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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de Stamvalor Inversiones, S..C.AV.,, S.A.:

Opinion =i

Hemos auditado las cuentas anuales de Stamvalor inversiones, 8.1.C.AV., $.A. (la Sociedad), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2024, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al gjercicio 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 terminado en dicha fecha, de conformidad con
el marco normativo de informacion 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 oﬂén

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

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria =
Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria

de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinion sobre estas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria
Cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacién vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacion de fondes, bienes o
derechos del plblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcién de los resultados colectives.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio atribuido a accionistas
de la Sociedad, esta fundamentalmente
invertido en instrumentos financieros. La
politica contable aplicable a la cartera de
inversiones financieras (en adelante, |a cartera)
de la Sociedad, se encuentra descrita en la
nota 4 de la memoria adjunta y el detalle de la
cartera, por tipo de activo, a 31 de diciembre
de 2024 se muestra en el balance adjunto.

Identificamos esta area como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria de la
Sociedad, por la repercusidn que la cartera
tiene en el calculo del valor liquidativo de la
misma.

Otra informacién: Informe de gestion

Stamvalor Inversiones, S.1.C.A. V., S.A.

Modo en el que se han tratado en la auditoria

A 31 de diciembre de 2024, la Sociedad
mantiene un contrato de gestion con Santander
Private Banking Gestion, S.A., S.G.1.I.C., como
Sociedad gestora.

Hemos cbtenido un entendimiento de los
procedimientos vy criterios empleados por la
misma, en la determinacién del valor razonable
de los instrumentos financieros de la Sociedad.

Adicionalmente, hemos realizado ciertos
procedimientos sobre la cartera de la Sociedad,
entre los que destacan los siguientes:

Obtencion de confirmaciones de la Entidad
depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad depositaria, las
confirmaciones relativas a la existencia de la
totalidad de los titulos recogidos en la cartera de
la Sociedad a 31 de diciembre de 2024, sin
encontrar excepciones o diferencias significativas
entre las respuestas recibidas de la Entidad
depositaria y los registros contables de la
Sociedad, propercionados por la Sociedad
gestora.

Valoracion de la cartera

Comprobamos la valoracion de |a totalidad de los
activos gue se encuentran en la cartera de la
Sociedad a 31 de diciembre de 2024, mediante la
re-ejecucion de los calculos realizados por la
Sociedad gestora y utilizando para ello valores
fiables de mercado a la fecha de analisis.

Al realizar dichas re-ejecuciones no se han
detectado diferencias significativas entre las
obtenidas en nuestros calculos y las valoraciones
registradas en la contabilidad de la Sociedad.

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 infegrante de

las cuentas anuales.



Stamvalor Inversiones, S.I1.C.AV., S.A.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre fa
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacidn 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, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con fa de las cuentas anuales del ejercicio 2024 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacién 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 situacién financiera y de los resultados de la Sociedad,
de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en Espafia, y
del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de
incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracioén de
la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segun
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencion de liquidar la
Sociedad ¢ de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

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

Seguridad razonable es un aito grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espaiia
siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude
o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman 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 nuesiro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

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



Stamvalor Inversiones, S.I.C.A.V., 8.A.

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

o 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 fa utilizacion, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinion 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 informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacion 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 mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.
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Stamvalor Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2024
(Expresado en euros)

ON56547395

ACTIVO 2024

2023

Activo no corriente -
Inmovilizado intangible -

Inmovilizado material -

Bienes inmuebles de uso propio -
Mobiliaric y enseres -

Activos por impuesto diferido

Activo corriente 12.854.673,04 12.109.845,91
Deudores 150.399,26 93.663,15
Cartera de inversiones financieras 11.073.588,52 10.941.947,62

Cartera interior §929.741,83 715.255,86
Valores representativos de deuda * -
Instrumentos de patrimonio 929.629,98 715.148,09
Instituciones de Inversion Colectiva 111,85 107,77
Depositos en Entidades de Crédito - =
Derivados - -
Otros -

Cartera exterior 10.143.846,69 10.226.691,76
Valores representativos de deuda - .
Instrumentos de patrimonio 9.409.006,53 9.419.758,75
Instituciones de Inversién Colectiva 734.840,16 806.933,01
Depasitos en Entidades de Crédito - -
Derivados - B
Otros -

Intereses de la cartera de inversion -

Inversiones morosas, dudosas o en litigio - =
Periodificaciones - -
Tesoreria . 1.630.885,26 1.074.235,14
TOTAL ACTIVO 12.854.673,04 12.109.845,91

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2024.
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Stamvalor Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2024
(Expresado en euros)

ON5654796

PATRIMONIC Y PASIVO

2024

2023

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

12.810.615,78

12.810.615,78

12.083.348,77

12.083.348,77

Capital

Participes

Prima de emisién

Reservas

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios antetiores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

{Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso
propic
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financiercs
Derivados
Periodificaciones

8.026.985,00
269.345,80

4.198.264,13
-620.272,95

936.293,80

44.057,26

44.057,26

8.026.285,00

261.504,33
3.870.340,14
-403.514,19
-1.612.096,88

1.940.121,37

26.487,14

26.497,14

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

12.854.673,04

12.109.845,91

CUENTAS DE ORDEN

2024

2023

Cuentas de compromiso
~ Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la lIC
Valores aportados como garantia por la [IC
Valores recibidos en garantia por la IC
Capital nominal no suscrito ni en circutacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

16.177.704,96

15.973.029,00
204.675,96

17.563.563,63

15.973.029,00
1.590.534,63

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

16.177.704,96

17.563.563,63

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2024,
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Stamvalor Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

~ TRES CENTIMOS
DE EURO

ON5654797

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2024
(Expresada en euros)

2024 2023
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva - 5.890,68
Gastos de personal - -
Ofros gastos de explotacion -154.955,56 -105.689,43
Comision de gestion -25.295,24 -22.352,89
Comisién de depositario -6.322,28 -5.586,37
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
QOtros -123.338,04 -77.750,17
Amartizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacién -154.955,56 -99.798,75
Ingresgos financieros 351.121,74 276.374,78
Gastos financieros -37.103,85 -34 911,26
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 520.161,05 1.600.226,73
Por operaciones de |a cartera interior 350.767,63 64.620,90
Por aperaciones de |a cartera exterior 169.393,42 1.535.605,83
Por operaciones con derivados - -
Otros - -
Diferencias de cambio 8.339,90 15.960,95
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 256.120,60 188.106,80
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 14.613,06 24.674,23
Resultadas por operaciones de la cartera exterior 241.507,54 163.432,57
Resultados por operaciones con derivados -
Otros -
Resultado financiero 1.098.639,44 2.045.758,00
Resultado antes de impuestes 943.683,88 1.945.959,25
Impuesto sobre beneficios -7.390,08 -5.837.,88
RESULTADO DEL EJERCIC!IO 936.293,80 1.940.121,37

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024.
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CLASE 8:

Stamvalor Inversiones, S.1.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2024
(Expresada en euros)

1. Actividad y gestion del riesgo
a) Actividad

Stamvalor Inversiones, 5.1.C.A.V., S.A., en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en Madrid ¢l 3 de
abril de 2002. Tiene su domicilio social en Calle Juan Ignacio Luca de Tena 11, Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversién de Capital Variable de la
Comisian Nacienal del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 2 de agosto de 2002 con el nimero
2.466, adquiriendo, a efectos legales, la consideracién de Sociedad de Inversion de Capital Variable a
partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas
modificaciones (en adelante “Ley 35/2003"), el objeto social de las Instituciones de Inversion Colectiva
es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en bienes,
derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento det inversor se
establezca en funcion de los resuitados colectivos.

La gestién, administracién y representacion de la Sociedad esta encomendada a Santander Private
Banking Gestidn, S.A., 5.G..I.C., sociedad participada al 99,99% por Banco Santander, S.A., siendo la
Entidad Depositaria de la Socledad Caceis Bank Spain, S.A. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar
determinadas funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion para la Sociedad, de
acuerdo con lo establecido en la normativa en vigor.

La Sociedad esta sometida a la normativa legal especifica de las Sociedades de Inversidén de Capital
Variable, recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas
modificaciones {en adelante “Real Decreto 1082/2012%), por el que se aprueba el Reglamento de la Ley
35/2003. Los principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

e Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de [a mencicnada Ley, de |2
denominacion Sociedad de Inversién Mobiliaria de Capital Variable y sus diferentes variantes, por
Sociedad de Inversion de Capital Variable.

« El capital minimo desembolsado deberd4 situarse en 2.400.000 euros. El capital estatutario méaximo
no podra superar en mas de diez veces el capital inicial.

« Elnimero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligado cumplimiento de la ley o de las
prescripciones del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, el capital o el nimero de
accionistas de una sociedad de inversion, o de uno de sus compartimentos, descendieran de los
minimos establecidos en el Real Decreto 1082/2012, dichas instituciones gozaran del plazo de un
afo, durante el cual podran continuar operando como tales.

e Las acciones representativas del capital estatutario maximo que no estén suscritas o las que
posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben mantenerse en cartera hasta que sean puestas
en circulacion por los érganos gestores. Las acciones en cartera deberan estar en poder del
Depositario, tal y como se menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012.
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« 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 ejercicio de esta funcion.

* Para gestionar la liquidez de la Saociedad, 1a Sociedad Gestora debera contar con sistemas internos
de control de la profundidad del mercado de los valores en que invierte considerando la negociacion
habitual y el volumen invertido, para procurar una liquidacion ordenada de las posiciones de la
Sociedad a través de los mecanismos normales de contratacion. Los documentos informativos de la
Sociedad deberén contener una explicacién sobre la politica adoptada a este respecto.

« So establecen unos parcentajes méaximos de obligaciones frente a terceros y de concentracion de
inversiones.

« La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a |a utilizacién de instrumentos derivados
por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo de contraparte.

La Sociedad Gestora y |a Entidad Depositaria, perciben una comision anual segan el siguiente detalle:

2024 2023
Comisién de gestion
Sobre patrimonio 0,20% 0,20%
Comision de depositaria
Sobre patrimonio custodiado 0,05% 0,05%

Durante el ejercicio 2023, la Sociedad ha recibido unos ingresos por retrocesion de comisiones que se
recogen en el epigrafe de Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva, de |a cuenta
de pérdidas y ganancias adjunta.

b) Gestidn del riesto

La paolitica de inversion de la Sociedad, asi como la descripcion de los principales riesgos ascciados, se
detallan en el folleto registrado y estan a disposicion del publico en el registro correspondiente de la
C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales riesgos a los que se
encuentra expuesta son los siguientes:

« Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debide a movimientos adversos en
los precios de mercado de los activos financieros en los que opera la Sociedad. Entre dichos riesgos,
los mas significativos son los tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos
que la Saciedad tenga en cartera.

¢ Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas potenciales debidas a
cambios en la capacidad o intencion de la contraparte de cumplir sus obligaciones financieras con
la Sociedad.



003 . EuRos ON5654801

CLASE 8 | TSR

LSS

Stamvalor Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2024
(Expresada en euros)

+ Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de realizar en el mercado
los activos en cartera.

« Riesgo operacional: aquel que puede provecar pérdidas como resultado de errores humanos,
procesos internos inadecuados o defectuosos, falios en los sistemas o como consecuencia de
acontecimientos externos.

+ Riesgo de sostenibilidad: se tiene en consideracion cuando la Sociedad promueve caracteristicas
medioambientales o sociales, como se recoge en el articulo 8 0 9 del Reglamento de la Unidn
Europea 2019/2088. Se considera todo acontecimiento o estado medioambiental, social o de
gobernanza que, de ocurrir, pudiera surtir un efecto material negativo sobre el valor de la inversion.
El proceso de inversion tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad y esta basado en analisis
propios. Para ello la Sociedad Gestora utiliza una metodologia propia y tiene en cuenta informacién
ASG publicada por las propias compafiias 0 emisores de los activos en los que invierte, asi como
“ratings” publicados por proveedores externos. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones
dependera, entre otros, de! tipo de emisor, el sector de actividad ¢ su localizacion geografica. De
este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una
disminucién del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor
liquidativo de la accion de la Sociedad.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a los
riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo operacional. En este sentido, el
control de los coeficientes normativos mencionados en el apartado 1.a) anterior, limitan la exposicién a
algunos de dichos riesgos.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han sido preparadas a partir
de los registros contables de ta Sociedad, habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en
materia contable que le son aplicables, con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su
situacion financiera y de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por la Junta de Accionistas de
la Sociedad, si bien los Administradores estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.

b) Princinios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios contables y de
clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de la C.N.M.V. y sucesivas
modificaciones. Los principios mas significativos se describen en |a Nota 4. No existe ningun principio
contable de aplicacién obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se
haya dejado de aplicar.

c) Comparabilidad
Las cuentas anuales af 31 de diciembre de 2024 se presentan atendiendo a la estructura y principios

contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V
3
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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 madificaciones contables que afecten significativamente a la comparacion entre
las cuentas anuales de los ejercicios 2024 y 2023.

d} Consglidacidn

La Sociedad, de acuerdo con el contenido del articulo 42 del Cédigo de Comercio, no forma parte de un
grupo de sociedades.

e} Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad han realizado estimaciones para
obtener la valoracién de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran
registrados en las cuentas anuales. Dichas estimaciones se refieren, principalments, al valor razonable
y a las posibles pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si los hubiera. Aun cuando
estas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la informacién existente en el
momento del calculo, acontecimientos futuros podrian obligar a medificarlas prospectivamente, de
acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo por accién de la Sociedad se vera afectado por las fluctuaciones
de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran producido en ejercicios
anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios 2024 y 2023.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance, la cuenta de
pérdidas y ganancias, ¢l estado de cambios en el patrimonio neto y esta memotia, estan expresadas en euros,
excepto cuando se indique expresamente.
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3. Propuesta y aprobacién de distribucién de resultados

El detalle de la propuesta de distribucion del resuitado del ejercicio 2024, por el Consejo de Administracién a
la Junta de Accionistas, asi como la aprobacion de la distribucién del resultado del ejercicio 2023, es la
siguiente:

2024 2023
Base de reparto
Resultado del ejercicio 936.293,80 1.940.121,37
936.293,80 1.940.121,37
Propuesta de distribucidn
Reserva legal 93.629,38 194.012,14
Reserva voluntaria 842.664,42 134.012,35
Compensacion de resultados de ejercicios anteriores - 1.612.096,88
936.293,80 1.940.121,37
4, Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacién de estas cuentas anuales han sido los
siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

En ta elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion de la Sociedad continuara
en el futuro previsible. Por tanto, |a aplicacién de las normas contables no esta encaminada a determinar
el valor del patrimonio a efectos de su transmisién giobal o parcial ni el importe resultante en caso de
su liguidacion.

b) Principic del devento

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del pericdo en que se devengan, con
independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

c) Deudores

La valoracién inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de
la transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de
transaccion que les sean directamente atribuibles.

La valoracién posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la
cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas
partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afic se valoran por su valor
nominal.
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Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos de
efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del
reconccimiento. Las correcciones valorativas por deterioro, asi como su reversion se reconocen como
un gasto ¢ un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como activos financieros a
valar razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los principales productos financiercs
recogidos en la cartera, asi como la determinacion de su valor razonable se describen a continuacion:

« Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor y que devengan
una remuneracion consistente en un interés establecido contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina por los precios
de cotizacion en un mercado, siempre y cuando este sea activo y los precios se obtengan de forma
consistente. Cuando no estén disponibles precios de cotizacion el valor razonable se corresponde
con el precio de la transaccion mas reciente siempre gue no haya habido un cambio significativo en
las circunstancias econémicas desde el momento de la transaccion.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se periodifican de
acuierdo con el tipa de interés efectivo y forman parte del resuitado del ejercicio.

« 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.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el cambio oficial de cierre
del dia de 1a fecha del balance, si existe, o inmediato habil anterior o &l cambio medio ponderado si
no existiera precio oficial de cierre.

« Depasitos en entidades de crédito; depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de crédito, a
excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de Tesoreria.

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la inversion a los tipos
de mercado vigentes en cada momento,

e Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor razonable se
establece en funcion del valor liquidativo o valor de cotizacion del dia de referencia. En el caso de
que para ei dia de referencia no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el altimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre,
Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre e
Instituciones de inversion Colectiva extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores liquidativos
estimados.

+ Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros y forwards, las
primas pagadas/cobradas por warrants y opciones compradas/emitidas, cobros o pagos asociados
a fos contratos de permuta financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.
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E| valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor razonable. Para los no
negociados en mercados organizados, la Sociedad Gestora establece un modelo de valoracién en
funcion de las condiciones especificas establecidas en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la
C.N.M.V., sobre operaciones con instrumentos derivados de las Instituciones de Inversion Colectiva.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio € irrecuperable de su inversion se daran de baja
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan, sustancialmente,
todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de estos.

e) Adauisicion v cesion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se contabilizan por el
importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los instrumentos subyacentes, en la cuenta de
acfivo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa como ingreso en la cuenta de
pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe de
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros.

La cesion en firme del activo adquirido temporalmerite se registra como pasivo financiero a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimanio cotizados se registran en el momento de su contratacién por el valor
razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaccidn explicitos
directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos activos se
refiejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o
diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros o de Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones
de la cartera interior o exterior, segun los cambios se hayan liguidado o no, utilizando coma contrapartida
la cuenta de Instrumentos de patrimonio, de |a cartera interior o exterior de! activo del balance.

a) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacién por el valor razonable
de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion.
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos activos se
reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o
diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de Deterioro y resuitado por enajenaciones de
instrumentos financieros o de Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones
de la cartera interior o exterior, segin los activos se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida
la cuenta de Valores representativos de deuda, de la cartera interior o exterior del activo del balance.

h} Qperaciones de derivados

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y hasta el momento de
cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en el epigrafe correspondiente de cuentas de orden,
por el importe nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de depésito cedido,
registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de Deudores del activo en el balance.

E| valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de orden en el epigrafe
de Valores aportados como garantia por la Institucién de Inversion Colectiva.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el epigrafe de Derivados
del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de la operacion.

La contrapartida de los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera, se registran
en el epigrafe de Derivados de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance,

seqln corresponda.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonabie de estos activos se
reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o
diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de Resultados por operaciones con derivados o de
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones con derivados segun €stos
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de Derivados, de la cartera interior o
axterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2024 y 2023, no se han realizado operaciones
de derivados.

i) Moneda extranjera

En ef caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las diferencias de cambio,
tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de
Diferencias de cambio.

Para el resto de las partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera de inversiones
financieras, las diferencias de cambio se tratan juntamante con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracian.
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i} Acciones propias y prima de emision

l.a adquisicion por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el patrimonio neto de
esta, con signo negativo, por el valor razonable de la contraprestacién entregada.

Las diferencias positivas o negativas que se producen entre la coniraprestacién recibida en |a colocacion
o enajenacién y el valor nominal o el valor razonable de dichas accicnes, segln se trate de acciones
puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad, se registraran en el
epigrafe de Prima de emision del patrimonio atribuido a accionistas.

Los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones se registran directamente contra el
patrimonio neta como menares reservas, netos del efecto impositivo, a menos que se haya desistido de
la transaccion o se haya abandonado, en cuyo caso se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el articulo 32.8 de la Ley 35/2003, se establece que la adquisicion por a Sociedad de sus acciones
propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las limitaciones
establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias en la Ley de Sociedades de Capital. Por
debajo de dicho capital minimo la Sociedad podra adquirir acciones con los limites y condiciones
establecidos en |a citada Ley de Sociedades de Capital.

k) Valor liquidativo de las accicnes

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

1} Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios, en cuyo célculo
se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas entre la base imponible del
impuesto y el resultade contable antes de aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por impuestos
diferidos solo se reconocen en la medida en que resulte probable que la Institucion disponga de
ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacidn de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan lugar al
reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninglin caso y sélo se reconocen mediante la
compensacion del gasto por impuesto con |a frecuencia del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas
fiscales que puedan compensarse se registran en el epigrafe de Cuentas de orden - Pérdidas fiscales
a compensar.
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5. Deudores

El desglose de los deudores, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, es el siguiente:

2024 2023
Administraciones publicas deudoras 110.436,82 65.501,63
Otros 39.962,44 28.161,52
150.399,26 93.663,15

El capitulo de Administraciones publicas deudoras recoge las retenciones sobre intereses y otros rendimientos
de capital mobiliario pendientes de liquidar a cierre del ejercicio correspondiente.

6. Acreedores

El desglose de los acreedores, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, es el siguiente:

2024 2023
Operaciones pendientes de liquidar 14.308,71
Administraciones publicas acreedoras 21.145,08 17.269,37
Otros 8.603,47 0.227,77
44.057,26 26.497,14

El capitulo Operaciones pendientes de liquidar recoge las operaciones de compra de activos pendientes de
fiquidar a cierre del ejercicio correspondiente.

El desglose del capitulo Administraciones piblicas acreedoras, es el siguiente:

2024 2023
Impuesto sobre beneficios 7.390,08 5.837,88
Otros 13.755,00 11.431,49
21.145,08 17.269,37

El capitulo de Acreedores - Otras reccge, principaimente, el importe de las comisiones de gestion y depositaria
pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente, las cuales se liquidan de manera mensual y
trimestrat, respectivamente.

10
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7. Cartera de inversiones financieras

E| detalle de la cartera de inversiones financieras de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2024
y 2023 se muestra en el balance adjunto.

En Ios Anexos | y Il adjuntos, se detalla la cartera de inversiones financieras de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2024 y 2023, respectivamente.

Los Anexos adjuntos son parte integrante de esta memaoria.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones financieras
se encuentran depositados en la Entidad Depositaria

8. Tesoreria

El detalle de ia tesoreria al 31 de diciembre de 2024 y 2023 se muestra a continuacion:

2024 2023
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 539.946,13 742.003,82
Cuentas en divisa 1.090.739,13 332.231,32
1.630.685,26 1.074.235,14

Durante los ejercicios 2024 y 2023 el tipo de interés de remuneracion de las cuentas en la Entidad Depositaria
ha sido un tipo de interés de mercado.

9. Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento del patrimenio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2024 y 2023, se detalla en el Estado
de cambios en el patrimonio neto.

a) Capital

El desglose del capital al 31 de diciembre de 2024 y 2023, se muestra a continuacion:

2024 2023
Capital inicial 2.400.001,40 2.400.001,40
Capital estatutario emitido 5.626.983,60 5.626.983,60
8.026.985,00 8.026.985,00

El capital inicial estd representado por 1.548.388 acciones de 1,55 euros nominales cada una,
totalmente suscritas y desembolsadas.
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Stamvalor Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2024
(Expresada en euros)

Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en Bolsas y Mercados Espafioles.

El capital estaiutario maximo se establece en 24.000.014,00 euros, representade por 15.483.880
acciones de 1,55 euros nominales cada una.

b) Reservas

Ei desglose de las reservas al 31 de diciembre de 2024 y 2023 es el siguiente:

2024 2023
Reserva legal 1.155.535,05 961.522,91
Reserva voluntaria 3.042.729,08 2.908.826,23
4,198.264,13 3.870.349,14

La reserva legal se dota de conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades de Capital, que
establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 de! beneficio del gjercicio se destinara a esta
hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital. No puede ser distribuida y si es usada para
compensar pérdidas, en el caso de que no existan otras reservas disponibles suficientes para tal fin,
debe ser repuesta con beneficios futuros.

c) Acciones propias

El movimiento de las acciones propias durante los ejercicios 2024 y 2023, ha sido el siguiente:

2024 2023
Saldo al 1 de enero -403.514,19 -379.900,69
Entradas -260.936,89 -26.246,02
Salidas 44.178,13 2.632,52
Saldo al 31 de diciembre -620.272,95 -403.514,1%

Al cierre de los ejercicios 2024 y 2023 la Sociedad mantenia 275.224 y 193.698 acciones propias en
cartera, respectivamente.

12
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2024
(Expresada en euros)

d) Valor liguidativo

El valor liquidativo de las acciones al 31 de diciembre de 2024 y 2023 se ha obtenido de 1a siguiente

forma:

2024 2023
Patrimonio atribuido a accicnistas 12.810.615,78 12.083.348,77
Numero de acciones en circulacidn 4.903.476 4.985.002
Valor liguidativo por accion 2,61 2,42
Nimero de accionistas 238 276

e) Accionistas

De acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012, se considera participacion significativa
aquella que supera el 20% del capital de la Sociedad.

Al cierre de los ejercicios 2024 y 2023, 1 accionista, persona fisica, poseia acciones que representaban
el 87,36% y el 85,93% de la cifra de capital, respectivamente.

10. Cuentas de compromiso

Al 31 de diclembre de 2024 y 2023, la Sociedad no tiene inversiones en derivados.

11.  Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, se muestra en el balance adjunto.

12. Administraciones publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2024, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto scbre Sociedades, encontrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen
del 1% o del 25%, en funcién de lo establecido en el articulo 29.4. de dicha Ley. Adicionalmente, el articuto 26
de la Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2024 una limitacion det importe de las bases imponibles negativas
de ejercicios anteriores a compensar, en funcion de la situacién de la Sociedad respecto a las mismas.
Durante el ejercicio 2024 el tipo impositivo de la Sociedad ha sido del 1%.

El capitulo Acreedores - Administraciones plblicas recoge el Impuesto sobre beneficios devengado en el

ejercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el tipo impositivo correspondiente al resultado contable
antes de impuestos, una vez compensadas las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores.

13
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De acuerdo con la legislacién vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los que la Sociedad
esta sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o
haber transcurrido el plazo de prescripcidn de cuatro anos.

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que estd sujeta de fos Ultimos cuatro
gjercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las autoridades fiscales.

13. Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera.
“Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

En relacion con la informacion a incorperar en la memoria de las cuentas anuales sobre aplazamientes 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 esta dentro de los limites legales establecidas en la legislacion vigente.

14, Otra informacion

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
periadicos incluyen, segdn lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., v sucesivas modificaciones,
informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.

Adicionalmente, en la Nota de Actividad y gestion del riesgo se indica el importe de las comisiones retrocedidas
con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la
Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran producido durante el gjercicio.

Respecio a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de Tesoreria se indican las cuentas que
mantiene la Sociedad con este al 31 de diciembre de 2024 y 2023.

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

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de auditoria de cuentas
anuales de los ejercicios 2024 y 2023, ascienden a 3 miles de euros en cada gjercicio, no habiéndose prestado
otros servicios en el ejercicio por la citada firma. Ninguna otra entidad del entorno de PricewaterhouseCoopers
ha prestado otros servicios a la Sociedad durante los mencicnados ejercicios.

Durante los ejercicios 2024 y 2023 los miembros del Consejo de Administracion han percibido 112.800 euros y
68.400 euros en concepto de remuneraciones, respectivamente. No existen obligaciones contraidas en materia
de pensiones y de seguros de vida respecto a los miembros del Consejo de Administracion, ni anticipos o
créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a titulo de garantia.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2024
(Expresada en euros)

El Consejo de Administracion de la Sociedad, ai 31 de diciembre de 2024, se compone de:

Hombres Mujeres Entidad Juridica

Consejeros 5 1

Al 31 de diciembre de 2024, los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas a los mismos, tal y
como se describen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, manifiestan que
no han incurrido en ninguna situacién de conflicto de interés gue haya tenido que ser incluida en esta memoria,
de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 229 de la Ley anteriormente mencionada.

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

15.  Acontecimientos posteriores

Desde el cierre del ejercicio, al 31 de diciembre de 2024, hasta |a fecha de formulacion de las presentes cuentas
anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que sean objeto de incluir en esta
memoria.

15



ON5654814

= [+]
A " M 0
( : e
fes Z
. o
|
S~
a”m. L
8€°TL0°08Y 8V 626 - S'699°67F Jouaju] esaued TVLI0L
G6'L S8'LilL - 06'c0L eanoaslg ssuoedidpued A sauooay §I1VLICL
8000Z5RZL0Sa S6'.L Ge'LLL - 06'€0L Hn3 SN 9 VIMd VINIY ¥ VANIS
eAnoesq seuotoediojed A saucioay
£¥'v90°08P 86'629'626 - §5'695°61rY "UQIOBZIJOD SEPIHWPE S3UOIDTY STTVLIOL
¥YEIPPCrCL0S3I 8'F98°L £T'90Z° 161 - BL'LPEB8L Hn4 VS Id4dvIN
PLAOBSPPLOST L8'9rT 8LE 08'0F ¥ ¥61 - €6'c6L 911 Hnd VS v104ad3dl
LLLOBLZLLOST ZE¥82 001 00'€20'vET - 89'88L°EE) Hn3 VS V81V VHIIONVYNIL dH0D
= w,, £89/G/8651N7 ¥Z'lEe- L6'606'6 = SLvZ0L an3 IVLLINGO1IDHY
e - "UQIOBZI10D SepllWpe SaU0IIY
2]
M = NISI BljeASN|d / algeuozel SasaAIIU| ez esialg J0l3ju] BI3MED
o !L, {eljeasnui) lojep uoloBIoleA

(souna us opesaldxg)
¥Z0Z 9p 2IqWISDIP 3P L€ |8 SEISIJUBUL SAUOISIaAUI 9P BIDUED '| OXauy

V'S “A'Y OIS ‘SOUOISIaAU] 10[BAWE]S



4

L) 8zZ0L6S8FYFSN  €2'290°L- 0L0¥62 - £6'200'v asn ONI YNYIWNH
] Z6Z25000004d  1.'80L°C 00'¥S2 91 - £T'shl vl un3a IYNOILYNHILNI SFNHEH
o0 0S2.Z92L00HD  60'1E6'9- LP'ELLEL - or'reD 02 4HO OV SINIWLSIANI FHYOHLTYIH WaH
=t ZEB5P0L00HD  0S'¥90°0L 80'8.6°ELL - 8G'¢l6'E0l 4HD YS NVYANVAID
Lo 80Y0LLO0EOOHD  SE'€8S'EL-  99'688'iFL - VZeLF 9L 4HD OV 1143939
w £08gg8.q0003a - - - - dan3 00 A 9V THYD T¥2IA3NW SNINISTH
Lo 88802010044 ZB'SEP'98 8£'86¢'GEE - 9G°228'8te HN3 VS dIONT
= £80L2.6FZESSN  GL'GSOVE 50'08¢'69¢ - 05°526'¥2 asn OO ANY ATTIN3
o 8€0129/980SN  6l'gbee- Ly'ogL L - 09'89t'6 asn ONI HLTY3H FONVYATTS
810461421083  29'10L0%- ¥¥'09Z°6¢ - 9089664 dn3d vS SIIAYAONTY 403
FOPOCLPZO0OHD  92'Eel’Le- G162 - 6.'7C6'EE 4HD OV 3d0dN3 43IMOd NNSIa3
620LEF0992SN  8.'966°9- 701 Ge'L00°2 asn ONI "H3LYM TVEO01D NYNAONG
1£66400900MQ  SL'8SYL $8'652°0¢€ - 6926262 a4 SV ASA
#0025550003a  98'¢FO PL- 000240 - 98'818'+S dn3 9V dNOYD THA
EShELbr26039 LP'6LOZK 00'805°8L1 - £6'98F 9/ N3 AN dNOYED JN3A
820LLSRSEZSN £2'06L 't 9e'ove LY - B8G'0Er ¥ asn dH00 HaHYNYQA
LG0LOSEBLESN 6LLYB'ES G6'G95 001 - 91'v¥29'0¢ asn DONI DNINHOD
- §1=E e PADHEMIY000IA  25'88TE- 800 - $9'88Z € an3 ADHIANOD
= ot " W G652 0900 G 16'81L6°0- £8'829°LE - #1'145'8¢ a SV 1SV1d0100
. 2001912L6L8SN  OE'LLC9- 9l'Lytore - ) AW NATA asn JHL/IOD Y10 VI0D
=+ €Z01LHS/ZESN 10'888°0¢€ ¥6'6L1L°6S - £6°L62 72 asn ONI SINILSAS O0SIO
: | €0#0€ L 0000Hd s - - dan3 HS HOIJ NYILSIYHD
| e = [ SOOLPOLO91SN  2Z2'896°ZE €Z'goe’ L/ - LOLLE VP asn dd00 NOYAIHOD
M PR ¥0/ELES000A0  66'888 T 08'26L° 2L - 62'1¥9°29 yn3a oY D3L1IA3N SSIFZ VD
| = Al POLLELO000Yd  €6'92L°LL ¥E'€80°012 - L#'9.8°861 dn3 Svdidvd dN8
6101006€60SN PS'€TeSE A% N ete] - 89'6¢6 67 asn ONIXMD0EANIVY1E
9Z0/0/9¥808N  $8'CLS'ZH S9' /Y219 - L2'€EL 118G asn ONI AVAMVYHLYH 3HIHSYY34
829021000044 [} Rel=i=g oF] 2.'008'622 - LE'8FT 951 N3 VS ¥XY
§12€/20L007IN o1'/pe /2 00'€69°%92 - ¥8'she 9ee dyn3 AN ONIQTOH TASY
0090vZ0LLOHD  LP'219FI- 00'565 - L 20Z°S1 dHD OV VINQIHY
Z901GELEZOSN  9¥'SR.L 0L ZLELVELE - 99'/29°¢¥e asn ONI WO NOZYINY
L9PZ6YZEPOHD  8Z'6LE6 L9847 LL - 9¥'29G°¢ 4HO ONI NOOTY
£/00Z10000M4  S¥'92L LiEL ¥9'6¥£'82S - 6l'€TZ 1BE EIRE! VS 3AINDINT dIY
£201¥201L008SN  E¥ V9T £2'620'6 - 99'0.9°L1 asn dioD ooov
PEAWNGPE0031  24'v94'89) #9'190°651 - 26'962'GR2 asn O1d FENLNIDOY

UQIORZI}0D SEPHILIPE SaU0IIIY

NISI eljeasn|d f ajgeuozel  SasSaIIU} LRI esIAIg 1CLI9IXT elaues)

(eljeAasnuin) lojepa UQIIBIOIEA

(soina ua opessaldx3)
$Z0Z P 2iGWeIdIp ap |§ |B SEIIDUBUL SIUOISISAU| 3p RISME) '| OXBUY

'S “AYDI'S ‘SOUOISIIAU| JOjeALLE]S



€

w0 200L188988SN  09'P6EB1- 0L'261 - 0£°28G°61 asn ONI AVHIL
— 2L0L09LG88SMN  PP'684 L- LE'ZZoF - SLLLFY asn S3YLSNAN! HOHL
0 6ZE1ZL00004d  96'GS6'C- GL9GTGLY - LL'ZIZ8Lly ¥n3 ¥S STTVHL
e L6L00LZLO00HD  G.'666°GL- 6¥'6ZLEF - $Z'621°65 4HD OV dNOYD NyD3IL
Lo €00L6E0FL8SN 02 £9°90€ L - LL'80EFL asn HNLOVANNYIN HOLONANCDINIS NYMIYL
e 999RYPSLLIHD  16'65E )- o118l - 10'L09'6L 4HD oY DNIQTOH NNYINNYHLS
Lo GR/6FSZLO0HD  9£°98G'8- 96'LZF LTl - PE'0LO0EL  dHD OV ONIQTOH YAONOS
— ZZ6Z6LBLYOHD  GB°/00°E- 656261 - ¥5'20€°Z¢ 4HD OV WAIS
P 8OXNS4E009D 66°'C6E 9L sy'epevolL - 6¥'¥S6'28 Hn3 27d T13HS
Z.6LZL0000Md  €E€'099'€ZE OV'EL8¥0L - L0'ELDL8E MWn3 38 DI¥LOZ1T HAGIINHDS
8/50ZL000084  0L'Z6S'E 00'9EZ'LEL - 06'€r92ZL  HN3 VS I4ONVS
8FOZEOZLOOHD  92'899°Z1 0.'518'96 - P LvL P8 4HD Y ONIATOH IHDOY
€E0LALELOIVD  LOGL- 19'ipL'E - 88'ZalL'E asn TYNOILYNYILNI SANYHE LNYENY1SIY
0061£1000044  68189/L- 08'860°88Z - G9'08€°90€  dWN3 VS 1INyNIY
QLOLMRELPISN  92't88'6- 18°LEL 0L - 15'910°02 asn TINI OAMOD
GEOLLBOLLISN  £99L96Z- z.'61£'95 5£'266°G8 asn ONI ¥3Z14d
L0LRPYELISN LEPLPL- 8 /80l = G/'L0L'91 asn ONI 02ISd3d
2 ¥L09EE0900MA  QE'SLY- 16'690°0€ LZ'G89°08 A g (SFINAZOAON)SISINOAON
= L, EEEEBYEZO00MA  19'GSTLE L9288 1Y - ¥6'96€°0L ¥Ma S/V MSIAHON OACN
= — 9 B60LALE600SN  ZL'¥EL - EV'6297. - 09'eoe 28 asn OV SILHYAON
20 /9ZG00ZL00HD  0£'6£2728 GY'685°6/Z - GL'06826L  H4HD 9V SILYVAON
| mw § LEOEOLLPSOSN  LO'LET®- 0Z'6 - 12'0¥2'8 asn d¥O0D VIOMIN
8 0GEESO88CO0HD  09'PE LT- Z5'6I6°€EL - 2L'peeesl  dHD ¥S 211S3N
o™ & LLANEING00dD €1°228°¢- £€'GZG - 90'8¥E'y d€49 21d dNOYD LSIAMLYN
= i W GBOVP.LZIEISN  EL'OSE'6L- Z5'069'€0 - Go'or9'€Ze  dSN I1d QYD TYNOILYN
: SF0L8L6VBSSN  6L198TGL FE'ES009F - GL'Z&LZ0E  ASN dHOD 140SOHDIN
000001200030  €S'Z6L'G1 Ov'SLLLL - 18225799 E] OV dNOYD ZNIF-§3dI0HIN
SLLALNLEI00T  LG'O¥Z0Z- 8/'2£59°€9 - GE'006°E8 asn 274 DINOHLAANW
ZLDLGELOBESN  S9'8vT'S G6'000°95 - 0€'282° 06 asn dY02 S.aTYNOOIW
LLOLYPEELOOHD  60°ZLEE- 82°615°82 - IE'ZE9°08 4HD OV dNOHD VZNOT
SEOLZZEFOSSN  §S5880°L ZO'0ZL L1 Py LED L asn INI SONIQTOH dH028Y T
LEOVBLLLOOTIN TV Y96 LY vr'ip0208 - zo'egogze  dNn3a AN 3ZIVHTIA TOHY THMTTANINOM
Z8Z/E800LOHD  6Z'VEG 2026492 - £1'168°72 d4HD OV XIaHYH
$LOLODZBSKSN  SE'Z9 LS 89'225'96 £5'090° LY asn SANIHOYIN SSANISNE IYNOILYNHILNI
o 100LOPLESYSN  LL'TTT LG 9e'vP5E L6 - €L°245F5L A4S d4902 THLNI
& Z0ZLZYLL00TN  L2'p9s- 0L'2.62 - L8'9ELE un3 AN d30HD ONI
s 1
M 1 ﬁ._ NISI eljeAsSnd / a|qeuozel Sasalaju] jerom ESIAIQ JoLlalXd BJ9HED
o L {eleasnuip) lojep UCIDBIO[EA

(soins ua opesaldx3)
¥20Z 2P 2JQUIBIDIP 3P LE |B SeIdIDUBUL SBUOISIDAUL 3P RISMED '] OXdUY

V'S “AYOI'S ‘SSUOISIaAU| JojeAWR)S



7|
~
QO
=r
L
©
Lo
=
(-
98°05Z'¥09'L 69'OF8'EPLOL - £8°665°655'8 Joueixy elaue) VL1004
282484 R gLoveveEL - 09'¥86'98. eAnodallg sauoedionled A sauowoy S3TVLIOL
LLEZBLOYLZNT A TEN ¥L'966°.G - zs'lzegy dn3 YM 3TGYNIVLISNS WYS0D3ga0Y
£50veeaLZinT LL 194768 ¥£'0Z2°611 - £2°'656'¢8 dn3 $21L0904H -13131d
gGeLe6+a21L0N7 £9'9- og'gl - £0'ee 4HD AINOW WHIL-THOHS 13101d
= iR 06€./83NS2003I £6'206'C6L-  09'€ET’LS - SLPLSHT yn3 AV YISSNY [JSIN STHVYHSI
&= L : 98.45258004l 6%’ 1EG'9L 00'L2¥ 62 - 15'€88°21 dn3 413 YAYNVYD DS STEVYHSI
g 1 - . 22119003l 12'969'C YA TAN - £0'8Zy¥ IC dn3 12N J3L¥YM TVEOTD STEVHS!
.. 5 ZXrLH4000031  OF'20L'T) 05'/z22'L8 - 0152169 dn3 12N H3ALYM TVEOTD SFHVHSI
g =% g CSGPHMZAZ003! Pr'EsL s GZ'BFSSLE - 18'GOE L¥2 dn3 LO90d NOLLYINOLNY STUVYHSI
I’ 3 T Erl2sHedo03l ¥1'961°0- Z¥'961'6¢ : 91'c69'G¥ Hng 120 SSANISNIIHDY SIHVHS]
= : Sl 0S25¥2/66LNT  JE'886°1- LEG50°01 = 89'cr0'GL asn SIUYHS-V VYNIHD ZNVITTVY
= i ealjoanq ssuoioedionied A sauoday
0€'G6£'869°L €5'000°60F'6 - €T1LL905L° L uglIdeZij0d SEPRIWpPE S3U0INDY $3TVI0L
GE0LARLBR6SN  9L'i8 VP L8461 - 62'969°G1 asn ONI 811302
LZ266E51900MA 00'9L4°2- 00'659'9 - oo'LEr Yl dan3a SV SIWILSAS ANIM SYLSIA
9601 DBEEZESN SP'9.T 2£'660°9 - 26'2c8'S asn dH0D OLTVH3IA
LPLPZL0000Hd  60'28V°6LL 896'62Z LEE - B88'LYLLLE Hn3 ¥S INFWINNOHIANT VITC3A
299SPSLZ00HD £F'e08 GB'€8L'S - 25'086'v 4HD ONIIOH SIONVHNSSY ISIOANYA
SSrol0voo03a  Lr'ogL'se- 00'80¢ - L¥'820°¥Z dn3 OV VLIHVYA
LZ01dbZELBSN +#/'885- 0L'988'% - 4R AT asn ONI dNOYSD HLTVAKAALINA
SRG/8/¥FZ0HD 19°210°2L 9£'1L,9'86 - §1.'€59°0Z dHD v dNOED S9N
069169500044 6'099°9¢- oe'LoL’LLE - | TAA T dan3 s ouebu |
L/20Z10000dd  22°0189 12'9vi 82 B Pp'Geg’Le dn3 38 STIOHINTTIVLOL
NIS! eljeAsn|d / ajgeuUOZRI  SasalaU| el esialg JoLI2)X3] Bl9uEe]
(eneasnuip) lojep UQIDBIOIEA

{sounse us opesaidx3)
$Z0Z 3P 2AWIAIDIP 8P 1§ | SEISI0UBU]) SIUOISIGAU] 9p BISHED °| OXaUy

V'S “A'V'OI'S ‘S9UOISIaAU| JO[RAWIE)S



ON5654818

EUROS

s
o 4
=

TRES CENTIMOS
-

CLASE 87

DE R

e

9000¢s8¢1053

2488/G5/8651M7
LEL0BLL1L0ST
8100960€1053
PLAOBSY1LO0SS

Nisl

10'e99°88¢

18'¢
18

p1'669'98¢
TN
ZE'LBO'L
ZL'95L FL-
6Y°G6S 00Y

eljeasn|d f
(esreasnuip)

98'66Z'G1L

21201
L1101

60'8¥1L'G1L
09'69€°LL
00°088 vEL
oo'Lie e
6¥'L2G LY

algeuoze.
lojep

§8°265°92¢

06°c0}
06'e0l

56'881'9TE

= SLLrZ'oL

89'88.°€E1
2l'125se

- 00'ZE69FL

sasalauy| [emuy
ugloriojep

dand

dn3
dn3
dn3
Hn4g

ESIAIQ

Jonalu| eised) Y LOL

eanoalq seuooediniued A s8u010Y §3TVLIOL
SIN 9 VIid YINTS ¥ V.LNIH

eapoang sauopedioied A ssuciooy

uQloezZiI0d SepRiLIpe SaUoIY STTVIOL
TYLLINEOT3OHY
VS VETY YHIIONVYNID JHOD
¥S SVYOVYNL

vS Y10dadd=4dl
UOISEZ(102 SEPIHWPE SIUOLIIY

JoLI9)u| BIBMED

(souns us opesaidxg)

£Z0Z 9P 2IQWIBIDIP Bp L§ |& SBIaIoUBUL SDUOISIIAUL 3P BIDMEY || OXBUY

V'S “A'Y DS ‘sauoisianu) Jo[eawels



ON5654819

W
=

[

L LPZ2100004dd GlL'gsl el 80°9¥6'8¥¢E - 6B A¥L LI dn3 VS LNFWINNCHIANT YITOIA
CC6CBL81LFOHD 90'ECL ¥ SR'ey0'8r - 64'0Z6°EY JHD OV YIS
GLZelZ0L00IN G6'BirL 69 0S'vE1°6E5 - GG'pe6'GLY dn3d AN DNIQT0H TASY
+0L1LEL0000HA zZe'oel'ee £4'900°¢ee - L#'0/8'861L dna Svaidvd dNg
£0¥0€L0000H 60'68G°€- 00'6/8°6¢2 - 60'¥96'8¢ N3 38 HOIQ NVILSIIHD
6221¢10000Hd £LIslel S'6T6'CL) - TE'844°6G) dn3 ¥S S3TVHL
/6021000044 06'6.6°L- 00'¥99°'521L - 06'cH9 221 and Y3 IJONVS
b420210000Hd 9L 261711 08'ee8ze - PP'6e9 12 dn3 3AS SAIDHIANTTVLIOL
£.0021000044 Lo'coR Lyl ZE'€0l'B6Es - 116827168 dJn3 ¥S 3aIN0DIT iv
262250000044 ¥9'800'2 00'g81 61 - ac'6Ll L) dn3 AYNOILYNY3LNI S3NEIH
£9¢2500¢L00HD AR BE£'98/°09¢2 . G1'088°¢6L 4HD OV SILTHVAON
L6LOOLZLOQHD v1'225vI 6¥'196°€. = G/ '8EY' 65 4HD OV dNOYD NYI3L
L60LAL9200SN 9£'859 oF090'Le - 90'20%¥'02 asn ONI JIngaY
OP9ELPZ00HD 91°Ge6 0R'G65°¢S = £9'099'15 dHD OV Id0dHN3a 43aM0d NNSId3
428209¥Z00HD S8'WEL'S 61'162°2S = oLl iy dHD OV ONIQT0OH dNOYD SHANLYYS
£995FG1L200HD el R ored 0Z'2l2'S d Z5'086°¥ 44O INIATIOH SZONVYHNSSY ASI0ANVA
05e£988€00HD AR XA \2'16EGEE - L0'6Z1°662 <HD VS 3714SAN
18225811 00HD 18'959'9 §9'69. T - PO 201798 dHD 9y ONIQI0H 3417 SSIMS
26¥F8ZFL00HO L8'CEL L 96'G526 - SlL'egsL 4HD 9V DNIQIOH dA144931s
L10LPBELO0HD 18'689°L - 86'v70'6L - 6.1'7E6°0E 4HO OV dNOHD YZNO
8686C8CLO0HD 60'891- FA WA 44 - LO'GLE b 443 oV IINWT
| 06224292 L00HD 25'692 9- #6'v9L°¢) - 9¥' 002 JHO oY SINIWLSIANI IHVOHLTIVIH WaH
5 80F0LL0E00HD G6'LG. b 9¢'L.gL 98] - 12'€L¥° 191 4HD Ov 11H3d39
9908+FGLLLHD LELPe'e GL'v0B’LZ 8'299'61 4HO oY ONIQTOH NNVYIWNYHLS
Z0ZLZ81LL00TIN 6€'2€8- ZF'66Z°T - L8'9EL'E dan3 AN d304D ONE
£20L¥80L00SN L6'9.9- G/'666°01 99'9.9°L1 asn diod 00OV
€CB5SFS0L00HD 62'5/9°¢- $6'2/5° 2k - c4'8ve 9rl 4HD VS NVANYAID
LEG6.L00900MQ 1£'892 1~ zL'reg’ee E¥'ZEL ST MHa Siv ASd
GES8TH0900MA Z0'49p i- z1'080°1¢ : ¥4'1¥5°8E po) el SV LSY1dOT100
£EE8BIZ900XA 56T 9t LG'Z¥8 oY - ¥6'96¢€°01 a SV MSITHON OAON
QeFE0Z0L00Y 4 0R'6¥/'66 9¢'2.5'8bE - 95228 8ve dn3 V'S DN
QAOHANIN00IAA  ZELYEBL- 00'000°21 - 6 L¥EIE N3 SV ADHINT SNIWAIS
FRAXNOLE009D 1SZ0EG) Q0'Z82°¢01 - 8¥'t56° L8 N3 274 T13HS
FPHOUMILY0003A 158827 800 - 59'g8¢e'c dn3 ADHIANOD
w s G8.L6¥GZIL00HD zZe'eyeal- 20'89.°€LL - vE'0L00EL 4HD oY ONIQTOH YAONOS
n ,J UOIDEZIJ0D SEPRIWPE SIUCIOY
o B
M fm, NiSI eleAsn|d / ajgeuoczel  sesalgju| leioiu BSIAIQ lous)xg elapen
oo {eneasnuipy) 1o[ep ugloRIoeA

{soine us opesaldx])
£Z0Z 9p 2AqIBIDIP 3P LE |B SEI2IDUBUL) SUOISIBAL] 3P BI18MED °|| OXBUY

V'S “A'Y D|'S ‘SOUOISIaAU] JO|eAWIE)S



y

ON5654820

3

o
=
— 1"
e

CLASE 8?

£

Sr01816¥65SN
610LXi¥E60SN
290195€¢268SN
8¥0ZE0Z100HD
£001912l6l5N
829021000044
GEOLABLGRGSN
4001198898838N
0S0L0LLPSOSN
SLLALNLE003!
100LOFLBSTSN
£201955£88SN
Z101S€10858N
Z80¢LL86.E8N
£0016E0¥#.88N
£20LYSL2418N
S00L¥9.L0918N
6801 E¥0992SN
EE0LALELYLVD
£20930219¥SN
¥109€c0900Xd
8101091588SN
ZEeC8roLZ0HD
89018516005N
LLAM8INEGe0dD
¥901+5L005SN
6ESHHYHA008D
009%91 200034
000001200034
£682/€9000HD
€0848.500020
00255500034
0L£1£500034
£8¢.E80010HD
088950700011
SGrolovoo03a

NISsI

18'866'LL
£5'zzeel
16'989
PO'9LFTL
G.'90G°G
0S°204°¢9
1¥'6ZZe
€L 7IZ6lL-
£5'vP08-
Zy¥'seeze-
60'62¥'S01L
99'0L9'G-
1£'646°2
00'st0’L-
6l°'62¢-
96'169' ¥V
£8'vSE0¢
£1'166°9-
L7'9.LE
PLLLLG
9z'Z6¥ -
20'G80° -
[ ieion o
€080 L-
PL'vi0P
£1'99+°09-
LQ'Er6Ce-
LZ'00LE
92'958'9¢
1e'e8Le-
S0'e61L-
98'266-
61’60 ve-
86'698
G8'0.2°¢-
L¥'8/8°6)-

eIEASNId |
(erfeasnuyiy)

LE'G257L8¢E
12'252°¢9
zl'eyel
GZ'zacielL
£7'95¢€°12
L0'Z6) G0E
2218841
16'21E
¥1'86L
£6'7LG° L9
91°896'¥ZE
82'25/°18
L9°12LES
22 ver vl
08'990°2
£€'eTE 66
¥a'LeL TS
z29'6
62'6EG°E
Z9'¥95°0¢
LZ°LGE LE
£4'95€'S
LS'9¥0'82
7L'e0F ZL
Ze'ele
P8'6LEZSLIE
Y EARA
0Z'6LrEe
51'6/€'28
8962002
00'88E° L1
00'929°€s
09'/¥5'8¢
AR TR
08'GeS L1
00'051'¥

s|qeuozel
I0[EA

sasalaju|

¥¥'LTYE0E
89'626'6%
G1'¥6.8L
L2'996'80L
8y'6Ye Gl
1G'68Y LT
6Z'059°GL
0E'/8G'61
19'2¥T'8
GE'006'E8
L0'68t61¢
P6'29€° 48
0£'262°08
22'0e6°51
66'96€ L
LE'S29' PG
10°LLEvY
GZ'I00L
8B'ZOLE
89'48.°%2
LP'Er8 LY
S EY9
re'eLy'ze
Gp'esrel
q0'ere'¥
16'689°G/L)
08'%G1°Z¢
66'v.L62
4822598
68'G8.'GZ
G0'185° L1
98'8L8¥S
BLLPIZ9
¥¥'909°22
59'998 'L
Ly'ez0've

et
uoIBIOfEA

asn
asn
asn
4HD
asn
dn3
asn
asn
asn
asn
asn
asn
asn
asn
asn
asn
asn
asn
asn
asn
e
asn
4HD
asn
dd9o
asn
d4d9
IR E!
dn3
SHD
und
dn3
dn3
4HD
Hnd
dn3

esiAlg

ddO2 L4OS0HIIN

ONI XHO0EMOVIE

ANVANOD AlddnS JOL0vdL

SY 9ONIQTOH IHO0Y

FHL/0D ¥103-¥200

VS ¥XV

ONI 811302

ONI AVHIILL

NOILYHOJHOD VIO0MIN

31d JINOHLA3IN

dd02 T3LNI

uodjog|3 culsy

dH0D S ATYNOJOW

ONI 213N sSNdo19
HNLIVANNYIN HOLONANODINIS NYMIVL
ONI SW3LSAS OOSID

dH03 NOHAIHD

ONI H3LYM TYE0TD NYNAONG
TYNOILYNYILNI SANVHE INVHNYLSTY
"ONI TY219HNS JALLINLNI

g - 8/¥ SFINAZOAON

SAMLSNANI JOHL

VS INOWIHDIY IHIISNYNIL 31D

NI STYOINIHD ANV S10NACHd dIv
J1d dNCYHO LSIMILYN

02 SA004 ZNITH LIV

dNOYD INCAVAOA

35 dVS

OV dNOYD ZNIF-53a30ddN

OV ©07TH TI0HYILINI

00 A DY JHvD 1vIIAQ3N SNINISTHS
Ov dNOYO HA

9 J3LIQ3NW $SIdZ TdvO

OV X3advH

VdS NO4AINdNY

OV VLIHVA

1o1J9)x3] elauen

[soina ua opesaidx3}

£Z0Z 9P 21qWaI2|P 9P L |B SelaidueUl} SBUOISIDAU] Sp BIBUED || OXdUY

V'S AV DTS ‘SOUOISISAU| JOjeALLR)S



ON5654821

[T
b,
=
=

¥

LNOrgsnoooal 29°1L00° /- 0s‘gzeel - 8116861 asn INI NYI10 IVEOTD STHVHSI
L29XX1190031 S9'/6L 89'GZ9 L¢ - £0'82¥ ¢ dn3 19N Y3LYM TYEOTD STHYHSI
861L6678Z1L0NT 19'9- 9g'9l - £0'ce 4HD ATINOW WH3L-LHOHS 13101d
LA€2619%LENT LPGLEE £E'/69°LS - ze'lee'sy dn3 YA FTEVYNIVLSNS WYS03330Y
£680FEE6LZLNT 1’85921 79'819°96 - £Z'6G96'E8 dn4 S21L090H -13101d
0STSYZL66LMT  66°COF9- 69'019'8 - 29'¢¥0'S1L asn SAYYHS-V ¥NIHD ZNVITTY
eanoag sauoneddiued A sauociooy
TS'L6S' LIVl GL'8SL°6LYE - €2'/91°800°8 UQIDEZI}0D SEPHIWPE S8U0IIIY STTVYLOL
8Z0L LGBSEZSN 0L'9bvr 9- 6¥'726'8¢ - 6G'0EY GY asn dd02 HIHYNVYA
2G0LS+8eS6v0 LE'1L50e- 8£'G0G Gl - 69'9GG°L1 avo aL7 00 YIgNLL HIASVYHL LSIM
Z60PH0PS0GSN 9V 2GL- 86'ELV 91 - vP LEQ 9L asn SOQTH H3IWY 40 dH00 AHOLVH08EY
8ED0LCSL980SN £6'€¢6- 19%v5'8 - 09°99F'6 asn ONI HLTYIH JONVYAITS
910LMAELPISN 182V 0L'E0E 6L - £8'910°02 asn ONI OAHOD
S8GL9LPYPZOHD 9Z'9.299 00'296°¢6 = pi'evi LT 4HD OV dNOYD S4nN
FG0LE6LFFISN £e'1 /6" AN WARYF4 - 0G'zPL 82 asn ANYANQOD A 3H33A
L97Z6YZEROHD 161192 €0'64101 - 9’952 4HD ONI NOOTY
62019.0LE¥SN 65'66¢€° 1 91'29.'G6 - 15298 ¥6 asn ONI LOd3d IW0H
G80PrL29E9SN L0'ZE0' G rOrLORLE - G9'9F9EZe asn 21d A9 TYNOILYN
,ﬂ £80LLSPZEGSN 00'968'EET 05481852 - 05626t asn 00 aNV AT N3
i 0901288908SN 9618488 6565501 - £9'220201 asn ONI SAIHLSNANI T33LS H¥IZLINHOS
.%r 2461210000494 §5'669°002 85'L60°029 - £0'05E°61¥ dn3 35 214103713 ¥3AIIANHOS
] _n,,u. ¥L0L00ZBSFSN 12’869 12 08'c5.°89 - €5'090° LY asn SANIHOVIN SSIANISNE TYNOILYNYILNI
9e0LD8EETHSN 12202 L- L2029 - Z6'228'S asn dH0D OLTVHIA
LO01SELEZOSN ¥1'24G6'GL av'clL POy - Z&' LY '68E asn ONI WOO'NOZYINY
LS010GEBLEZSN 68'6L8°EC SOy 09 - 9.'v29°9¢ asn ONI ONINHOD
geoLLgosLisSn Z1'809'82- £2'¥8E /S - GE'766'68 asn ONI ¥32i4d
1BOLBFFELLSN Ge'riL- 05'28€'GL : 570191 asn ONI 001sd3d
610464121053 22'8p9'8- GZ'Lze L - ZS'696'6. dn3 ¥S SIIAVAONIY 403
PEAWNEYE00Tl  €OBLE FEL $6'GLG B2h . Z6'062°G6T asn O7d IHNLINIDIV
0090+20L LOHD 88'289'¥ |- £g'glg - W L0Z 6L 4HD , OV VINOGHY
1 266£51500MA 00'9g- 00°SvEvL - DO'LEV Tl dn3 S/Y SWALSAS GNIM SYLS3A
ESPelvi 260349 £5'821°0¢ D0°9.5°€6 - LV AP EL Hn3a AN dNOYD IN3A
820EM.LGBCESN  SZ'¥96'6ZL-  G8'6SL L4 - 08'ev.L'1L0Z asn dNOYED ANCIVYAOA
92040.9+808N 18'LE5°EL 59'L66°9¢) - 8L'6SYELL asn ONI AVMYHLYH 3dIHSYY39
= 8 L019€2.00030 mo”mt.m 00'266'0L - 16'8LE Tl dun3 Y SNINWIIS
w i £00061500034 92'686°.E Ze'LLLLzZE - 90'2ZL'€8L N3 OV IHNYIM NFHOLOW JHISIHIAVY
w
M -z NISI elleasn|d / ajgeuoczel  sasalaul| 2101l BsIAIG 10119)X] BIalen
Py | {eneasnui) lojep uolIRICEA

[soina us opesaidx3)
£Z0Z 3P IQWIBIIP 3P |§ [© SRIIIOUBUY SIUOISISAU] ap ISER) || OX3UY

V'S “A'Y'DI'S ‘'SBUOISIAAU| JO[BAWIRS



N
QN
O
4
Lo
0
LO
=
o

r0'0sE 922’1

8y LrZ's8L-
PEOHNX 180041 0€'029°CH
8g8/45259003| 6P rLe LI
06EL8ASE003 £5'/06'E6L-
£ 1254980031 06'6E2'9-
2ESPHMZAg003I 9L'Z0L 0p
eXr1H4000031 PR AN TS

NISI eljeasnid /
(eljeAsnuUIR)

9.'169'9ZZ0L -

L0'cE6'908
L¥'8.9°6EL
00°'86. %2
09°ceT’1G
92'eGF B¢
1B6'2i¥'18C
15'g98°¢s

sjgeuozel
10[eA

sasalaltl]

ZL'IE 0006

6¥'¥.L1°266
LL'86Z'E81
LS'E88°Z)
SRR Rt
o1'€69'Gk
L8'G9L"LFZ
01'GZL'69

[e1oyu
uolIBICeA

ynd
¥n3
dn3
dnd
dn3
dn3

eslalg

JolRIxy rialed TY.LOL

eanoallg sauodedioiued A sauoddy $3TV10L
IN3 NYITO TWE0TO SJHVYHSI
413 Vav¥NvD I0SIW STHVHSH
AV YISSNY IOSW S3HVYHSI
12N SSANISNAINDY S3EVHSI
10460 NOILYIWOLNY STHVHSI
12N HIALYM TYE0TD STHVYHSI

Joua)xg elayes

[soine ua opesaldx3)

£Z0Z P 2IqWaIoIp ap L |B SBI8IDURUL SDUOISIDAU] 3P RIAMED '|| OXBUY

V'S “AY'OI'S ‘SPUOISIaAU] JORAWE)S



0,03 ;. EuRoS ON5654823

CLASE 8° | RRAUREO

=

e TP

Stamvalor Inversiones, S..C.A.V., S.A.

Informe de gestién del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024

Exposicion fiel del negocio y actividades principales

2024 fue un afio de alta volatilidad en los mercados financieros, con la fortaleza del dolar, tasas de interés
elevadas y una desaceleracion del crecimiento econdmico global. Las bolsas de valores tuvieron altibajos, los
tipos de interés se mantuvieron elevados por la inflacion persistente, y las materias primas como el petréleo y
el oro experimentaron fluctuaciones significativas debido a factores gecpoliticos y econdmicos. Los mercados
emergentes sufrieron presiones adicionales debido a la fuerza del délar y la incertidumbre econdmica global.

Un afio caracterizado por:

e Un crecimiento econémico global moderado: La economia mundial sigui6 recuperdndose de los
efectos de la pandemia de COVID-19, aunque el crecimiento fue desigual entre las distintas regiones.
Las principales ecanomias, como Estados Unidos, Europa y China, experimentaron una expansion
mas moderada en comparacién con los picos de crecimiento de 2021-2022.

» Inflacion y politica monetaria: La inflacion, aungue disminuyd respecto a los picos de 2022, continud
siendo un desafio para muchos paises. Los bancos centrales, especialmente la Reserva Federal de
EE. UU. y el Banco Central Europeo, mantuvieron politicas monetarias restrictivas a lo largo de 2024,
con tasas de interés relativamente altas en comparacion can los niveles previos a la pandemia, con el
cbjetivo de controlar la inflacion.

s Mercados bursatiies: Las bolsas tuvieron un comportamiento mixto. En general, hubo una
recuperacion en los primeros meses del afio, impulsada por las expectativas de un aterrizaje suave
en las economias, pero en el segundo semestre, la volatilidad aumenté debido a las preocupaciones
sobre el crecimiento econdémico global y las altas tasas de interés. Algunos sectores, como la
tecnologia, tuvieron un buen desempefio, mientras que otros, como el energético, enfrentaron
presiones. Mientras [os bonos del goblermno experimentaron un rendimiento volatil debido a las
decisiones de los bancos centrales sobre las tasas de interés. Los rendimientos de los bonos del
Tesoro de EE. UU. se mantuvieron altos, lo que reflejo las expectativas de una politica monetaria mas
estricta. Sin embargo, las preocupaciones scbre una posible recesion global hicieron que los
rendimientos cayeran hacia el final del afio.

¢ Divisas y mercados emergentes: Las monedas de los mercados emergentes se enfrentarcn a una
presion creciente debido a la fortaleza del ddlar estadounidense y la incertidumbre econdmica.
Algunos paises tuvieron que aumentar sus {asas de interes para defender sus monedas, lo que afectd
la inflacién local y el crecimiento.

e Sector energético: El mercado energético fue afectado por la fluctuacién de los precios del petrdleo,
que se mantuvieron elevados en la primera mitad del afio debido a la demanda global y las politicas
de la OPECH+, pero luego cayeron debido a temores de desaceleracion econdmica mundial. La
transicion hacia energias renovables también fue un tema relevante en los mercados financieros.

e Tecnologia y sostenibilidad: El sector tecnologico continué su tendencia alcista, con un enfoque
particular en la inteligencia artificial y la sostenibilidad. Las inversiones en empresas que lideran la
transicién energética y las soluciones verdes aumentaron significativamente a lo largo del afio.
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En 2024, las bolsas internacionales experimentaron un comportamiento mixto con grandes oscilaciones durante
el afic debido a varios factores econdmicos y geopoliticos. El mercado de acciones en EE. UU. estuvo
impulsado principaimente por el rendimiento de grandes empresas tecnolgicas, como Apple, Microsoft vy
Nvidia, que se beneficiaron de! auge de la inteligencia artificial. Sin embargo, la elevada inflacién y las tasas de
interés mas altas mantenian a los inversores cautelosos, lo que llevo a volatilidad en la segunda mitad del afio.

El S&P 500 cerrd 2024 con un rendimiento positive, en gran parte gracias al empuje de la tecnologia. En
Europa, el Eurostoxx 50 y los indices nacicnales, como el DAX de Alemania, tuvieron una recuperacion
moderada al principio del afio, pero las preocupaciones sobre la inflacion persistente y el crecimiento econdmico
débil limitaban los avances. Los indices bursatiles europeos mostraron un comportamiento mas estable que en
EE. UU. pero con subidas mas moderadas Los mercados emergentes enfrentaron dificultades debido a la
fortaleza del délar estadounidense v |a alta volatilidad global. Las economias como China y India tuvieron un
desempefio relativamente débil en comparacidn con los desarrollados debido a la desaceleracidn economica y
las restricciones internas en algunos casos, como las politicas de cero COVID en China que aun afectaban el
crecimiento.

La politica monetaria de los principales bancos centrales fue uno de los factores determinantes en los mercados
financieros de 2024. La Reserva Federal mantuvo los tipos de interés elevados durante la mayor parte del afio
para combatir la inflacion persistente. A lo largo de 2024, las tasas se estabilizaron en niveles cercanos al 5%
(su nivel mas alto en més de dos decadas). A pesar de las preocupaciones sobre una posible recesion, la Fed
adoptd una postura cautelosa, incrementando las tasas solo en casos necesarios y mantenieéndolas altas para
evitar un repunte inflacionario. El Banco Central Europeo también mantuvo una politica de tipos altos, con un
tipo de interés de referencia cercano al 4% a finales de 2024. Aunque la infiacién en la zona euro mostrd signos
de desaceleracion, la preocupacidn por la estabilidad financiera y las expectativas de un crecimiento econdmico
débil mantenian las tasas relativamente altas. Japén continué con su politica de tipos ultra bajos, con un tipo
de interés cerca de cero y un enfoque en la flexibilizacidn cuantitativa. La politica monetaria extremadamente
acomodaticia persistié debido a los bajos niveles de inflacién en Japén, lo que contrastaba con las politicas
mas restrictivas de los bancos centrales de economias mas grandes.

Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se describe en la memoria
adjunta, esta destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de
los riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo con los limites y coeficientes establecidos por la Ley
35/2003 y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012.

Las inversiones subyacentes de la Sociedad no tienen en cuenta los criterios de la Unién Europea para las
actividades econamicas medicambientalmente sostenibles.

Gastos de I+D y medioambiente
A lo largo del ejercicio 2024 no ha existido actividad en materia de investigacion 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 medicambiental.

Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2024, 1a Sociedad no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos superiores a los
legalmente establecidos diferentes a los descritos en la memeria. Asimismo, al cierre del ejercicio 2024, la
Sociedad no tiene saldo algunc pendiente de page que acumule un aplazamiento superior al plazo legal
establecido.
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Informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024

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 Institucion de (nversidn Colectiva sujeta a
la Ley 35/2003 y a la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de
funcicnamiento 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 gjercicio 2024.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2024

Desde el cierre del ejercicio, al 31 de diciembre de 2024, hasta la fecha de este informe de gestién, no se han
producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la memoria.



Stamvalor Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestién

Reunidos los Administradores de Stamvalor Inversiones, S.I.C.A.V., S.A., en fecha 14 de marzo de 2025, y en
cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de gestion del
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos
que preceden a este escrito: y se encuentran impresos en papel timbrado del Estado, segun la numeracion que

se indica a continuacion:

Ejemplar Documento

Numero de folios en papel timbrado

Primer ejemplar Cuentas anuales
Informe de gestion

Segundo ejemplar Cuentas anuales
Informe de gestion

FIRMANTES:

Del ON5654795 Al ON5654822
Del ON5654823 Al ON5654825

Del ON5654826 Al ON5654853
Del ON5654854 Al ON5654856

D. Carlos Stampa Giralt
Presidente

Dfa. Maria Luisa Stampa Giralt
Consejero

D. Alberto Stampa Giralt
Consejero

D. Carlos Stampa Diez del Corral
Consejero

D. José Maria Stampra Giralt
Consejero

D. Gerard Salvador Civil
Secretario Consejero
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