laseme

awdctones Madrid 28007

Tel.: 91 504 41 68

INFORME DE AUDITORIA
DE CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO 2024 DE
ASTURIANA DE VALORES, S.A., S.L.C.A.V.

EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

N° CNMV: 31

Lasemer Auditores, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid Tomo 14.185, Libro 0, Folio 198, Seccidn 8, Hoja M-233412, Inscripcion 12
inscrita en el R.O.A.C. (Seccién Sociedades) con el nimero S 1.259, C.I.F.: B 82327446




INFORME




lasemer

W% Madrid 28007

Tel.: 91 504 41 68

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de ASTURIANA DE VALORES, S.A., SI1.C.AV.:

Opinion
Hemos auditado las cuentas anuales de ASTURIANA DE VALORES, S.A., SIC.A.V. (en adelante la Sociedad), que

comprenden el balance al 31 de diciembre de 2024, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio
neto y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinion

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

omos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de independencia, que
son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia seglin lo exigido por la normativa reguladora de la
ctividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni
han concurrido situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan
afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra
opinion.

Aspectos mds relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han sido considerados como
los riesgos de incorreccion material més 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 formacion de
nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Modo en el que se han tratade en la auditoria

Valoracion de la cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacién vigente, el objeto social
de las Instituciones de Inversién Colectiva (I.LC.) es la
captacion de fondos, bienes o derechos del piblico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u
otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcion de los
resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente descrita, el
Patrimonio Neto de ASTURIANA DE VALORES, S.A.,
SIC.AV. estd fundamentalmente invertido en
instrumentos financieros. La politica contable aplicable a la
cartera de inversiones financieras de la sociedad, se
encuentra descrita en la nota 3 de las cuentas anuales
adjuntas, y en la nota 5 de dichas cuentas anuales, se
encuentra detallada la cartera de inversiones financieras al
31 de diciembre de 2024,

Mediante el contrato de gestion firmado con la
sociedad Gestora, hemos obtenido un entendimiento
de los procedimientos y criterios empleados por la
sociedad Gestora en la determinacion del valor
razonable de los instrumentos financieros de la
sociedad (I.1.C.).

Adicionalmente, como parte de nuestros
procedimientos en el contexto de nuestra auditoria,
hemos realizado procedimientos sobre el registro,
presentacion y desglose, existencia, exactitud, corte,
totalidad, derechos y obligaciones y valoracion de la
cartera de inversiones financieras de la sociedad entre
los que destacan los siguientes:

Obtencion de confirmaciones de las Entidades
Depositarias de titulos
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Solicitamos a las Entidades Depositarias, en el

Identificamos esta area como el aspecto mas significativo a desarrollo de sus funciones de vigilancia, supervision,
considerar en la auditoria de la sociedad por la repercusion custodia y administracion para la Sociedad (1I1.C.),
que la valoracion de la cartera de inversiones financieras las confirmaciones relativas la existencia de la

tiene en el calculo diario de

u Patrimonio Neto y, por tanto, totalidad de los titulos recogidos en la cartera de
i inversiones financieras de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2024, Comparamos y conciliamos las
posibles excepciones o diferencias entre las
respuestas enviadas por las Entidades Depositarias y
los registros contables de la Sociedad (I.I.C.)
proporcionados por la entidad Gestora.

Valoracion de la cartera de inversiones
Comprobamos la valoracién de los titulos liquidos
negociados en mercados organizados que se
encuentran en la cartera de inversiones financieras de
la Sociedad al 31 de diciembre de 2024, mediante la
re-gjecucion de los caleulos realizados por la sociedad
Gestora y que figuran registrados en la contabilidad y
utilizando para ello valores fiables de mercado a la
fecha de analisis.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2024, cuya formulacién es
responsabilidad de los Administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra responsabilidad sobre el
informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas,
consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del
conocimiento de la entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacion distinta
de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e informar de si
el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos
en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

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

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del
patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad, de conformidad con el marco normativo de
informacién financiera aplicable a la entidad en Espafia, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control
interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a
fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los Administradores son responsables de la valoracién de la capacidad de la
Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segiin corresponda, las cuestiones relacionadas con
la empresa en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
Administradores tienen intencién de liquidar 1a 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 estin libres de
incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene nuestra opinién.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditorfa realizada de conformidad con la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia siempre detecte una incorreccion material
cuando existe. Las incorecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en
las cuentas anuales.

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

e Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error,
disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de
auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una
incorreccién material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya
que el fraude puede implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusion del control interno.
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»  Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinidn sobre la
eficacia del control interno de la entidad.

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

*  Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los Administradores, del principio contable de empresa en
funcionamiento y, baséndonos 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 informacién revelada en
las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de 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 informacién revelada,
y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran expresar la imagen
fiel.

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

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

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

En Madrid a siete de abril de dos mil veinticinco.
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Pagina: 2. ASTURIANA DE VALORES, S.A., SI1.CAV. Cuentas Anuales. Ejercicio 2024.
BALANCE AL CIERRE DEL EJERCICIO 2024
(Unidad de cuenta euro)
NOTAS
ACTIVO MEMORIA 31/12/2024 31/12/2023
B) ACTIVO CORRIENTE 22.300.147,90 22.860.990,91
I. Deudores 3y7 217.488,75 144.904,07
IL. Cartera de inversiones financieras 3y5 21.135.990,61 19.551.248,12
1. Cartera interior 1.516.211,08 919.049,02
1.2. Instrumentos de patrimonio 1.516.211,08 919.049,02
2. Cartera exterior 19.609.866,71 18.626.571,26
2.1. Valores representativos de deuda 2.928.292,55 1.788.943,81
2.2. Instrumentos de patrimonio 16.681.277,16 16.837.627,45
297,00 -
3. Intereses de lacartera de inversion 9.912,82 5.627,.84
IV. Tesoreria 3y6 946.668,54 3.164.838,72
TOTAL ACTIVO 22.300.147,90 22.860.990,91
NOTAS
PATRIMONIO YPASIVO MEMORIA 31/12/2024 31/12/2023
A) PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS 3,4y8 22.207.569,91 22.777.403,95
A-1) Fondos reembolsables atribuido a participes o accionistas 22.207.569,91 22.777.403,95
14.419.400,00 6.763.500,00
IIL. Prima de emisién 5.020.361,61 11.933.846,79
1.382.751,14 36.628.911,07
V. (Acciones propias) -1.509.214,04 -33.533.169,27
VL. Resultados de ejercicios anteriores - -2.546.835,53
VIIL Resultado del ejercicio 2.894.271,20 3.531.150,89
C) PASIVO CORRIENTE 3,9,10y1 92.577,99 83.586,96
III. Acreedores 74.321,22 74.245,08
V. Derivados 18.256,77 9.341,88
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 22.300.147,90 22.860.990,91
NOTAS
CUENTAS DE ORDEN MEMORIA 31/12/2024 31/12/2023
1. CUENTAS DE COMPROMISO 3ys 4.469.954,36 4.051.610,20
1.1. Compromisos por operaciones largas de derivados 4.469.954,36 4.051.610,20
2. OTRAS CUENTAS DE ORDEN 3,5y8 9.580.600,00 18.904.037,28
2.4, Capital nominal no suscrito ni en circulacién (SICAV) 9.580.600,00 17.284.500,00
2.5. Pérdidas fiscales a compensar - 1.619.537,28
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 14.050.554,36 22.955.647,48

Las notas de la memoria 1 a 13 adjuntas forman parte integrante
del balance al 31de diciembre de 2024




Cuentas Anuales. Ejercicio 2024. ASTURIANA DE VALORES, S.A., SI.C.A.V.

Pagina: 3.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024

(Unidad de cuenta euro)

L N -

NOTAS
MEMORIA 31/12/2024 31/12/2023
3,4,8,10y11

. Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

. Comisiones retrocedidas - -

. Gastos de personal - -
. Otros gastos de explotacién -392.099,11 -400.851,34
4.1. Comisién de gestion -261.810,20 -240.671,54
4.2. Comisién depositario -17.184,47 -17.866,76

4.3. Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -
44. Otros -113.104,44 -142.313,04

5. Amortizacion del inmovilizado material - -

6. Excesos de provisiones - -

7. Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
A.1) RESULTADO DE EXPLOTA CION -392.099,11 -400.851,34
8. Ingresos financieros 409.837,12 511.625,37
9. Gastos financieros -2.835,51 -2.567.88
10. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 1.691.530,05 2.963.755,31
10.1. Por operaciones de¢ la cartera interior 117.023,63 75.860,00
10.2. Por operaciones de la cartera exterior 1.574.506,42 2.887.895,31

10.3. Por operaciones con derivados -0,00 -

10.4. Otros - -
11. Diferencias de cambio -14.908,77 -8.589,53
12. Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 1.215.623,52 478.404,29

12.1. Deterioros - -
12.2. Resultados por operaciones de la cartera interior 15.723,15 65,05
12.3. Resultados por operaciones de la cartera exterior 1.666.496,91 877.445,19
12.4. Resultados por operaciones con derivados -466.596,54 -399.105,95

12.5. Otros - -
A.2)) RESULTADO FINANCIERO 3.299.246,41 3.942.627,56
A.3)) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 2.907.147,30 3.541.776,22
13. Impuestos sobre beneficios -12.876,10 -10.625,33
A.4.) RESULTADO DEL EJERCICIO 2.894.271,20 3.531.150,89

Las notas de la memoria 1 a 13 adjuntas forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de diciembre de 2024
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1.-

MEMORIA DEL EJERCICIO 2024

ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD.-

ASTURIANA DE VALORES, S.A., SI1.C.A.V., (en adelante, la Sociedad) se constituyd en Sama de Langreo
(Asturias) el 20 de agosto de 1974 y se encuentra acogida a lo establecido en Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversién Colectiva (I.I.C.), en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio por el que se aprueba el
Reglamento de la Ley de L1.C. y sus posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por
el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre y en la restante normativa especifica aplicable a las 1.I.C.

De conformidad con lo establecido en articulo 1.2 del R.D. 1.082/2012, de 13 de julio por el que se aprueba el
Reglamento de la Ley de LL.C. su objeto social exclusivo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico
para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

El cédigo CNAE correspondiente a las actividades que constituyen el objeto social exclusivo de la Sociedad es el
6430.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en el Calle Serrano, 37 (28001) de Madrid.

La Sociedad est4 inscrita con el nimero 31 en el Registro Especial de Sociedades de Inversion de Capital Variable
(S.I.C.A.V.), en la categoria de armonizadas, dependiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Las acciones de la Sociedad estan admitidas a cotizacion en el Mercado BME MTF Equity (antes denominado
M.AB)), sistema organizado de negociaciéon autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al articulo 43 del vigente
Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado
de Valores y supervisado por la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CN.M.V.) en su organizacion y
funcionamiento.

La administracién de la Sociedad ha sido realizada por Andbank Wealth Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., inscrita en el Registro Especial de la Comisién Nacional del Mercado
de Valores con el nimero 237, entidad perteneciente al Grupo Andbank. La gestién estd delegada a Value Tree A.V,
S.A. inscrita en el Registro Especial de la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores con el niimero 100. Y el
depositario ha sido Banco Inversis, S.A., inscrita en el Registro Especial de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el nimero 211, sociedad participada al 100% por Banca March, S.A.

Al 31 de diciembre de 2024, la Sociedad no esté obligada, de conformidad con lo establecido en el articulo 42 del
Cédigo de Comercio, a formular cuentas anuales consolidadas por no ser sociedad dominante de un grupo de
sociedades, ni formar parte de un Grupo de Sociedades, seglin lo previsto en dicho articulo.

BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES.-

a) Imagen fiel:

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacién a la Sociedad, que es el
establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la C.N.M.V_, sobre normas contables, cuentas anuales
y estados de informacion reservada de las instituciones de inversién colectiva y que constituye el desarrollo y
adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de
Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion,
de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2024 y de los resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2024, que han
sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la Junta General
Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

b) Principios contables:

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

Los resultados y la determinacién del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la elaboracién de las cuentas
anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran
registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del valor razonable
de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos.
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A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacién disponible al cierre del
ejercicio 2024, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al
alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con
la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estdn sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (ver Nota 5), 1o que puede provocar
que el valor liquidativo de la accion fluctie tanto al alza como a la baja.

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

¢) Comparacion de la informacion:

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

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la comparacion entre las cuentas
anuales de los ejercicios 2024 y 2023.

d) Agrupacion de partidas:
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el patrimonio
neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en la medida en que sea significativa,
se ha incluido la informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e) Cambios en criterios contables:

Durante el ejercicio 2024 no se han producido cambios de criterios contables respecto a los criterios aplicados
al 31 de diciembre de 2023.

f) Correccién de errores:

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya supuesto
la reexpresidn de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2023.

g) Principio de empresa en funcionamiento y principio de devengo (Circular 3/2008 Norma 7° 1y 2):

Estas cuentas anuales del ejercicio 2024 se elaboran bajo la hipétesis de empresa en funcionamiento
considerando que la gestién de la Sociedad continuara en el futuro previsible, por lo que las normas contables
no se han aplicado con el objetivo de determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmision global
o parcial ni para una hipotética liquidaciéon. No obstante, dada la naturaleza especifica de las instituciones de
inversion colectiva (L1.C.) y su caracter abierto, las normas contables tendran como finalidad la determinacion
del valor liquidativo de las participaciones o acciones (ver nota 8).

Estas cuentas anuales reconocen los ingresos y gastos en funcién de su fecha de devengo y no conforme a su
fecha de cobro o pago.

h) Impacto medioambiental:

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el
patrimonio, la situacidén financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones medioambientales.

3.- NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION.-

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2024 y 2023 se han aplicado
los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion:
1. Clasificacion delos actives financieros:

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

e Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualquier
concepto 1o clasificable en los epigrafes detallados a continuacion, ostente la Sociedad frente a terceros,
incluyendo el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder
realizar operaciones en los mismos. La totalidad de los deudores se clasifican a afectos de valoracion
como “Partidas a cobrar”. Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” como su reversion, se
reconocen], en su caso, como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y
resultado por enajenaciones de instrumentos financieros-Deterioros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.
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il.

Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados

en cartera interior, cartera exterior, intereses de la cartera e inversiones morosas, dudosas o en litigio.

La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor

razonable con cambios en pérdidas y ganancias™:

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

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

o Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras LI.C.

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

o Derivados: incluye, entre otros, las diferencias por variaciones positivas de valor razonable en los
contratos de futuros y forwards, las primas pagadas por warrants y opciones compradas, pagos
asociados a los contratos de permuta financiera, asi como la parte implicita de instrumento derivado
de las inversiones en productos hibridos o estructurados.

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

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

¢ Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al requisito de liquidez, ya sea en la Entidad Depositaria, cudndo este sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluyen, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucién financiera
para poder desarrollar su actividad y las garantias recibidas, en su caso, por la Sociedad.

Clasificacion de los pasivos financieros:
Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracién en los siguientes epigrafes del
Balance:

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

Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestion, depdsito y otros gastos. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos
y partidas a pagar”.

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

Derivados: incluye, en su caso, el importe correspondiente a las operaciones con derivados financieros;
en particular, las primas cobradas en operaciones con opciones emitidas, las primas recibidas por
warrants vendidos, cobros asociados a los contratos de permuta financiera asi como las diferencias por
variaciones negativas de valor razonable de los instrumentos financieros derivados futuros, forwards y
los derivados implicitos de instrumentos financieros hibridos o estructurados. Se clasifican a efectos de
su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”.

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros:

Reconocimiento y valoracion de los actives financieros:

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

i
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Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Actives financieros a valor razonable
con cambios enpérdidasy ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacioén y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras-Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se valoran
por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacion.

Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (ver
apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente
(Circular 3/2008 Norma 11* 3.2):

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

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

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

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

Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
te6rico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién y, que subsistan en el momento de la
valoracion.

Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital riesgo:
su valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el ultimo valor
liquidativo disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociaciéon en un mercado o sistema
multilateral de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea
representativo. Para las inversiones en 1.I.C. de inversion libre, L.I.C. de 1.I.C. de inversion libre e 1I.C.
extranjeras similares, segtin los articulos 73 y 74 del R.D. 1.082/2012, de 13 de julio, se utilizan, en su caso,
valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estin negociados en mercados regulados; su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercado organizados
regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicaciéon de métodos o
modelos valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de
diciembre, dela Comisién Nacional del Mercado de Valores.




Cuentas Anuales. Ejercicio 2024. ASTURIANA DE VALORES, S.A.,SI.C.AV. Pagina: 9.

ii.

iii.

Reconocimiento y valoracidn de los pasives financieros:

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

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

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo por la L1.C. y pasivos
surgidos por venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos recibidos en garantia por la L1.C.
(con obligacién de devolver al liquidar el contrato), se atender4, en su caso, al valor razonable de los activos
a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o restitucion de los activos adquiridos bien
temporalmente o bien recibidos en garantia.

Técnicas de valoracién:

La principal técnica de valoracién aplicada por la Gestora de la Sociedad en la valoracion de los instrumentos
financieros valorados a valor razonable es la correspondiente a la utilizacién de cotizaciones publicadas en
mercados activos. Esta técnica de valoracion se utiliza fundamentalmente para valores representativos de
deuda publica y privada, instrumentos de patrimonio y derivados, en su caso.

En los casos donde no puedan observarse datos basados en parametros de mercado, la Gestora de la Sociedad
realiza su mejor estimacion del precio que el mercado fijaria, utilizando para ello sus propios modelos
internos. Para realizar esta estimacion, se utilizan diversas técnicas, incluyendo la extrapolacion de datos
observables del mercado. La mejor evidencia del valor razonable de un instrumento financiero en el momento
inicial es el precio de la transaccion, salvo que el valor de dicho instrumento pueda ser obtenido de otras
transacciones realizadas en el mercado con el mismo o similar instrumento, o valorarse usando una técnica
de valoracién donde las variables utilizadas incluyan s6lo datos observables en el mercado, principalmente
los tipos de interés. Para estos casos, que se producen fundamentalmente en determinados valores
representativos de deuda privada o dep0sitos en entidades de crédito, en su caso, la principal técnica usada a
31 de diciembre de 2024 por el modelo interno de la Sociedad Gestora para determinar el valor razonable es
el método del “valor presente”, por el que los flujos de caja futuros esperados se descuentan empleando las
curvas de tipos de interés de las correspondientes divisas. Generalmente, las curvas de tipos son datos
observables en los mercados. Para la determinacion del valor razonable de los derivados cuando no hay
cotizaciones publicadas en mercados activos, la Gestora de la Sociedad utiliza valoraciones proporcionadas
por las contrapartes del instrumento derivado, que son periddicamente objeto de contraste mediante
contravaloracion, utilizando distintas técnicas como los modelos de “Black—Scholes”, “Montecarlo” o
similar, que de la misma manera emplea datos observables del mercado para obtener variables como bid—
offer spreads, tipos de cambio o volatilidad.

Por tanto, el valor razonable de los instrumentos financieros que se deriva de los modelos internos
anteriormente descritos tiene en cuenta, entre otros, los términos de los contratos y los datos observables de
mercado tales como tipos de interés, riesgo de crédito o tipos de cambio. En este sentido, los modelos de
valoracion no incorporan subjetividad significativa, al poder ser ajustadas dichas metodologias mediante el
calculo interno del valor razonable y compararlo posteriormente con el precio negociado activamente.

¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros:

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros estd condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros, como es el caso de las ventas
incondicionales (que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor
razonable en la fecha de la recompra, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia
entre la contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su inversion
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.



Pagina: 10.

ASTURIANA DE VALORES, S.A., S1.C.A.V. Cuentas Anuales. Ejercicio 2024.

Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido: ventas de
activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas un interés, contratos
de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de devolver los mismos o similares activos
u otros casos analogos. En estas situaciones, el activo financiero transferido no se dara de baja del balance y
se continuard valorando con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por el contrario, se
reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe inicial igual al de la contraprestacion
recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia financiera,
a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los activos en garantia,
en cuyo caso se¢ dardn de baja. El valor de los activos recibidos, prestados o cedidos en garantia se
reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la L1.C.” o “Valores aportados
como garantia por la L.1.C.” en las cuentas de orden del balance.

Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, este se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los
flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios
que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han
extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren.

d) Contabilizacién de operaciones (Circular 3/2008 Norma 19%):

i

ii.

iii.

Compraventa de valores al contado:

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado de
divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras” interior o exterior, seglin corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y el resultado
de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “12. Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros, 12.2. Resultados por operaciones de la cartera interior o 12.3. Resultados por
operaciones de la cartera exterior” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Compraventa de valores a plazo:

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes “1.1. Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “1.2. Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas
de orden, por el importe nominal comprometido y segin su naturaleza compra, operacion larga y venta,
operacion corta.

En los epigrafes “12. Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros, 12.4.
Resultado por operaciones con derivados” o “10. Variaciéon del valor razonable en instrumentos
financieros, 10.3. Por operaciones con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado
0 no, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de
estos contratos.

No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios ¢n el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “11. Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre el
resultado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2024.

La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, seglin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién, excepto en el caso de
compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra, en su caso, en los epigrafes
“Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segin su saldo del balance, hasta la
fecha de su liquidacion.

Adquisicion temporal de activos:

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

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “10. Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros, 10.1. Por operaciones de la cartera interior ¢ 10.2. Por operaciones de la cartera exterior”.
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iv. Contratos de futuros, opciones y warrants:

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de su
contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes “1.1.
Compromisos por operaciones largas de derivados” o “1.2. Compromisos por operaciones cortas de
derivados” de las cuentas de orden, segin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos en efectivo
depositados en concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en
los mismos. El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra, en su caso, en ¢l epigrafe
“2.3. Valores aportados como garantia por la IIC” de las cuentas de orden.

En los epigrafes “12. Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros, 12.4 Resultados
por operaciones con derivados” o “10. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros, 10.3. Por
operaciones con derivados”, dependiendo de la realizacidn o no de la liquidacion de la operacién, se registran
las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos de
derivados. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o
exterior del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién. En aquellos
casos en que el contrato de derivados presente una liquidacion diaria, las correspondientes diferencias se
contabilizaran en la cuenta “12. Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros, 12.4
Resultados por operaciones con derivados™ de la cuenta de pérdidas y ganancias. En el caso de operaciones
de derivados sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracidn inicial o posterior
del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por
diferencias.

v. Garantias recibidas por la Sociedad:

Cuando existen valores recibidos en garantia por la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de estos
se registra en el epigrafe “2.3. Valores recibidos en garantia por la IIC” de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores recibidos en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos (ver Nota 3 b) ii). Cuando lo que se recibe en garantia es efectivo se registra en el
epigrafe “Tesoreria” del balance.

e) Periodificaciones (activo y pasivo):

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que se
devengaran en el siguiente ejercicio. No incluyen los intereses devengados de cartera, que se recogen en el
epigrafe “II. Cartera de inversiones financieras, 3. Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance.

Instrumentos de patrimonio propio (Circular 3/2008 Norma 15%:

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital que, se
registran en el epigrafe ““A) Patrimonio atribuido a participes o accionistas, A-1) Fondos reembolsables atribuidos
a participes o accionistas, I. Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las L.1.C., el capital de las Sociedades de Inversion
de Capital Variable (S.1.C.A.V.) es variable dentro de los limites del capital inicial y el capital maximo fijados
estatutariamente.

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus propias acciones, se registra con signo negativo por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “A) Patrimonio atribuido a participes o accionistas, A-
1) Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas, V. Acciones Propias” del balance. La amortizacién
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas acciones y
cargindose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el nominal de las
acciones amortizadas en la cuenta “A) Patrimonio atribuido a participes o accionistas, A-1) Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas, IV. Reservas” del balance. Respecto a la puesta en
circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la contraprestacion recibida en
la colocacion o enajenacién y el valor nominal (en el caso de acciones puestas en circulacion por primera vez) o
valor razonable (en el caso de acciones previamente adquiridas por la Sociedad) de dichas acciones, se registraran
en las cuentas del patrimonio “IIT. Prima de emisién”, sin que en ningin caso, se imputen en la cuenta de pérdidas
y ganancias.

Los gastos y costes de transaccién inherentes a estas operaciones, en caso de que existan, se registraran
directamente contra el patrimonio como menores reservas.
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos (Circular 3/2008 Norma 18%):

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

i. Comisiones y conceptos asimilados:
Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “2. Comisiones
retrocedidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
Las comisiones de gestién, de depdsito, prestacion de analisis financiero, asi como otros gastos de gestion
necesarios para que la Sociedad realice su actividad se registran, segiin su naturaleza, en el epigrafe “4. Otros
gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones pagadas
a intermediarios, se registran, en su caso, el epigrafe “9. Gastos financieros™ de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta. Salvo en el caso de las comisiones de liquidacion satisfechas al depositario que se registran
en el epigrafe “4. Otros gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Ingresos por intereses vy dividendos:

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “II. Cartera de inversiones financieras, 3. Intereses
de la Cartera de Inversién” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“8. Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe “8.
Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a percibirlos
por la Sociedad.

iii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros:

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado, producido en el ejercicio, se registra en el epigrafe “12. Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros” y el no realizado en el epigrafe “10. Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros”, respectivamente y segiin su naturaleza, de 1a cuenta de pérdidas y ganancias de la
Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.1)).

No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las variaciones de valor razonable, procedentes
de activos enajenados durante el ejercicio 2024 que se registran en el epigrafe “12. Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, son las producidas desde la
fecha de adquisicién, aunque ésta sea anterior al inicio del ejercicio (con el consiguiente registro
compensatorio en el epigrafe “10. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros™), sin que dicho
tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre el resuitado de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2024.

iv. Ingresos y gastos no financieros:
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

h) Impuesto sobre Beneficios:

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

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

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

En caso de que existan derechos a compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan lugar
al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningin caso y sélo se reconocerin mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que
pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “2.5 Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de
orden de la Sociedad (Circular 3/2008 Norma 17%).
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Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; los activos por impuesto diferido sdlo se
reconocen si existe probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos activos.

La cuantificacién de dichos activos y pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el
momento de su reversion. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se produciran los
correspondientes ajustes de valoracion.

i) Transacciones en moneda extranjera (Circular 3/2008 Norma 16%):

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

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

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por su
importe neto, en el epigrafe “11. Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de
partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros, las
diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion (ver
Nota 3.g.iii).

j) Operaciones vinculadas:

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los articulos
138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de las distintas funciones
dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas
operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda
surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un procedimiento interno formal
para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a precios o
en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes
periodicos registrados en la C.N.M.V. incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas
realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacién, comisiones retrocedidas con origen
en las L.I.C. gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora de la Sociedad, el importe
de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por
compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo al que pertenece la
Sociedad Gestora.

4.- DISTRIBUCION DE RESULTADOS.-

La propuesta de distribucion del resultado del gjercicio 2024 que el Consejo de Administracion de la Sociedad
sometera para su aprobacion a la Junta General Ordinaria de Accionistas y la distribucion ya aprobada del ejercicio
2023 son las siguientes:

BASE DEL REPARTO IMPORTES
31/12/2024 31/12/2023
Resultado de cada ejercicio (Beneficios) ........cceeevevueeenvecennnnnnn. 2.894.271,20 3.531.150,89
TOTALES ...ttt 2.894.271,20 3.531.150,89
DISTRIBUCION
A compensar resultados negativos de ejercicios anteriores ........ - 2.546.835,53
Areservalegal ... 289.427,12 -
A 1eSerVa VOIUNTATIA ...ceeiei i iecereieee et e st e eeeesstenereesereenearannes 2.604.844,08 984.315,36
TOTALES ...ttt 2.894.271,20 3.531.150,89

Los resultados de los ejercicios 2024 y 2023 son netos de impuestos. No se han distribuido dividendos a cuenta
durante los ejercicios 2024 ni 2023.

Segun establece el Art. 273 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital la sociedad no podra destinar
los resultados positivos al reparto de dividendos sin compensar previamente los resultados negativos de gjercicios
anteriores: “Una vez cubiertas las atenciones previstas por la Ley o los estatutos, s6lo podran repartirse dividendos
con cargo al beneficio del ejercicio, o a reservas de libre disposicion, si el valor del patrimonio neto no es o, a
consecuencia del reparto, no resulta ser inferior al capital social. A estos efectos, los beneficios imputados
directamente al patrimonio neto no podran ser objeto de distribucidn, directa ni indirecta. Si existieran pérdidas de
ejercicios anteriores que hicieran que ese valor del patrimonio neto de la sociedad fuera inferior a la cifra del capital
social, el beneficio se destinara a la compensacion de estas pérdidas.”
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5.- CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS (ACTIVO CORRIENTE).-

a)

b)

©)

Deposito de los titulos y garantias:

Los valores mobiliarios, activos y pasivos financieros que integran la cartera de inversiones financieras de la
Sociedad se encuentran depositados en Banco Inversis, S.A. que como Entidad Depositaria se encarga de las
funciones de vigilancia y supervision de la sociedad (ver Notas 1 y 10) ), excepto las acciones EV Motors, S.A.

Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en
garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente habilitadas para el
gjercicio de esta funcion (art. 30 Ley de LI.C.).

Operativa:

Las compras y ventas de valores mobiliarios y activos financieros de la cartera de inversion se han efectuado en
bolsas de valores o ¢n otros mercados o sistemas organizados de negociacién que cumplen los requisitos legales
establecidos en la normativa vigente aplicable como LI.C. para calificar los instrumentos como activos aptos
para la inversion

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esté dirigida al establecimiento de mecanismos
necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el riesgo de tipo de
interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi como a los riesgos
de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece una serie de
coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la Sociedad Gestora de la
Sociedad. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esté sujeta la Sociedad:

1. Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una tnica 1.I.C. mencionadas en el articulo 48.1.c) y
d) del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las LI.C.
cuya politica de inversion se base en la inversion en un Unico fondo. Asimismo, la inversién total en LI.C.
mencionadas en el articulo 48.1.d), no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

ii. Limite general ala inversidn en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el 5%
del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los emisores
en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar ampliado al 35%
cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea,
una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espaifia sea miembro o por
cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada por una agencia especializada en
calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar
el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene
invertido més del 35% del patrimonio. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién
Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses
en el caso de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las
que se supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio de la Sociedad.

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

iii. Limite general a la inversion en derivados:

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

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas en
operaciones estructuradas, en ningin caso podran superar el 10% del patrimonio de la Sociedad.

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

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros,
obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del
principal e intereses y depésitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% de
patrimonio de la Sociedad.
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Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depésitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% de patrimonio de la Sociedad.

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados deberd tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacidn
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se excluiran
los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla con los requisitos
establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econdmico se consideran un inico emisor.

iv. Limites a la inversion en valores no cotizados:
Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre transmision.

Queda prohibida la inversion de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes a
su grupo o al grupo de su Sociedad Gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su patrimonio
en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podrd tener mas del 4% de su
patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo.

v. Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicién de
activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la C.N.M.V. No se tendran en cuenta, a estos
efectos, los débitos contraidos en la compra de activos financieros en el periodo de liquidacion de la operacion
que establezca el mercado donde se hayan contratado (Nota 3.d)).

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

d) Riesgo de crédito:

e)

)

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversi6én y concentracidn de riesgos antes descritos.

La politica de control de riesgo de crédito que lleva a cabo la Sociedad consiste en la definicion y monitorizacion
periddica de limites internos que, en funcion de la vocacion inversora de la IIC, estipulan, entre otros aspectos,
rating minimo de inversidn y rating medio de la cartera, exposicién maxima por emisor y rating, exposicion
maxima por tramos de rating, etc.

Riesgo de liquidez:

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los requisitos de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los requerimientos
de sus accionistas.

En concreto, la politica de control del riesgo de liquidez que lieva a cabo la Sociedad consiste en la definicion y
monitorizacién periddica de limites internos que, de acuerdo con la vocacion inversora de la IIC, estipulan, entre
otros parametros, el porcentaje minimo de liquidez (tesoreria y repo) de las carteras y su exposicién méaxima a
activos poco liquidos.

Riesgo operacional:

El aquel que puede provocar pérdidas como resultado de errores humanos, procesos internos inadecuados o
defectuosos, fallos en los sistemas o como consecuencia de acontecimientos externos.

Riesgo de mercado:

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como

consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado.

Los factores de riesgo mas significativos podrian agruparse en los siguientes:

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

1i. Riesgo de tipo de cambio: La inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

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

La politica de control de riesgo de mercado que lleva a cabo la Sociedad consiste en la definicién y
monitorizacion periddica de limites internos que, en funcién de la vocacion inversora de la IIC, estipulan, entre
otros criterios, las bandas de exposicion méaxima y minima de la carteras a renta variable y a renta fija, la
exposicion a divisas o los rangos de exposicion a riesgo de tipos de interés (duracion).

El detalle de 1a cartera de inversiones financieras de la Sociedad al 31 de diciembre de 2024 es el siguiente:
Se detalla la naturaleza o tipo de los activos, la cartera interior y exterior (indicando la divisa), los intereses
periodificados y en su caso, los plazos de vencimiento de los activos financieros y el tipo de interés.
Numero de Clase de valores Valoracién a 31/12/2024 | Periodificacion
del rendimiento
Titulos  |Nombre Vto. / Divisa Cotizacién (1) | Importes
ACCIONES COTIZADAS CART ERA INTERIOR:
56.800 ACERINOX MC 9,450 536.760,00
15.200 CELLNEX TELECOM MC 30,510 463.752,00
58.337 EVMOTORS MAB 8,840 515.699,08
Total acciones cotizadas cartera interior m
RENTA FIJA PRIVADA COTIZADA CARTERA EXTERIOR:
0,200 M. B. BANCO SANTANDER 3,250% 04/04/2026 EUR 99,310% 198.620,06 6.933,97
0,200 M. B. AKERBP ASA 1,125% 12/05/2029 EUR 86,146% 172.292,58 12.015,56
0,200 M. B. BAT INTERNATIONAL FINANCE PLC 2,25% 16/01/2030 EUR 143,631% 287.261,42 -91.482,14
0,200 M. B. BAYER AG 1,375% 06/07/2032 EUR 81,220% 162.440,8% 7.635,14
0,200 M. B. BLACKSTONE PROPERTY PARTNERS 1,750% 12/03/2029 EUR 86,398% 172.796,00 16.119,18
0,200 M. B. EURONET WORLDWIDE INC. 1,375% 22/05/2026 EUR 92,200% 184.399,79 12.108,35
0,200 M. B. INTERCONTINENTAL HOTELS2,125% 15/05/2027 EUR 96.,242% 192.484,20 7.493,88
0,200 M. B. LANXESSAG 0,625% 01/12/2029 EUR 81,273% 162.545,07 12.058,25
0,200 M. B. PROSUSNV 1,288% 13/07/2029 EUR 83,637% 167.274,94 14.999,78
0,200 M. B. STELLANTISNV 0,750% 18/01/2029 EUR 85,673% 171.345,38 12.030,85
1,200 M. B. BNP 2029 17/12/2029 usD 91,178% 1.056.832,22
Total renta fija privada cotizada cartera exterior 2.928.292,55 9.912,82
ACCIONES COTIZADAS CART ERA EXTERIOR:
5.160 ORACLE usD 166,640 830.544,19
3.000 AMAZON.COM USD 219,390 635.728,77
18.800 DIAGEO ORD. CONS. GBP 25,376 577.067,31
10.340 CHARLES SCHWAB CORP. UsD 74,010 739.170,68
3.095 APPLIED MATERIALSINC uUsb 162,630 486.177,77
1.790 ROCHE HOLDING AG CHF 255,514 486.770,26
3.480 CHEVRON CORP. uUsb 144,840 486.857,14
1.245 MICROSOFT Ush 421,500 506.874,82
15.985 VEOLIA ENVIRONNEMENT EUR 27,110 433.353,35
17.980 UPM KYMMENE EUR 26,560 477.548,80
7.700 TOKYO ELECTRON LTD JPY 24.185,000 1.140.103,47
6.150 HEINEKEN EUR 68,700 422.505,00
38.942 EDP RENOVAVEIS EUR 10,040 390.977,68
875 META PLATFORMSINC uUsDb 585,510 494.852,94
8.560 PRYSMIAN SPA EUR 61,660 527.809,60
1.040 ASML HOLDING EUR 678,700 705.848,00
2.480 ALPHABET INC CLASSC uUsh 190,440 456.187,77
16.690 VONOVIA EUR 29,320 489.350,80
4.880 TAIWAN SEMICONDUCTOR SP ADR Usb 197,490 930.890,76
1.280 S&P GLOBAL INC UsD 498,030 615.742,68
6.985 AERCAP HOLDINGS NV UsD 95,700 645.672,27
239.400 XIAOMICORPORATION HKD 34,500 1.021.267,91
23.400 DAIICHISANKYO CO. LTD JPY 4.352,000 623.465,16
30.600 HITACHILTD JPY 3.937,000 737.554,79
35.600 RENESAS ELECTRONICS CORP. PY 2.046,500 446.035,26
13.100 SCREENHOLDINGS CO LTD JPY 9.490,000 761.105,67
40.500 SUGI HOLDINGSCO. LTD PY 2.467,500 611.814,31
Total acciones cotizadas cartera exterior 16.681.277,16
OPCIONES Y WARRANTS COMPRADOS CARTERA EXTERIOR:
MARGENES A LIQUIDAR INSTRUMENTOS FIN. DERIVADOS UsD 297,00
Total opciones y warrants comprados cartera exterior 297,00
TOTALCARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS 21.126.077,79 9.912,82
MC.: Mercado continuo, cotizacién en euros. MAB: Mercado BME Growth EUR: Inversion en euros.
USD: Inversion en ddlares americanos. GBP: Inversién en libras esterlinas. CHF: Inversion en francos suizos.
JPY: Inversién en yenes japoneses. HKD: Inversién en délares hongkoneses.

(1) Cotizacién en Euros, Divisa o %. Tasa interna de rentabilidad en activos monetarios, adquisicién temporal de activos y depdsitos con entidades de crédito.




Cuentas Anuales. Ejercicio 2024. ASTURIANA DE VALORES, S.A., SI.C.A.V. Pagina: 17.

i) Operaciones en Instrumentos Financieros Derivados:

La Sociedad ha efectuado operaciones en derivados, con el objetivo de inversién. El resultado de estas
operaciones viene detallado en la cuenta de pérdidas y ganancias, “10. Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, 10.3 Por operaciones con derivados™ “12. Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros, 12.4 Resultados por operaciones con derivados”.

Todas las operaciones se han negociado en mercados organizados.

Existian al 31 de diciembre de 2024, las siguientes posiciones en las “1. Cuentas de compromiso” de las cuentas
de orden, detallados por tipo de activo, subyacente y vencimiento:

Namero Tipo Subyacente Vencimiento Importe.
comprometido
35 Futuros forward divisas Divisa EUR/USD 125.000 USD 21/03/2025 4.469.954,36
Totales Compromisos por operaciones con instrumentos financieros derivados.................... 4.469.954,36

Existian al 31 de diciembre de 2023, las siguientes posiciones en las “1. Cuentas de compromiso” de las cuentas
de orden, detallados por tipo de activo, subyacente y vencimiento:

Nimero Tipo Subyacente Vencimiento conllglx'l:) (::;teeﬁ do
33 Futuros forward divisas Divisa EUR/USD 125.000 USD 15/03/2024 4.051.610,20
Totales Compromisos por operaciones con instrumentos financieros derivados.........c..o....... 4.051.610,20
6.- TESORERIA (ACTIVO CORRIENTE).-
La composicion del saldo del epigrafe “IV. Tesoreria” del activo del balance es la siguiente:
31/12/2024 31/12/2023
Cuentas bancarias en la Entidad Depositaria:

Banco Inversis, S.A., GUIOS......ccceveevvevreeireeeeereecreties e esvee e 910.316,05 3.008.063,63
Banco Inversis, S.A., divViSas .......cccoeviivviiivieiie e 33.910,70 151.849,64
Intereses de tESOTEITA. ... .uveieerereieeeeeeie e eeeeeeeeeeeeeeeeenesseienesenans 2.441,79 4.925.45
TOTALES ..ttt ettt et eerebeeeneeareenreerseenreenneeane 946.668,54 3.164.838,72

Los saldos positivos de la cuenta corriente en euros mantenida por la Sociedad han devengado durante los ejercicios
2024 y 2023 un tipo de interés de mercado referenciado al EONIA menos un diferencial.

7.- DEUDORES A CORTO PLAZO (ACTIVO CORRIENTE).-

La composicion del saldo del epigrafe “I. Deudores™ del activo del balance es la siguiente:

31/12/2024 31/12/2023

Inversiones vencidas pendientes de CODIO........cocvverevreeveecreerneennenns 2.000,94 -
Hacienda Pablica deudora:

Retenciones fiscales soportadas ejercicio anterior...................... 74.744,32 -

Retenciones fiscales soportadas en el ejercicio..........ccocveeeenenn.e. 54.748,53 74.744,32

Retenciones fiscales soportadas en el ejercicio devengadas........ 464,20 -

Retenciones fiscales soportadas eXteriores .......coueeveeeeuveeeeernnen. - 1.104,58
Depositos en garantias de operaciones con derivados...................... 85.530,76 69.055,17

TOtAlES ...ttt 217.488,75 144.904,07
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8.- PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS
FONDOS REEMBOLSABLES ATRIBUIDOS A PARTICIPES O ACCIONISTAS.-

a) Capital:

En el gjercicio 2024 1a Sociedad ha aumentado el capital social con cargo a reservas voluntarias, aumentando el
valor nominal de las acciones, que han pasado de un importe nominal de 15,03 euros a 100,00 euros por accion.
Se han dado de baja 1.360.000 acciones para fijar la nueva cifra de capital estatutario maximo.

En el epigrafe “I. Capital” del balance se recoge el capital inicial, asi como la parte del capital estatutario maximo
que ha sido suscrito con posterioridad.

A continuacién se describe la composicion del saldo de “Capital” al 31 de diciembre de 2024:

i. Capital, inicial y minimo:
La Sociedad tiene establecido su capital inicial y minimo en 2.400.000,00 euros, representado por 24.000
acciones, de 100,00 euros nominales cada una, nominativas, mediante anotaciones en cuenta. El capital
estatutario minimo de conformidad con el Reglamento de L.I.C. deberd estar integramente suscrito y

desembolsado desde el momento de la constitucion y no puede ser inferior a 2.400.000,00 euros (art. 80
Reglamento de L1.C.).

ii. Capital, estatutario maximo autorizado:

El capital estatutario maximo autorizado es de 24.000.000,00 euros representado por 240.000 acciones, de
100,00 euros nominales cada una. Reglamentariamente el capital estatutario maximo no puede ser superior a
diez veces el capital inicial y minimo.

iii. Capital, estatutario suscrito:

El capital social estatutario emitido es de 12.019.400,00 euros, representado por 120.194 acciones, de 100,00
euros nominales cada una, nominativas, mediante anotaciones en cuenta.

iv. Capital, acciones en circulacién propiedad de los accionistas:

E! capital social suscrito y desembolsado en circulacién, propiedad de los accionistas, al 31 de diciembre de
2024, era de 13.480.500,00 euros, representado por 134.805 acciones de 100,00 euros nominales cada una,
nominativas, mediante anotaciones en cuenta.

Con el siguiente detalle:

Numero de acciones Importes a valor nominal

31/12/2024 |1 31/12/2023 31122024 || 31/12/2023
Capital inicial ¥ MINIMO.........cocovvveeeereeriiriinircereneene 24.000 160.000 2.400.000,00 2.404.800,00
Capital estatutario SUSCTIO ..........c.crevrrevurreirnieirieereeieens 120.194 290.000 12.019.400,00 4.358.700,00
Cifra de “Capital” del balance... 144.194 450.000 14.419.400,00 6.763.500,00
- Acciones propias en cartera... -9.389 -292.295 -938.900,00 -4.393.193,85
Capital y acciones en circulacién
propiedad de 10S acCionistas.......c.ooceeeivieieieiienieieinenns 134.805 157.705 13.480.500,00 2.370.306,15

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 el niimero de accionistas de la Sociedad era de 126 y 120,
respectivamente.

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de
Capital Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo
la reconstitucién permanente del nimero minimo de accionistas (art. 6 Reglamento de LI.C.).

b) Prima de emision:

En el caso de puesta en circulacién de acciones de la sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas acciones,
seglin se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la sociedad, se
registran, en su caso, en el epigrafe “IIl. Prima de emision” del balance (ver Nota 3. f)).

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo,
5.020.361,61 euros, para ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanio a su
disponibilidad.
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¢) Reservas:

La composicion del saldo del epigrafe “IV. Reservas” del balance era la siguiente:

31/12/2024 31/12/2023
Reservalegal.......oooiiieieiiceecece et 1.382.779,59 1.382.779,59
Reserva VOIUNLALIA .......covvvvieivieeeieccee et -28.45 35.246.131,48
TO ALES ettt er b n b erenn 1.382.751,14 36.628.911,07

(*) Ajuste contable por la entrada en vigor de la Circular 3/2008.

i Reserva legal:

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan
beneficios en el ejercicio econémico deberan destinar un 10% del mismo a la Reserva Legal hasta que ésta
alcance, al menos, el 20% del Capital Social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que
el patrimonio neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra de Capital Social, en cuyo caso el beneficio se
destinara en primer lugar a la compensacion de dichas pérdidas, destinandose el 10% del beneficio restante
a dotar la correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el Capital Social en la parte que exceda del 10% del Capital
Social ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del
Capital Social, esta reserva solo podré destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan
otras reservas disponibles suficientes para este fin. El saldo de esta reserva al 31 de diciembre de 2024 es de
1.382.779,59 de euros y representa el 9,59% del Capital inicial mas el estatutario emitido (ver Nota 8 a)).

ii. Reserva voluntaria:
El saldo de esta cuenta es negativo en 28,45 euros.

d) Acciones propias adquiridas y vendidas en cada ejercicio y prima de emision:

e)

Numero de acciones Cambios en euros Importes
2024 [[ 2023 2024 || 2023 2024 [ 2023

Inicial, 1° de enero 292.295 285.696 114,724 112,965 33.533.169,27 32.273.732,73
COMmPras.......ccocevvecrerrerienne 25.395 20.523 151,027 138,835 3.835.322,21 2.849.311,09
Ventas a coste adquisicion y

amortizacion por

ampliacion de capital ......... -308.301 -13.924 -116,313 -114,182 -35.859.277.,44 -1.589.874,55
Final, 31 diciembre............. 9.389 292.295 160,743 114,724 1.509.214,04 33.533.169,27
Emisién nuevas acciones ... - - - - - -

Prima de emision de acciones, resultado de operaciones con acciones propias................ 6.913.485,18 356.561,15

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembolso o en cartera se encuentra en suspenso hasta
que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

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

Anualmente, la Junta General de Accionistas renueva la aprobacion de la autorizacién al Consejo de
Administracion, para la adquisicion derivativa de acciones propias del capital inicial, hasta alcanzar el méximo
de un 10% del capital social inicial, con una duracién maxima de un afio y siempre y cuando la adquisiciéon no
produzca el efecto de que el patrimonio neto resulte inferior al importe del capital social mas las reservas legales
o estatutarias indisponibles, conforme a lo dispuesto en el articulo 146 de la Ley de Sociedades de Capital.

Resultados de ejercicios anteriores:

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

Accionistas:

Al cierre de los ejercicios 2024 y 2023, no habia accionistas que fueran titulares de acciones que representasen
un porcentaje individual superior al 20% de la cifra de capital en circulacidn, porcentaje que se considera
participacidn significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversion
Colectiva.
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g) Valor liquidativo de la accién:
El célculo del valor liquidativo de la accién se ha efectuado de la siguiente manera:

31/12/2024 31/12/2023

CAPILAL ..ottt st sttt se et neseseeas 14.419.400,00 6.763.500,00
Prima de emiSiOn.......cc.eoeeveieriererenirreiseereicerecereereeeneneeeseneennes 5.020.361,61 11.933.846,79
RESCIVES ..ueeviiierieciiieeiste ittt sse e anes s senenes 1.382.751,14 36.628.911,07
= ACCIONES PIOPIAS.....evreererresreeeererreesaessressaesseessessmesseessnmsseeseeens -1.509.214,04 -33.533.169,27
Resultados de ejercicios anteriores.........cveverveeererverererrnesvesaeenaes - -2.546.835,53
Resultado del €Jercicio (2)....ouivvrrrrrvererercrienieniceeneeieseeiesre e 2.894.271,20 3.531.150,89
Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad (1)................ 22.207.569,91 22.777.403,95
Acciones en circulacion propiedad de los accionistas (8 a) iv.).. 134.805 157.705
Patrimonio por cada accion, valor liquidativo: (1)/(8 a) iv.)....... 164,738473 144,430449
Resultado del ejercicio por accion (2)/(8 @) iV.) .eveececerverveeniecnne 21,47 22,39
NUMeEro de aCCIONISLAS ... .ovevererereerireierrireresiesieaesieeene e 126 120

La determinacion del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo del valor tedrico de las correspondientes
acciones que lo componen, se realiza de acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008 de la
C.N.M.V., y sucesivas modificaciones.

9.- PASIVO CORRIENTE.-

La composicion del saldo del epigrafe “C) Pasivo corriente” del balance es la siguiente:

31/12/2024 31/12/2023

ComiSiOn de GESHION.........ccueveereenrieiernererereseereaeesresresrerereeneseseoraeenes 21.821,08 22.459,50
Comision de la Entidad Depositaria...........ccoevvervvverevererorerrerrerneeneenees 5.807,76 5.430,95
Gastos tasas C.INLMLV. Lt te e ee e e e e serea e e 1.039,44 3,80
AUAIEOTIA ...cvieiiiiiie ettt sb e be st e e b e sre e enees 3.916,20 3.104,20
Libro registro de aCCIoniStas ........ovvvveeveeveervesieesreesesisessseesesaesseseeesens 424,56 425,07
Gastos de admINIStIACION .......cooovviiveeeeeriieeeeereee e eeieeeeseeesetae e seraeeeens 350,91 351,19
Otros gastos periodificados......c.covvvvviveereeeecreneneeieeec e 14.313,67 27.910,36
Hacienda publica acreedora por retenciones practicadas.........c.......... 3.150,00 3.937,50
Hacienda publica, acreedora por Impuesto sobre Sociedades.............. 12.875,09 10.622,51
Hacienda publica, acreedora Impuesto Sociedades ejercicio anterior . 10.622,51 -
Pasivos financieros por instrumentos financieros derivados................ 18.256,77 9.341,88

TOtA1ES ..ottt ettt ee e s s ens 92.577,99 83.586,96

De acuerdo con lo establecido en la disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se
modifica la disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29
de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, y en
relacion a la informacién a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre aplazamientos de pago a
proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido en la Resolucién de 29 de enero de 2016
del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los
ejercicios 2024 y 2023 es inferior a 60 dias, estando dentro de los limites legales establecidos.

10.-INGRESOS Y GASTOS.-

Seguin se indica en la Nota 1, la administracion de la Sociedad estd encomendada a su Sociedad Gestora y la gestion
estd delegada a Value Tree AV, S.A. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada
momento, la Sociedad devenga como gasto (epigrafe “4.1. Comisién de gestion” de la cuenta de pérdidas y
ganancias) una comisién de gestion det 1,15% (aplicable desde el 1 de julio de 2024, anteriormente del 1,10%) sobre
el patrimonio diario, con un importe minimo de 8.000,00 euros y que se satisface mensualmente. Y se incluye una
comisién de administracién del 0,20% sobre el patrimonio diario de la Sociedad que se satisface trimestralmente.
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La Entidad Depositaria de la Sociedad (ver Nota 1) ha percibido por este servicio, y conforme a lo establecido
contractualmente en cada momento, una comisién anual calculada sobre ¢l patrimonio diario de la Sociedad que se
satisface mensualmente y ha representado el 0,05% (epigrafe “4.2. Comisién depositario” de la cuenta de pérdidas
y ganancias).

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, en su caso, al 31 diciembre de 2024 y 2023, se incluyen en
el saldo del epigrafe “C) Pasivo corriente, III. Acreedores” del balance (ver Nota 9).

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva
(modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva.

El 13 de octubre de 2016 entr6 en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la C.N.M.V. sobre las funciones de
los depositarios de LI.C. y entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la
regulacién de los depositarios de instituciones de inversién colectiva desarrollando el alcance de las funciones y
responsabilidades que tienen encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas
funciones.

Las principales funciones son:
1. Garantizar que los flujos de tesoreria de la Sociedad estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ninglin caso, la disposicion de los activos de la Sociedad se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

3. Separacion entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar posiciones
del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre de la
Sociedad.

5. Enelcaso de que el objeto de la inversion sean otras IIC, la custodia se realizara sobre aquellas participaciones
registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por aquel.

6. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la normativa y el folleto de la
Sociedad.

8. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del valor
liquidativo de las acciones de la Sociedad.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacion que la sociedad gestora, o en
su caso, los administradores de la Sociedad deban remitir a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de
conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de 1a realizacién de dicha funcién.

11. Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen las
reglas de liquidacién que rijan en los mercados o en los términos de liquidacidn aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos devengados
por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las 6rdenes de reinversion recibidas.

La sociedad auditora de las cuentas anuales ha devengado honorarios por su servicio profesional de auditoria por un
importe de 4.153,93 euros (importe con L.V.A.) en el ejercicio 2024. Este importe esta incluido en el saldo del
epigrafe 4. Otros gastos de explotacion, 4.3 Otros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias No se le ha retribuido por
ninglin otro concepto aparte del sefialado anteriormente ni a ninguna sociedad del mismo grupo de la entidad auditora
que pertenezca a la misma o a sus socios, o0 a cualquier otra sociedad con la que los auditores estén vinculados por
propiedad comin, gestion o control, directa o indirectamente.

La Sociedad no tiene empleados.



Pagina: 22. ASTURIANA DE VALORES, S.A.,, S1.C.AV. Cuentas Anuales. Ejercicio 2024.

11.-SITUACION FISCAL.-

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los gjercicios 2020 y siguientes.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las operaciones
realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a cabo las autoridades
fiscales para los afios sujetos a verificacién pueden dar lugar a pasivos fiscales de caricter contingente, cuyo importe
no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de los Administradores de la Sociedad, la
posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos contingentes es remota y, en cualquier
caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a las cuentas anuales de la
Sociedad. De acuerdo con 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 de cuatro afios.

La Sociedad goza de un régimen especial de tributacion en el Impuesto sobre Sociedades (Ley 27/2014 de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, modificada por Real Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que
se adoptan medidas en el 4mbito tributario dirigidas a la consolidacién de las finanzas piblicas y otras medidas
urgentes en materia social);

a) El tipo de gravamen aplicable a la Sociedad en el ejercicio 2024 es del 1%. Los miembros del Consejo de
Administracién consideran que cumple los requisitos establecidos en el articulo 29 de 1a Ley 27/2014 de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, donde se establece que a partir del 1 de enero de 2022, el requisito
de ntimero minimo de 100 accionistas a los efectos de aplicacion del tipo del 1% en el Impuesto sobre Sociedades
(conforme al articulo noveno de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre) s6lo computan como tales los titulares de
acciones por importe igual o superior a 2.500 euros, determinado de acuerdo con el valor liquidativo
correspondiente a la fecha de adquisicién de las acciones.

b) Exencién del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

En el epigrafe “I. Deudores” del activo del balance se recogen saldos deudores con la Administracién Piblica en
concepto de retenciones, pagos a cuenta del Impuesto sobre Sociedades y saldos pendientes de devolucidn del
impuesto sobre beneficios de ejercicios anteriores (ver Nota 7).

Cuando se generan resultados contables positivos, la Sociedad registra en el epigrafe “13. Impuesto sobre
beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en caso
de tenerlas, de la compensacion de las bases imponibles negativas fiscales pendientes de compensar y un pasivo que
se incluira en el apartado “III. Acreedores” del balance. No se contabilizaran en ningiin caso ingresos por impuesto
sobre beneficios en el caso de que la Sociedad obtenga resuitados negativos (ver Nota 3 h)).

El Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para los
periodos impositivos que se hayan iniciado el 1 de enero de 2012. En concreto, en el caso de existir bases imponibles
negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de quince a
dieciocho ejercicios. En el epigrafe “2.5 Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de orden “2. Otras cuentas
de orden” se recogen las pérdidas fiscales pendientes de compensacion al 31 de diciembre de 2024.

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacién del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base imponible
previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén de euros.
Articulo 26 de la Ley 27/2014 de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades.

Conciliacién del resultado en cada ejercicio con la base imponible del Impuesto sobre Sociedades:

31/12/2024 31/12/2023
Resultado contable antes de impuestos y base contable del
impuesto, de cada Jercicio.......ocvvreererrieecienieiinniiireii 2.907.147,30 3.541.776,22
Diferencias permanentes y temporales (aumentos / disminuciones). - -
Compensacion bases imponibles negativas ejercicios anteriores...... -1.619.734,68 -2.479.327,95
Bases imponibles fiscales ......cocvvrerreiveeieiieieenienr i 1.287.412,62 1.062.448,27

Cilculos del Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio:

31/12/2024 31/12/2023
Bases imponibles fiScales ........ccccvevreienrecrnininieccnie e 1.287.412,62 1.062.448,27
25% / 1% tipo de Zravamen.........c.ceceeveeeeerierecenimninie e sennenions 12.874,13 10.624,48
RetencCiones fISCALES .. .uvvrvveieiiieiiierecitiee e s cerrere s s renrrreseeessiarsseseaanees 129.492 85 74.791,33
CUOLA B AEVOIVET cvvviiiiiiiieiiieieireeteeinerireesaveseseesssrsaseeseseseseserarmnrsinse 116.618,72 64.166,85

Después de la liquidaciéon del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2024, la Sociedad no dispone de bases
imponibles fiscales negativas pendientes de compensar.



Cuentas Anuales. Ejercicio 2024. ASTURIANA DE VALORES, S.A., SI.C.A.V. Pagina: 23.

12.- OTRA INFORMACION.-

13.

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién:

El Consejo de Administracion ha devengado 45.000,00 euros en el gjercicio 2024 en concepto de dietas de asistencia
(45.000,00 euros en 2023), aprobado por la Junta General de Accionistas.

No existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y seguros de vida respecto a los miembros antiguos y
actuales del Consejo de Administracion, ni disfruta (el Consejo) de anticipos o créditos concedidos, avalados o
garantizados por la Sociedad.

Los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad manifiestan que ninguno de ellos o personas actuando
por su cuenta, han realizado durante el ejercicio 2024 operaciones con esta sociedad cotizada que sean ajenas al
trafico ordinario de la misma o realizadas en condiciones que no sean normales de mercado.

Informacioén exigida por los articulos 229 y 230 de Ia Ley de Sociedades de Capital (conflictos de interés):

Al cierre del gjercicio 2024 los Administradores de ASTURIANA DE VALORES, S.A., S.I.C.A.V., segtn se define
en la vigente Ley de Sociedades de Capital, no han comunicado a los demas miembros del Consejo de
Administracién situacién alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener (ellos o sus personas
vinculadas) con el interés de la Sociedad.

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

El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2024, se compone de seis hombres.

Por lo que hace referencia al resto de la informacién solicitada por la Ley de Sociedades de Capital en su articulo
260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos indicar que la misma no es de aplicacion a la Sociedad
pues no se encuentra en las situaciones contempladas por los apartados correspondientes de dicho articulo.

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

Y respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota “6.- Tesoreria” se indican las cuentas que
mantiene la Sociedad con el éste y en la Nota “5.- Cartera de inversiones financieras” se recogen las adquisiciones
temporales de activos y dep6sitos que se mantienen contratados con el mismo al 31 de diciembre de 2024.

ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE.-

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningun hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2024

Informe econémico y evolucién de los mercados

2024 ha sido un afio con desempefio positivo o0 muy positivo para la mayoria de los mercados financieros. Con
caracter general, el buen tono de las variables macroeconémicas no ha sido eclipsado por los riesgos geopoliticos
que a lo largo del afio se han venido presentando. Ni los procesos electorales varios, ni los conflictos bélicos
abiertos han supuesto amenazas duraderas para el apetito por el riesgo.

En el caso de EE.UU. nos encontramos con una economia en la que el ultimo dato de PIB (tasa trimestral
anualizada) se situd en el 3,1% con protagonismo creciente del consumo tanto piblico, como privado. Y una
economia que aunque veia repuntar la tasa de desempleo a lo largo de 2024 hasta situarse en el 4,1%, lo hacia en
una entorno de normalizacién del mercado laboral. Esa normalizacion sigue avanzando, pero se detectan niveles
de comportamiento de los salarios atin elevados para los estandares de la reserva Federal (+4,1% interanual),
especialmente en el segmento de servicios. Las encuestas de clima empresarial (PMI e ISM) han venido reflejando
una economia con dos caras: la manufacturera, mas débil con indicadores PMI por debajo de 50 y la de servicios,
mucho maés dindmicay que todo el afio ha estado en zona de expansion. Pero es que, en la segunda mitad de 2024,
¢l indicador PMI de servicios se ha mantenido sistematicamente entre el nivel 54 y 55 reforzando la idea de que
esta parte de la economia, la fundamental, goza de buenas perspectivas.

Quiza el punto de mayores dudas ha venido de la mano del comportamiento de los indicadores de precios que,
aunque han descendido a lo largo del afio, el IPC desde 3,4% al 2,9% y el PCE core desde ¢l 3,0% al 2,8%, estan
ralentizando su ritmo de mejora hacia los objetivos de largo plazo de la Reserva Federal (2%).

Junto a este dibujo es necesario mencionar el resultado del proceso electoral en EE.UU., que deja una nueva
administracién republicana en la que al menos durante los dos proximos afios Senado y Camara Baja estaran
controlados por Donald Trump (red sweep). Y con ello una accién politica que suena, en principio, reflacionista.
Se prevén varios shocks como resultado de las lineas esenciales del candidato: mantenimiento de los recortes
fiscales con crecimiento de la deuda y mantenimiento de déficit pablico significativo, control de la inmigracién
mas severo, avances en la desregulacion y, sobre todo, una politica arancelaria mas agresiva.

Atendiendo a este escenario, la Reserva Federal, ficl a su doble objetivo, ha rebajado la presion iniciando el ciclo
de bajadas de tipos en septiembre, que estaban en 5,50%-5,25%, para después de tres recortes consecutivos (50,
25 y 25 puntos basicos) llevarlos 4,50%-4,25%. Pero, el mensaje trasladado a raiz de los datos mas recientes ha
hecho que las expectativas de nuevas actuaciones en 2025 se hayan desdibujado. Y ha dado paso a la idea de que
los tipos podrian permanecer algo mas elevados durante mas tiempo.

Por su parte, la Zona Euro ha ido mejorando conforme ha avanzado el afio, pero, desde un nivel de partida muy
bajo. Si 2023 terminaba con un crecimiento del 0,0%, la Gltima lectura disponible nos llevaba hasta un +0,9%.
Todo ello con un desempleo que ha mejorado marginalmente hasta un 6,5% impulsado sobre todo por los paises
del sur, Espafia en particular. Francia y Alemania siguen siendo economias que muestran un comportamiento por
debajo de lo deseable. A Alemania le sigue pensado el mal comportamiento de China, la debilidad del sector
automovil y una energia mas cara de la que estaban acostumbrados a pagar antes de 2022. La Zona Euro tiene
ademas un problema de productividad respecto a EE.UU relevante.

Esta vision se complementa con el resultado de las encuestas PMI: muy débiles las lecturas manufactureras que
estan en zona contractiva (45,1); algo mejores las de servicios (51,6 en su Gltima lectura).

Por su parte los precios la Zona Euro han seguido normalizandose y el IPC ha caido en 12 meses desde el 2,9% al
2,4% y el IPC subyacente desde el 3,4% al 2,7%. El BCE ante la normalizacién de los precios ha llevado a cabo
cuatro bajadas de tipos llevando el tipo de la facilidad de depdsito desde el 4,0% al 3,0%. Pero, a diferencia de su
homoélogo americano, sigue manteniendo un discurso coherente con nuevas bajas de tipos de interés de hasta 100
p.b. a lo largo de 2025.

En La Zona Euro la dificil situacién fiscal y de gobierno en Francia y el proceso electoral en Alemania pueden ser
fuente de cierta volatilidad a corto plazo; pero, de la misma manera, una resolucién favorable de los problemas,
podria ser fuente de noticias favorables para dos pilares del crecimiento europeo. La Zona Euro atn cuenta con el
margen de unas tasas de ahorro claramente por encima de las tasas promedio de estos afios, otorgando, en caso de
recuperacion de la confianza de los consumidores, un combustible adicional para unos PIB deprimidos atin.
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Por su parte, China ha continuado pagando la debilidad estructural de su economia lastrada por la delicada
situacion del sector inmobiliario y la atonia de algunos socios comerciales tradicionales. A pesar de ello, y de
forma sorprendente, el PIB, en el +5,4% queda por encima de los objetivos de largo plazo de la administracion
china. La falta de un impulso fiscal relevante ha castigado al pais frente a los mercados, pese a que estos si han
contado un PBOC mas activo y que sigue luchando contra unos precios cercanos a cero (+0,1% interanual a cierre
de diciembre).

En este entorno, la renta variable ha producido, por segundo afio consecutivo retornos por encima de la media. El
S&P 500 ha subido un 23,3% de la mano de las 7 Magnificas (+66,9%) con NVIDIA a la cabeza de ambos indices
con una revaloracién de mas del 171%. El frenesi alrededor de la 1A ha seguido siendo un elemento relevante para
explicar el desempefio de los mercados. La contrapartida negativa ha sido la escasa amplitud del mercado. Otros
ganadores en EE.UU. han sido Broadcom (+110%) o Walmart (+74%). El resto de los indices norteamericanos
acaban por redondear el buen afio para estos activos: Nasdaq 100 +25%, Russell 200 +10,2% o S&P 500
Equiponderado +10,9%.

En Europa el EuroStoxx 50 se ha quedado en un exiguo +1,2% como resultado dei mal afio de Francia, el CAC 40
perdia un 8,6%. Ibex, +7,4% y DAX, +11,7% compensaban parcialmente esas caidas. Al hablar de valores en
Europa, la estrella ha sido SAP que repuntaba un +72% en el afio y los grandes bancos italianos, donde Unicredito
(+69%) y San Paolo Intesa (+59%) destacaban. En el lado negativo. Bayer, Kering o Stellantis caian mas de un
35% en 2024.

En renta fija, el crédito y el carry han empujado los retornos de la mayoria de los indices agregados. Asi, el crédito
de alto rendimiento high yield, superaba un retorno del +9% tanto a nivel global como paneuropeo. La duracion
so6lo jugd un papel mas relevante a final de afio y los bonos del tesoro americano fueron la excepcion rindiendo un
-3,6% en el afio. Los diferenciales de crédito se mantuvieron solidos todo el afio de la mano de unas dinamicas
econdmicas y empresariales favorables.

Finalmente, en el campo de otros activos sefialar el buen comportamiento del délar americano (+6,6%) y de la
libra esterlina (+4,8%) frente al euro. Mientras, entre las divisas perdedoras frente a la moneda dnica hay que
sefialar al yen que cedia mas de un 4% de su valor a lo largo del 2024.

Petroleo (-4,5%) y oro (+27%) representaron dos caras de una realidad en la que lo geopolitico no pasé factura al
oro negro, mientras que el metal amarillo se beneficiaba de las dudas sobre el comportamiento del sistema fiat a
largo plazo.

Pensando en 2025, el mercado debera gestionar el impacto de las decisiones de la administracion americana en
cada uno de los elementos que pueden condicionar las expectativas de crecimiento e inflacion, fundamentalmente
las relativas a la guerra arancelaria y ciertos aspectos geopoliticos.

Para la renta fija esperamos que los bancos centrales, desde el actual modo de esperar y ver, retomen sus bajadas
de tipos, si bien la palabra final la tendré la inflacién. En este entorno, de ligera desaceleracion en EE.UU. y lo que
parece un no deterioro europeo o chino adicional, podria dar un buen afio para los activos dentro de esta categoria.
El carry seguira aportando valor; pero, también la duracion.

En renta variable, ¢l frenesi de la IA parece que se moderara o al menos los beneficios de esta tematica se
extenderan a mas compaiiias de las que ha beneficiado en esto ultimos 24 meses. El resto de activos no deberian

de tener un mal comportamiento siempre que los beneficios empresariales mantengan su actual rumbo.

Asi, aunque se prevé un afio positivo para los activos de riesgo con la informacién de que disponemos hoy,
previsiblemente el retorno final por categorias de activos sera un poco méas moderado que el del bienio 2023-2024.

Caracteristicas y evolucion de 1a Sociedad

ASTURIANA DE VALORES, S.A., S.I.C.AV., es una sociedad de inversion global, que invierte en Renta
Variable y Renta Fija, tanto nacional como internacional de emisores publicos o privados de cualquier pais,
denominados en moneda euro o distinta al euro.

La rentabilidad de la Sociedad en el periodo ha sido del +14,06% (+15,09% en 2023). Al final del periodo el

nimero de accionistas era de 126 y el valor tedrico de cada accidn ascendia a 164,738 euros (144,430 euros al
cierre de 2023). El patrimonio total a esa fecha era de 22.207.569,91 euros (22.777.403,95 euros al cierre de 2024).
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Uso de instrumentos financieros por la sociedad

Dada su actividad, eluso de instrumentos financieros por la sociedad estd destinado a la consecucion de su objeto
social, ajustando sus objetivos y politica de gestion de los riesgos de precio, crédito, liquidez, sostenibilidad y
riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente (Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las modificaciones introducidas por la
Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus
posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de
octubre, por el que se reglamenta dicha ley, Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores y en la restante normativa aplicable) asi como a la politica de inversién establecida en su
folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (ver Nota 13 de la Memoria).

Gastos de investigacion y desarrollo y medio ambiente

Dado su objeto social, la Sociedad no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo.

En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2024 no existe ninguna partida
que deba ser incluida en el documento aparte de informacién medioambiental previsto en la Orden del Ministerio
de Justicia de 8 de octubre de 2001.

El proceso de inversion en activos tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad y est4 basado en anélisis propios y
de terceros. Para ello la sociedad gestora utilizard datos facilitados por proveedores externos. El riesgo de
sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su localizacion
geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una
disminucion del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor liquidativo de la IIC.

Las decisiones de inversién de la sociedad en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios de la
Unién Europea para las actividades econémicas medioambientalmente sostenibles.

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo largo del pasado ejercicio
2024, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucién de Inversién Colectiva sujeta a la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, reguladora de las Instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de
Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion
Colectiva de Capital Variable. En la Memoria se sefiala el movimiento de acciones propias que ha tenido lugar
durante el ejercicio 2024,

Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (ver Nota 9 de la Memoria).
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Cuentas Anuales. Ejercicio 2024.

Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administraciéon de ASTURIANA DE VALORES, S.A.,
S.I.C.A.V,, D. Santiago Antdén Casteleiro, con el visto bueno del Presidente del Consejo de Administracién para
hacer constar que tras la formulacién del balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto, la memoria y el informe de gestion, correspondientes al ejercicio anual cerrado el 31 de diciembre
de 2024, por todos los miembros del Consejo de Administracién en la reunién del dia 17 de marzo de 2025,
celebrada sin asistencia personal de sus miembros, celebrada por videoconferencia, han procedido a suscribir el
presente documento, compuesto de 27 paginas referenciadas con la numeracion de 1 a 27, ambas inclusive, impresas
en hojas por las dos caras, de lo que doy fe.

Madrid, 17 de marzo de 2025.

Secretario del Consejo de Administracién
No Consejero

D. Santiago Antén Casteleiro

Presidente Consejero

D. Julio Canga Fuentes

D. Francisco Canga Fuentes

Consejero

D. Juan Fombella Villaverde

Consejero

D. Lucas Monjardin Arbex

Consejero

D. Pedro Monjardin Arbex

Consejero

D. Joseba Unamuno Areitioaurtena




