unico de la Sociedad Loreto Mutua, M.P.S.. Todas
las acciones gozan de iguales derechos politicos y economicos. Dichas acciones han sido
emitidas en el proceso de constitucion de la Sociedad.

Conforme con el articulo 318 de la Ley de Sociedades de Capital, se acordo la reduccion del
capital social en la cantidad de un millon quinientas sesenta y cinco mil euros (1.565.000
euros) mediante reduccion del valor nominal de las acciones desde los 1.000 hasta los
687 euros por accion.

Consecuencia de la reduccion, el Capital social quedo fijado en la cantidad de 3.435.000
euros.

El excedente generado a consecuencia de la reduccion de capital correspondiente a la
diferencia entre el importe acumulado de las pérdidas y el importe de la reduccion
aplicada es atribuido en aplicacion del Articulo 325 de la Ley de Sociedades de Capital
a la Reserva Legal.

De acuerdo con el art. 13.1 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, la
Sociedad se ha inscrito en el Registro Mercantil como sociedad unipersonal.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 la Sociedad mantiene con su Accionista Unico los
siguientes contratos significativos:

Contrato de gestion de carteras de Loreto Mutua, M.P.S. por medio del cual ésta delega
en la Sociedad, la gestion discrecional, recibiendo la Sociedad el importe equivalente
al 0,15% anual del total del valor efectivo de la cartera gestionada (notas 14 (a) y 16).

Contrato de arrendamiento celebrado entre Loreto Mutua, M.P.S. y la Sociedad, por las
oficinas situadas en el Paseo de la Castellana, 40, 5° Planta y en donde la Sociedad
mantiene su domicilio social y fiscal. Durante un periodo maximo de cinco afios que
no sera susceptible de prorroga salvo acuerdo suscrito por ambas partes. Transcurrido
el segundo afio de arrendamiento, la Sociedad podré, de forma obligatoria para el
arrendador, prorrogar el contrato por periodos anuales y hasta un maximo de tres afios
mas.

Contrato de delegacion de la funcion de cumplimiento normativo celebrado entre Loreto
Mutua, M.P.S. y la Sociedad, por un periodo inicial de dos afios desde su firma,
prorrogandose tacita y sucesivamente por periodos de tiempos anuales y sucesivos de
un afo de duracion cada uno de ellos.

Contrato de prestacion de servicios informaticos celebrado entre Loreto Mutua, M.P.S.
y la Sociedad, por un periodo inicial de tres afios desde su firma, prorrogandose tacita
y sucesivamente por periodos de tiempos anuales y sucesivos de un afio de duracién
cada uno de ellos.
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- Contrato de prestacion de servicios de contabilidad y administracion celebrado entre
Loreto Mutua, M.P.S. y 1a Sociedad, por un periodo inicial de tres afios desde su firma,
prorrogandose tacita y sucesivamente por periodos de tiempos anuales y sucesivos de

un aflo de duracion cada uno de ellos.

(b) Recursos propios: Gestion del capital

Las exigencias de recursos propios de las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion
Colectiva, y por tanto la regulacion de los recursos propios minimos que han de mantener
dichas entidades y la forma en la que han de determinarse tales recursos propios, viene
determinado por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el
Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion
colectiva, y se adapta el régimen tributario de las instituciones de inversion colectiva.

En dicho Real Decreto se determina que las Sociedades Gestoras de Instituciones de
Inversion Colectiva dispondran en todo momento de unos recursos propios que no podran
ser inferiores a la mayor de las siguientes cantidades:

a) Un capital social minimo de 125.000,00 euros integramente desembolsado, incrementado
en una proporcion del 0,02 por 100 del valor efectivo del patrimonio de las IIC y las
entidades reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, que administren y/o
gestionen, incluidas las carteras cuya gestion haya delegado, pero no las carteras que
este administrando y/o gestionando por delegacion, en la parte que dicho patrimonio
exceda de 250.000.000,00 euros. En ningun caso la suma exigible del capital inicial y
de la cantidad adicional debera sobrepasar los 10.000.000,00 euros.

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

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se
deduciran del patrimonio de las IIC gestionadas, ECR y EICC, el correspondiente a
inversiones de éstas en otras instituciones o ECR o EICC que estén a su vez
gestionadas por la misma S.G.LL.C.

b) EI25 por ciento de los gastos de estructura cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio precedente. Los gastos de estructura comprenderan: los gastos de
personal, los gastos generales, contribuciones e impuestos, amortizaciones y otras
cargas de explotacion.

Los objetivos estratégicos marcados por la Direccion de la Sociedad en relacion con la
gestion que se realiza de sus recursos propios son los siguientes:

- Cumplir en todo momento con la normativa aplicable en materia de requerimientos
de recursos propios minimos.

- Buscar la maxima eficiencia en la gestion de los recursos propios, de manera que,
junto a otras variables de rentabilidad y riesgo, el consumo de recursos propios es
considerado como una variable fundamental en los analisis asociados a la toma de
decisiones de la Sociedad.
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- Reforzar el peso que los recursos propios de primera categoria tienen sobre el total de
los recursos propios de la Sociedad.

Para cumplir con estos objetivos, la Sociedad dispone de una serie de politicas y procesos
de gestion de los recursos propios, cuyas principales directrices son:

- La Sociedad realiza un seguimiento y control que analizan en todo momento los niveles
de cumplimiento de la normativa de la CNMV en materia de recursos propios,
disponiendo de alarmas que permitan garantizar en todo momento el cumplimiento de
la normativa aplicable y que las decisiones tomadas por las distintas areas y unidades
de la Sociedad son coherentes con los objetivos marcados a efectos de cumplimiento
de recursos propios minimos. En este sentido, existen planes de contingencias para
asegurar el cumplimiento de los limites establecidos en la normativa aplicable.

- En la planificacion estratégica y comercial de la Sociedad, asi como en el andlisis y
seguimiento de las operaciones de la Sociedad se considera como un factor clave en
la toma de decisiones el impacto de las mismas sobre los recursos propios
computables de la Sociedad y la relacion consumo-rentabilidad-riesgo. En este
sentido, la Sociedad dispone de unos parametros que deben servir de guia para la toma
de decisiones en materia de requerimientos de recursos propios minimos o que afecten
a dichos requerimientos.

Por tanto, la Sociedad considera los recursos propios y los requerimientos de recursos
propios establecidos por la normativa anteriormente indicada como un elemento
fundamental de su gestion, que afectan tanto a las decisiones de la Sociedad, como al
analisis de la viabilidad de operaciones, estrategia de distribucion de resultados, etc.

La gestion que la Sociedad realiza de sus recursos propios se ajusta, en lo que a definiciones
conceptuales se refiere, a lo dispuesto en el Real Decreto 1082/2012, de 20 de julio. En
este sentido, la Sociedad considera como recursos propios computables los indicados en
dicho Real Decreto.
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A continuacion, se incluye un detalle, de los recursos propios de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2023 y 2022, calculados de acuerdo con lo establecido en el Real Decreto:

Euros
2023 2022
Recursos Propios Computables
1. Capital Social 3.435.000,00 3.435.000,00
2. Reservas 4.652,14 4.652,14
3. Remanente - -
4. Resultados que se aplicaran a Reservas - -
5. Ajustes por cambio de valor positivos - -
6. Otras partidas a adicionar - -
Menos
7. Resultados negativos de ejercicios anteriores (307.249,27) (129.386,54)
8. Resultados negativos del ejercicio corriente (125.297,83) (177.862,73)
9. Activos intangibles (440,31) (3.082,21)
10. Ajustes por cambio de valoracién negativa - -
11. Otras partidas a deducir -
Total recursos propios computables 3.006.664,73 3.129.320,66
Recursos Propios Exigibles
1. Capital Social minimo 125.000,00 125.000,00
2. Patrimonio IIC gestionadas neto y entidades
reguladas en la Ley 22/2014 12.771,32 3.325,09
Suma (A) 137.771,32 128.325,09
3. Gastos de personal (¥) 1.065.181,97 981.084,64
4. Amortizaciones del inmovilizado (¥) 18.984,87 27.887,35
5. Gastos de servicios exteriores (*) 974.010,54 928.693,33
6. Tributos (*) 4.813,60 3.498,10
7. Otros gastos de gestion corriente (*) 22.625,36 22.601,57
8. Gastos de estructura previstos (*) - -
Suma (B) 2.085.616,34 1.963.764,99
9. Responsabilidad profesional - -
Total recursos propios exigibles = (Max A, 25%B)
+ incremento responsabilidad profesional 521.404,08 490.941,24
Recursos propios computables — Recursos propios
2.485.260,65 2.638.379,42

exigibles

(*) Importes correspondientes al ejercicio precedente.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, los recursos propios computables de la Sociedad

excedian de los requeridos por la citada normativa.
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(14) Ingresos y gastos

a) Comisiones Percibidas

Un detalle de las comisiones percibidas durante los ejercicios anuales terminados al 31 de
diciembre de 2023 y 2022, de acuerdo con su naturaleza es como sigue:

Euros
2023 2022
Comisiones de gestion de Fondos de Inversion Financieros
De gestidn sobre patrimonio 1.226.964,25 1.141.040,13
Comisiones de gestion de Fondos de Pensiones (nota 16) 53.049,02 51.983,45
Comision de gestion discrecional de carteras (nota 16) 728.654,73 714.730,03

2.008.668,00 1.907.753,61

Para el calculo de las comisiones de gestion de Fondos de Inversion Financieros, se aplica
el tipo de comision anual (que varia dependiendo de la Institucion de Inversion Colectiva)
sobre el valor patrimonial diario de cada una de las instituciones.

Para el calculo de la comision de gestion discrecional de carteras, se aplica un porcentaje
pactado contractualmente sobre el valor efectivo diario de las carteras.

b) Gastos de Personal

El detalle de los gastos de personal correspondiente a los ejercicios anuales terminados al 31
de diciembre de 2023 y 2022 es el siguiente:

Euros

2023 2022
Sueldos y salarios 971.485,39 864.242.54
Indemnizaciones por despidos 3.501,96 -
Cuotas a la Seguridad Social 147.812,79 134.201,80
Dotaciones y aportaciones a fondos de pensiones 28.580,48 26.940,90
Gastos de formacion 300,00 6.231,00
Otros gastos de personal 34.567,57 33.565,73

1.186.248,19 1.065.181,97

La cuenta “Gastos de personal — Sueldos y salarios” recoge al 31 de diciembre de 2023 y
2022 una provision del ejercicio en concepto de remuneracion variable a largo plazo por
valor de 25.000,00 y 25.000,00 euros, respectivamente (véase nota 11).

Dotaciones y aportaciones a fondos de pensiones al 31 de diciembre de 2023 y 2022 la
aportacion correspondiente que la Sociedad ha pagado por valor de 28.580,48 y
26.940,90 euros, respectivamente, en concepto de cuotas (aportacion definida) a Loreto
Mutua M.P.S. de los empleados de la Sociedad (véase nota 3 (0))
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La distribucion de los empleados de la Sociedad por categorias y sexos es como sigue:

Media 31.12.23
Periodo Hombres Mujeres Total

Alta Direccion 1 1 - 1
Directivos 2 2 - 2
Técnicos 5 1 4 5
Administrativos 2 - 1 1
10 4 5 9

Media 31.12.22

Periodo Hombres Mujeres Total

Alta Direccion 1 1 - 1
Directivos 2 2 - 2
Técnicos 5 1 4 5
Administrativos 2 - 2 2

10 4 6 10

Durante los ejercicios anuales terminados al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la Sociedad
no tenia empleados con discapacidad mayor o igual al treinta y tres por ciento.

(15) Situacion Fiscal

Los beneficios estan sujetos al Impuesto sobre Sociedades calculado a un tipo del 25 por 100
sobre la base imponible de los ejercicios 2023 y 2022. De la cuota resultante pueden
practicarse determinadas deducciones.

El calculo de la cuota impositiva y gasto del Impuesto de Sociedades del ejercicio 2023 que se
espera declarar tras la oportuna aprobacion de las cuentas anuales y del presentado para el
gjercicio 2022 es como sigue:

Euros

31.12.2023 31.12.2022
Resultado contable del ejercicio después de impuestos (125.297,83) (177.862,73)
Ingreso por impuesto sobre sociedades - -
Resultado contable del ejercicio antes de impuestos (125.297,83) (177.862,73)
Diferencias permanentes - -
Diferencias temporales 25.000,00 25.000,00
Base imponible fiscal (100.297,83) (152.862,73)
Cuota liquida del 25% - -

Retenciones y pagos a cuenta - -

Impuesto sobre sociedades a recuperar - -
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Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de prescripcion desde su constitucion. Al 31
de diciembre de 2023, la Sociedad tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales todos
los impuestos que le son de aplicacion desde su constitucion. Los Administradores de la
Sociedad no esperan que, en caso de inspeccion, surjan pasivos adicionales de importancia.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades y el Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de
agosto, si en virtud de las normas aplicables para la determinacion de la base imponible ésta
resultase negativa, su importe podra ser compensado en ejercicios inmediatos y sucesivos a
aquél en que se origino la pérdida, distribuyendo la cuantia en la proporcion que se estime
conveniente. La compensacion se realizard al tiempo de formular la declaracion del Impuesto
sobre Sociedades, sin perjuicio de las facultades de comprobacion que correspondan a las
autoridades fiscales. La Sociedad, una vez realizada la declaracion del Impuesto sobre
Sociedades del ejercicio 2023, dispondra de unas bases imponibles negativas pendientes de
compensar en ejercicios futuros por importe de 1.880.930,91 euros.

La Sociedad forma parte del grupo fiscal encabezado por Loreto Mutua, Mutualidad de Prevision
Social al cumplir los requisitos establecidos en la normativa del Impuesto sobre Sociedades
para formar un grupo de consolidacion fiscal previsto en la Ley 27/2014 del Impuesto sobre
Sociedades.

(16) Saldos y Transacciones con Partes vinculadas

La Sociedad al 31 de diciembre de 2023 y 2022 presenta los siguientes saldos con partes

vinculadas:
Euros
31.12.23 31.12.22
Activos
Créditos a Intermediarios financieros (nota 7)
Deudores empresas del Grupo 77.380,77 392.250,92
Deudores, Hacienda Publica (nota 15) 25.936,27 25.936,27
103.317,04 418.187,19
Otros activos
Fianzas en garantia de arrendamientos (nota 8) 16.633,32 13.552,00
119.950,36 431.739,19
Pasivos
Deudas con intermediarios financieros (nota 11)
Acreedores, empresas del Grupo 50.062,37 29.659,15
Acreedores, Hacienda Publica 7.135,89 52.567,85

57.198,26 82.227,00
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Los ingresos y gastos por transacciones de la Sociedad con partes vinculadas son los siguientes:

Euros
2023 2022
Ingresos
Comisiones recibidas
Comision de gestion discrecional de carteras (nota 14 (a)) 728.654,73 714.730,03
Comision de gestion por Fondos de Pensiones (nota 14 (a)) 53.049,02 51.983,45
781.703,75 766.713,48
Gastos
Gastos generales
Inmuebles ¢ instalaciones (nota 8) 133.179,96 127.819,04
Servicios de contabilidad y cumplimiento normativo 26.636,28 25.200,00
Servicios informaticos 90.067,07 88.598,20
249.883,31 241.617,24
Otras Cuentas de Orden
Patrimonio gestionado (Fondos de Pensiones) 35.367.997,69 34.243.635,33
Cartera gestionada 505.349.969,63  456.645.407,89

540.717.967,32  490.889.043,22

(17) Informacién Relativa a Administradores de la Sociedad

Durante los ejercicios anuales terminados al 31 de diciembre de 2023 y 2022, los miembros del
Consejo de Administracion recibieron una remuneracion de 68.929,70 y 65.236,85 euros por
el desempeiio de su cargo.

Asimismo, al cierre del ejercicio, no existian anticipos ni créditos, ni compromisos por pensiones,
seguros de vida, garantias o avales concedidos por la Sociedad a favor de los miembros de su

Consejo de Administracion.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el Consejo de Administracion estaba formado por 2 hombres,
2 mujeres y 1 persona juridica representada por 1 hombre.

(a) Situaciones de conflicto de interés

Los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas a los mismos, no han incurrido
en ninguna situacion de conflicto de interés que haya tenido que ser objeto de
comunicaciéon de acuerdo con lo dispuesto en el art. 229 del TRLSC, durante los
ejercicios anuales terminados al 31 de diciembre de 2023 y 2022.

(b) Informacidn relativa al personal de Alta Direccion de la Sociedad

Durante los ejercicios anuales terminados al 31 de diciembre de 2023 y 2022, se han
devengado obligaciones de pago en concepto de remuneraciones a corto plazo a los
miembros de la Alta Direccion de la Sociedad por importe de 178.465,24 y 154.667,00
euros, respectivamente.
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(18) Informacion sobre Medio Ambiente

Los Administradores de la Sociedad consideran minimos, y en todo caso adecuadamente
cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman que
no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. La Sociedad no ha incurrido
en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante los ejercicios
anuales terminados al 31 de diciembre de 2023 y 2022.

(19) Honorarios de Auditoria

El auditor de cuentas de la Sociedad es KPMG Auditores, S.L.. Los honorarios y gastos de
auditoria y otros servicios correspondientes a los ejercicios anuales terminados al 31 de
diciembre de 2023, con independencia del momento de su facturacion, ascienden a 4.232,50
euros (4.043,00 euros al 31 de diciembre de 2022). Adicionalmente, en los ejercicios 2023 y
2022 los honorarios por otros servicios de auditoria ascendieron a 5.425,29 euros y 4.935,00
euros, respectivamente.

(20) Servicio de Atencion al Cliente

Con arreglo a la Orden ECO 734/2006, de 11 de marzo, el titular del Departamento de Atencion
al Cliente no ha recibido quejas ni reclamaciones al 31 de diciembre de 2023 y 2022, de ningtin
cliente de la Sociedad.

(21) Politica y Gestion de riesgos

Factores de riesgo financiero

Las actividades de la Sociedad estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado
(incluyendo riesgo de interés en el valor razonable y riesgo de precios), riesgo de crédito,
riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los flujos de efectivo. El programa de gestion
del riesgo global de la Sociedad se centra en la incertidumbre de los mercados financieros y
trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera de la
Sociedad.

La gestion del riesgo esta controlada por la Unidad de Gestion de Riesgos de la Sociedad con
arreglo a politicas aprobadas por el Consejo de Administracion. Esta Unidad identifica, evalua
y cubre los riesgos financieros en estrecha colaboracion con las unidades operativas de la
Sociedad. El Consejo proporciona politicas escritas para la gestion del riesgo global, asi como
para materias concretas tales como riesgo de tipo de interés, riesgo de liquidez e inversion del
excedente de liquidez.

(i) Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se deriva fundamentalmente de los activos financieros clasificados
como disponibles para la venta. El objetivo principal de la politica de inversiones de la
Sociedad es maximizar la rentabilidad de las inversiones, manteniendo los riesgos
controlados. A estos efectos, la Sociedad controla la composicion de la cartera con el
objeto de evitar realizar inversiones con una alta volatilidad.

La Sociedad no se encuentra expuesta a riesgos de mercado por activos no financieros.



un periodo inferior
maximo al establecido

42
LORETO INVERSIONES, )
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A.
(Sociedad Unipersonal)

Memoria de Cuentas Anuales

(i) Riesgo de crédito

La Sociedad no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito. La Sociedad dentro
de la actividad normal de la misma, tiene diversificado el riesgo entre todas las
Instituciones de Inversion Colectiva que tiene asignadas para su gestion y administracion.

El importe total de los activos financieros sujetos a riesgo de crédito se muestra en la nota 7.

(ii1) Riesgo de liquidez

La Sociedad lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, fundada en el
mantenimiento de suficiente efectivo y valores negociables, la disponibilidad de
financiacion mediante un importe suficiente de facilidades de crédito comprometidas y
capacidad suficiente para liquidar posiciones de mercado.

(iv) Riesgo de tipo de interés en los flujos de efectivo y del valor razonable

Como la Sociedad no posee activos remunerados importantes, excepto las adquisiciones
temporales de activo, los ingresos y los flujos de efectivo de las actividades de
explotacion de la Sociedad son en su mayoria independientes respecto de las variaciones
en los tipos de interés de mercado.

(22) Informacién sobre los Aplazamientos de Pago Efectuados a Proveedores. Disposicion Adicional
Tercera. “Deber de Informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Derivado de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre y en aplicacion
de los dispuesto en la Resolucion de 29 de enero de 2016, del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas a continuacion, se detalla la informacion sobre el periodo medio de pago
a proveedores efectuado durante los ejercicios anuales terminados al 31 de diciembre de 2023

y 2022 por la Sociedad:
Dias
2023 2022
Periodo medio de pago a proveedores 16,03 14,85
Ratio de operaciones pagadas 15,84 14,20
Ratio de operaciones pendientes de pago 19,23 27,90

La informacion sobre las facturas pagadas en un periodo inferior al maximo establecido en la
normativa de morosidad es la siguiente:

2023 2022
Importe % N° Facturas % Importe % N° Facturas %
Total de pagos 941.289,89 972.754,01
realizados
De los que pagados en  934.987,81 99,33 401 97,57 966.754,01 99,39 432 99,08

Total de pagos 56.846,86 48.133,04

pendientes
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(23) Acontecimientos Posteriores al Cierre

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2023 hasta la fecha de formulacion de las presentes
cuentas anuales, no ha ocurrido ningtin acontecimiento significativo que deba ser incluido en
las cuentas anuales adjuntas para que éstas muestren adecuadamente la imagen fiel del
patrimonio, de la situacion financiera, de los resultados de sus operaciones, de los cambios en
el patrimonio neto y de los flujos de efectivo de la Sociedad.
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Detalle de los Patrimonios Gestionados/Asesorados y de las Comisiones devengadas durante el ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2023

e Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas

31 de diciembre de 2023

Institucion de Inversion Colectiva Patrimonio Comisiones

Loreto Premium Global, F.I. 119.331.343,25 488.487,99
Loreto Premium Renta Fija Mixta, F.1I. 101.850.603,62 409.428,88
Loreto Premium Renta Variable Mixta, F.I. 72.025.734,54 306.872,74
Loreto Premium Renta Fija Corto Plazo, F.1. 20.648.922,45 22.174,64
313.856.603,86 1.226.964,25

e  Fondos de Pensiones

31 de diciembre de 2023

Fondo de Pensiones Patrimonio Comisiones

Fondloreto Pensiones, F.P. 31.214.921,01 46.855,76
Fondloreto Empleo, F.P. 4.153.076,68 6.193,26
35.367.997,69 53.049,02

e  Carteras gestionadas

31 de diciembre de 2023
Cartera Gestionada Patrimonio Comisiones

Loreto Mutua, M.P.S. 505.349.969,63 728.654,73

Este Anexo forma parte integrante de la nota 14 (a) de la memoria de cuentas anuales de 2023, junto con la cual debe ser leido



Detalle de los Patrimonios Gestionados/Asesorados y de las Comisiones devengadas durante ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2022

45

LORETO INVERSIONES,
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A.

e [Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas

e  Fondos de Pensiones

e  Carteras gestionadas

Institucion de Inversion Colectiva

(Sociedad Unipersonal)

31 de diciembre de 2022

Loreto Premium Global, F.I.
Loreto Premium Renta Fija Mixta, F.I.

Loreto Premium Renta Variable Mixta, F.I.

Fondo de Pensiones

Patrimonio Comisiones
105.896.261,13 450.085,84
95.119.682,16 401.907,10
65.609.501,09 289.047,19
266.625.444,38 1.141.040,13

31 de diciembre de 2022

Fondloreto Pensiones, F.P.
Fondloreto Empleo, F.P.

Cartera Gestionada

Patrimonio Comisiones
30.293.185,21 48.246,57
3.950.450,12 3.736,88
34.243.635,33 51.983,45

31 de diciembre de 2022

Patrimonio Comisiones

Loreto Mutua, M.P.S.

456.645.407,89 714.730,03

Este Anexo forma parte integrante de las notas 14 (a) de la memoria de cuentas anuales de 2023, junto con la cual debe ser leido

Anexo |
Pagina2 de 2
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Informe de Gestion
Ejercicio 2023
Contexto economico

Comienza 2023 con rentabilidades positivas en la mayoria de los activos de riesgo, a pesar de las
negativas noticias provenientes del sector bancario, como la quiebra de Silicon Valley Bank en
Estados Unidos y la caida de Crédit Suisse en manos de UBS en Europa. Movimiento importante por
parte de los principales bancos centrales del mundo que tuvieron que anunciar una accioén coordinada
para garantizar la liquidez al sistema y calmar los animos de inversores que empezaban a temer por
una nueva gran crisis financiera como la de 2008.

A pesar de la situacion financiera, tanto el BCE como la FED suben tipos en 50 y 25 pb en marzo para
luchar contra la inflacidn, pese a esta subida los bancos centrales dejan entrever que podria ser el final
del endurecimiento con la idea de dar serenidad en los mercados financieros para generar un escenario
de crecimiento economico y rentabilidad.

El primer trimestre de 2023 termina con una nota positiva, las bolsas fueron de menos a mas, siendo
los activos con mas duracion o considerados como refugio los que mejor comportamiento mostraron
en este entorno de incertidumbre.

El rendimiento del mercado se recuperé significativamente en los siguientes meses y los inversores
empezaron a reevaluar sus carteras y posicionamiento. Los datos macroecondomicos confirmaron que
la actividad econdmica crecia a un ritmo estable en Estaos Unidos mientras que, en la zona euro, se
sigue afrontando una ralentizacion mas evidente, condicionada también por la fallida aceleracion de
la economia china y del comercio mundial, a pesar de aplicar medidas moderadas de estimulo
economico.

A principio del cuarto trimestre, se abre una nueva tension geopolitica con el ataque de Hamas sobre
Israel, desatando los temores de una gran escalada bélica internacional, aunque las repercusiones
macroeconémicas de las tensiones geopoliticas en Oriente Proximo y Ucrania se confirman como
limitadas.

Tanto Europa como Estados Unidos han mantenido la actividad economica de forma muy razonable,
lo que ha permitido proseguir en el proceso de normalizacion de beneficios de las grandes compaiiias,
superando las distorsiones en las cadenas de suministros que gener6 la pandemia.

Y, llegados a final de afio, los principales mercados financieros desarrollados cerraron el ejercicio en
positivo con doble digito, una buena parte de estas ganancias se produjeron en los tltimos meses del
afio. La zona euro vislumbra ya la salida a la crisis inflacionista, los paises de la moneda tnica cerraron
2023 con una inflacion por debajo del 3%, lo que hace verosimil que el objetivo de una inflacion
cercana al 2% sea alcanzable, y se mantienen las perspectivas de que el Banco Central Europeo (BCE)
empiece a bajar los tipos de interés en 2024. En Estados Unidos la inflacion a cierre de afio es del
3,4%, ha bajado a la mitad en un afio, mientras que la tasa de paro se ha mantenido por debajo del 4%.
La Reserva Federal trata de confirmar que ya ha subido los tipos de interés todo lo que necesitaba para
evitar el descontrol de los precios.

Situacion de la Sociedad

La Sociedad Gestora registr6 en marzo un nuevo fondo de inversion de renta fija a corto plazo, con la
idea de aprovechar la oportunidad que ofrece esta vocacidon inversora, atractiva oportunidad de
inversion para el ahorrador mas conservador, orientado a perfiles de riesgo bajo con el objetivo de
preservar capital y obtener una rentabilidad acorde con los tipos de activos en los que invierte.
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El ejercicio ha sido muy exigente en términos de gestion por todos los acontecimientos sefialados. La
gama de fondos de inversion Loreto Premium cierra el ejercicio con rentabilidades positivas en sus
dos clases:

Gama Loreto Premium | Clase: R Clase: 1
Renta Fija Mixta 7,10% 7,31%
Renta Variable Mixta 10,53% 10,98%
Global 8,22% 8,66%
Renta Fija Corto Plazo 2,38% (Gnica clase)

El patrimonio total gestionado a cierre de ejercicio asciende a 855 millones de euros, un 13% superior
con respecto al patrimonio gestionado al cierre del ejercicio anterior, debido, por una parte, a la
revalorizacion de los activos en gestion fruto del buen comportamiento de los mercados financieros y
de los buenos retornos obtenidos en la gama de fondos de inversion a través de una gestion activa, y,
por otra, al aumento en la captacion de inversores.

El niimero de participes ha aumentado un 36%, alcanzando los 794 participes a cierre de ejercicio, en
gran parte gracias al nuevo fondo creado, que ha aportado 117 participes en los ultimos nueve meses
del ejercicio.

Los datos economicos reflejan, a cierre de ejercicio, un resultado negativo de 125 mil euros, lo que ha
supuesto una mejora del 30% con respecto a 2022, con un incremento en su volumen de negocio de
un 5,3% y un aumento en el total de partidas de gasto en un 5,4%.

El numero de personas que componen la plantilla, a 31 de diciembre, es de 9, de las que 5 son mujeres
y 4 hombres. Hubo una baja a finales de octubre y, a primeros de noviembre, se incorpor6 un becario
en el Departamento de Relacion con Inversores y Desarrollo de Negocio.

Siguiendo el nuevo entorno regulatorio, la Sociedad cuenta con un plan de formacién anual para
empleados, con el objetivo de mantener el nivel profesional de equipo y mejorar la eficiencia que

ayuda a garantizar el mejor resultado en la gestion.

Los cursos realizados en el ejercicio han sido:

. Formacion continua en Asesoramiento Financiero
. Prevencion Blanqueo de Capitales y Financiacion del Terrorismo
. Normativa de Proteccion de Datos.

La sociedad tiene contratado, con distintas entidades, un servicio de analisis financiero sobre
inversiones, si bien el coste de este servicio no se repercute a los fondos de inversion.

Responsabilidad medioambiental y social

El proceso de inversion seguido por la Sociedad Gestora del fondo tiene en cuenta los riesgos de
sostenibilidad. Para ello, se utiliza una metodologia propia basada en ratings ASG por compaiiias de
calificacion, asi como informacion facilitada por proveedores externos. El riesgo de sostenibilidad de
las inversiones depende, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su localizacion
geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden
ocasionar una disminucion del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente
al valor liquidativo de la participacion. La Sociedad Gestora no toma en consideracion las incidencias
adversas sobre los factores de sostenibilidad, al no contar en la actualidad con un procedimiento para
el analisis de la informacion confiable y disponible, que permita cuantificar, con rigor, el impacto
previsible y real de las decisiones de inversion sobre cuestiones medioambientales, sociales, el respeto
de los derechos humanos y la lucha contra la corrupcion y el soborno. Las inversiones subyacentes a
los productos bajo gestion no tienen en cuenta los criterios de la UE para las actividades
medioambientalmente sostenibles.
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Politica de implicacion y ejercicio de los derechos politicos

La Sociedad tiene implementada una Politica de implicacion que describe como se realiza el
seguimiento de las sociedades europeas cotizadas en las que invierte, el proceso de didlogo con las
sociedades, la comunicacion y cooperacion con otros accionistas, el ejercicio de los derechos
asociados a las acciones, asi como la gestion de los conflictos de interés reales y potenciales derivados
de las distintas actividades de implicacion. Dicha politica se encuentra disponible en
www.loretoinversiones.com.

Durante el 2023, se han ejercitado los derechos de los valores en las posiciones de las carteras de los
fondos de inversion, como también en las carteras delegadas sobre siete compaifiias cotizadas.

La informacion sobre las principales actividades de implicacion llevadas a cabo en 2023 se detalla en
la Memoria Anual de Implicacion que la entidad gestora pone a disposicion de los participes a través
de su pagina web.

Actividades en materia de investigacion y desarrollo

En el periodo anual terminado el 31 de diciembre de 2023 la Sociedad no ha realizado inversiones en
materia de investigacion y desarrollo.

Adquisicion de acciones propias
La Sociedad no ha adquirido acciones propias a lo largo del ejercicio 2023.
Perspectivas para 2024

Sera un afio marcado por varios aspectos:

- Las urnas: alrededor de 70 paises celebraran elecciones este afio, aunque las de Estados Unidos
acaparan la mayor parte de los focos.

- Los bancos centrales trataran de adecuar su politica monetaria a la moderacion de la inflacion,
tratando de “equilibrar” los tipos reales y evitar que la politica monetaria sea excesivamente restrictiva.
Aunque la amenaza de una recesion parece alejarse, la inflacion mantiene alerta a los mercados y hay
grandes incdgnitas en torno a la evolucion de los tipos de interés en los proximos meses.

- La geopolitica se ha convertido en la principal fuente de riesgos en el mundo, los conflictos en
Ucrania y en Gaza se dilatan en un escenario global de tensiones y creciente competencia estratégica,
aspectos cada vez mas relevantes en el actual contexto de incertidumbre y desaceleracion econdmica.

Con estos escenarios, el nuevo ejercicio se vera con “optimismo contenido”.
Acontecimientos posteriores al cierre

Las tensiones geopoliticas siguen aumentando en Oriente Medio y alterando las cadenas de suministro
mundiales. Tras los ataques de los rebeldes en el Mar Rojo, las principales compaiiias navieras han
advertido retrasos en las entregas, siendo este uno de los factores del entorno macroecondémico que
estan en el punto de mira en este arranque de afio.

En cuanto a las reuniones de los bancos centrales, tanto la FED como BCE en su primera reunion de
aflo mantuvieron los tipos de interés oficiales de referencia con previsibles bajadas en 2024. El
horizonte empieza a despejarse, la economia mundial estd iniciando el descenso final hacia un
aterrizaje suave, con la inflacion que disminuye de forma constante y un crecimiento que resiste. No
obstante, el ritmo de expansion sigue siendo lento y podrian avecinarse turbulencias.

En este contexto, la Sociedad Gestora mantiene una supervision constante de la evolucion de la
situacion, con el fin de afrontar con éxito los eventuales impactos, tanto financieros como no
financieros, que pudieran producirse.





