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Informe de auditoria de cuentas anuales emitido por un auditor independiente

A los Participes de International Equity Markets, F.l., por encargo del Consejo de
Administracion de Finletic Capital, S.G.L.1.C., S.A.:

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de International Equity Markets, F.l. (el Fondo), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2024, a cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo 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 opinién

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

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos
los de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en
Espana 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 auditorfa 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, segiin 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 formacion de nuestra opinion sobre éstas, y no expresamos una opinion
por separado sobre esos riesgos.

BDO Auditores 5.L.P., inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas n® $ 1.273, es una sociedad limitada espafola independiente, miembro de BDO
International Limited, una compania limitada por garantia del Reino Unido y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Respuesta de auditoria

Existencia y valoracion de la cartera de
inversiones financieras

El epigrafe “Cartera de inversiones
financieras” del balance adjunto a 31 de
diciembre de 2024 adjunto incluye
inversiones financieras por importe de
52.552 miles de euros.

En la nota 1 de la memoria adjunta, se
describe el objeto del Fondo, siendo la
captacion de fondos, bienes o derechos del
publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros
instrumentos financieros, siempre gue el
rendimiento para el inversor se establezca
en funcidn de los resultados colectivos.

Los criterios y normas de registro y
valoracion aplicados por la Direccion de la
Sociedad Gestora se describen en las notas
3.1y 3.2 de la memoria adjunta.

Dado que la cartera de inversiones del
Fondo supone un importe significativo del
activo, considerando su impacto sobre el
patrimonio, y como consecuencia sobre el
valor liquidativo del Fondo, hemos
identificado la valoracion y existencia de la
cartera de inversiones financieras como el
aspecto mas relevante de la auditoria.

Otra informacion: Informe de gestion

Nuestros procedimientos de auditoria
han incluido, entre otros, los indicados
a continuacion:

- Revision y entendimiento de los
procedimientos y criterios
empleados por la Sociedad Gestora
en relacion con la existencia y
valoracion de las inversiones
financieras del Fondo.

- Obtencidn y analisis de la
confirmacion por parte de las
entidades financieras depositarias
de titulos, verificando la existencia
de la totalidad de las posiciones que
componen la cartera de inversiones
financieras y su concordancia con lo
registrado por el Fondo.

- Revision de la correcta valoracion de
la cartera de inversiones financieras
contrastando con fuentes externas o
mediante la utilizacion de datos
observables de mercado para la
totalidad de las posiciones a 31 de
diciembre de 2024.

- Evaluacion de la idoneidad y
adecuacion de la informacion de la
memoria adjunta en relacion con las
inversiones financieras.

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

BDO Auditores 5.L.P. es una sociedad limitada espanola independiente, miembro de BDO International Limited, una compania limitada por garantia del Reino
Unido y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas.

BDO es la marca comercial utilizada por toda la red BDO y para todas sus firmas miembro



Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion.
Nuestra responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e
informar sobre la concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del
conocimiento del Fondo obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas,
asi como 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, segun lo descrito en el parrafo anterior, la
informacion que contiene el informe de gestion concuerda con la 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 relacion con las cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de
informacion financiera aplicable a la Entidad en Espana, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo 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 intencion de liquidar el Fondo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su
conjunto estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un
informe de auditoria que contiene nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto grado
de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafa 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.

BDO Auditores 5.L.F. es una sociedad limitada espanola independiente; miembra de BDO International Limited, una compania limitada por garantia del Reino
Unide v forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas.

BDO es ta marca comercial utilizada por toda la red BDO y para todas sus firmas miembro.
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Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espana, aplicamos nuestro juicio profesional y
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

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
incorreccion material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una
incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erroneas, o la
elusion del control interno.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefar 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.

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 de la Sociedad
Gestora, 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 del Fondo 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 el Fondo 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.

BDO Auditores S.L.P. es una sociedad limitada espanola independiente, miembro de BDO International Limited, una compania limitada por garantia del Reino
Unido y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas.

BDO es la marca comercial utilizada por toda la red BDO y para todas sus firmas miembro
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Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora 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 Sociedad Gestora, 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 piblicamente la cuestion.

BDO Auditores, S.L.P. (ROAC $1273) AUDITORES
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Cuentas Anuales de International Equity Markets, F.I. — Ejercicio 2024

INTERNATIONAL EQUITY MARKETS, F.I.
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2024 Y 2023
(Expresado en euros)

ACTIVO Notasala 4, .50004 3171272023
Memoria

ACTIVO NO CORRIENTE - =
I. Inmovilizado intangible = 5

Il. Inmovilizado material - =
1. Bienes inmuebles de uso propio - =
2. Mobiliario y enseres - -

III. Activos por impuesto diferido = -
ACTIVO CORRIENTE 53.149.025,96 31.642.951,23
I. Deudores Notady?9 3.443,99 919,72

II. Cartera de inversiones financieras Nota 5 52.551.563,87 31.155.612,46
1. Cartera interior - .
1.1. Valores representativos de deuda - -

1.2, Instrumentos de patrimonio “ -

1.3. Instituciones de inversion colectiva = -

1.4. Depositos en EECC s -

1.5. Derivados = -

1.6. Otros . .

2. Cartera exterior 52.551.563,87 31.155.612,46
2.1. Valores representativos de deuda 5 -

2.2. Instrumentos de patrimonio < 5

2.3. Instituciones de inversién colectiva 52.551.563,87 31.155.612,46

2.4. Depositos en EECC = s

2.6. Otros - =

3. Intereses de la cartera de inversion - 2
4. Inversiones morosas, dudosas o en litigio - s

I11. Periodificacion - -

IV. Tesoreria Nota 6 594.018,10 486.419,05

TOTAL ACTIVO 53.149.025,96 31.642.951,23

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

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2024 Y 2023

(Expresado en euros)

PASIVO

Notas a

la

Memoria

31/12/2024

31/12/2023

A, PATRIMONIO ATRIBUIDO A ACCIONISTAS
A.1. Fondos reembolsables atribuidos a accionistas
I. Capital

IL Participes

1L, Prima de emisién

IV. Reservas

V. (Acciones propias)

VI. Resultados de ejercicios anteriores

VII. Otras aportaciones de socios

VIII. Resultado del ejercicio

A.2. Ajustes por cambio de valor en inmovilizado material de
A.3. Otro patrimonio atribuido

B. PASIVO NO CORRIENTE

L Provisiones a largo plazo

1I. Deudas a largo plazo

1. Pasivos por impuesto diferido

C. PASIVO CORRIENTE

I. Provisiones a corto plazo

II. Deudas a corto plazo

TII. Acreedores

IV. Pasivos financieros

V. Derivados

VL Periodificaciones

Nota 7

Nota 8

53.044.803,05
53.044.803,05

44.886.283,13

-

8.158.519,92

104.222.91

104.222,91

31.613.420,52
31.613.420,52

27.712.108,67

3.901.311,85

29.530.71

29.530,71

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

53.149.025,96

31.642.951,23

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden este Balance, la Cuentas de Pérdidas y
Ganancias, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y la Memoria Anual adjunta que consta de 16 Notas
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INTERNATIONAL EQUITY MARKETS, F.1I.
BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2024 Y 2023

(Expresados en euros)

Notas a la
CUENTAS DE ORDEN Memoria

31/12/2024

31/12/2023

1. CUENTAS DE COMPROMISO

1.1. Compromisos por operaciones largas de derivados
1.2. Compromisos por operaciones cortas de derivados
2. OTRAS CUENTAS DE ORDEN

2.1. Valores cedidos en préstamos por la 1IC

2.2. Valores aportados como garantia por la 1IC

2.3. Valores recibidos en garantia por la IIC

2.4. Capital no suscrito, ni en circulaciéon

2.5, Pérdidas fiscales para compensar

2.6. Otros

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden este Balance, la Cuentas de Pérdidas y
Ganancias, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y la Memoria Anual adjunta que consta de 16 Notas
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) INTERNATIONAL EQUITY MARKETS, F.L
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2024 Y 2023
(Expresada en euros)
it S 2023
Memoria

1. Comision de descuento por suscripcion y/o reembolso - -
2. Comisiones retrocedidas a la IIC - &
3. Gastos de personal - =
4. Otros gastos de explotacién Nota 10 (162.851,78)  (110.558,99)
4.1. Comision de gestion (117.672,64) (54.640,72)
4.2. Comision de depositario (33.340,55) (15.481,53)
4.3. Ingresos/Gastos por compensacién compartimento - -
4.4, otros (11.838,59) (8.654,10)
5. Amortizacién del inmovilizado material - =
6. Excesos de provisiones = =
7. Deterioro y resultados por enajenacion de inmovilizado - &
A1) RESULTADO DE LA EXPLOTACION (162.851,78)  (110.558,99)
8. Ingresos financieros Nota 11 18.126,34 4.840,58
9. Gastos financieros Nota 12 (14,00) (59,52)
10. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros Nota § 6.490.772,98 3.799.072,51
10.1. Por operaciones de la cartera interior - -
10.2. Por operaciones de la cartera exterior 6.490.772,98 3.799.072,51
10.3. Por operaciones con derivados . -
10.4. Otros - -
11. Diferencias de cambio « -
12. Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos Nota 5 1.889.442,92 219.756,42
12.1. Deterioros - -
12.2. Resultados por operaciones de la cartera interior - -
12.3. Resultados por operaciones de la cartera exterior 1.889.442,92 219.756,42
12.4. Resultados por operaciones con derivados - -
12.5. Otros - -
A2) RESULTADO FINANCIERO 8.398.328,24  4.023.609,99
A3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 8.235.476,46  3.913.051,00
13. Impuesto sobres beneficios Nota 9 (76.956,54) (11.739,15)
A4) RESULTADO DEL EJERCICIO 8.158.519,92 3.901.311,85

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

Ganancias, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y la Memoria Anual adjunta que consta de 16 Notas
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INTERNATIONAL EQUITY MARKETS, F.I.
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS 2024 Y 2023
(Expresado en euros)

2024 2023

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

INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE AL
PATRIMONIO NETO - =

Por valoracién de activos y pasivos - -
Efecto impositivo = -

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

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

Resultado

Ofro
Participes - d'.! . RES}I]tBFIG') del patrimonio Total

ejercicios ejercicio atribiido

anteriores
A. SALDO INICIO DEL EJERCICIO 2023 23.562.315,67 - (3.278.958,51) - 20.283.357,16
L Ingresos y gastos reconocidos en Patrimonio Neto - 3.901.311,85 3.901.311,85
II. Operaciones con participes
1. (+) Suscripciones 11.194.653,04 - 11.194.653,04
2. {-) Reembolsos (3.765.901,53) - (3.765.901,53)
3. Distribucién del resultado del ejercicio anterior (3.278.958,51) 3.278.958,51 -
B. SALDO FINAL DEL EJERCICIO 2023 27.712.108,67 - 3.901.311,85 31.613.420,52
Correcci6n de errores = 5 " - -
C. SALDO INICIO DEL EJERCICIO 2024 27.712.108,67 - 3.901.311,85 31.613.420,52
I Ingresos y gastos reconocidos en Patrimonio Neto - 8.158.519.92 8.158.519,92
1I. Operaciones con participes
1. (+) Suscripciones 28.323.198,61 - 28.323.198,61
2. (-) Reembolsos (15.050.336,00) - (15.050.336,00)
3. Distribucion del resultado del ejercicio anterior 3.901.311,85 (3.901.311,85) -
D, SALDO FINAL DEL EJERCICIO 2024 44.886.283,13 8.158.519,92 53.044.803,05

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

MEMORIA DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE
2024

NOTA 1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD DE LA INSTITUCION

International Equity Markets, Fondo de Inversion (en adelante el Fondo) es una Institucién de
Inversién Colectiva, constituida en Madrid, el 4 de marzo de 2019, por un periodo de tiempo
indefinido, con domicilio social en calle Velazquez, nimero 94, planta 5, Madrid, en el 2021
la empresa cambio su domicilio social a calle Miguel Angel 21, Planta 6°, Madrid.

Con fecha 26 de abril de 2019, fue inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la
Comisiéon Nacional del Mercado de Valores con el nimero 5360, en la categoria de
armonizados de renta variable internacional.

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

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra
registrado y a disposicion del publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional
del Mercado de Valores.

La normativa reguladora bésica del Fondo se recoge en la 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 1082/2012, de 13
de julio, y sus posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por
el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante
normativa aplicable.

La gestion y administracion del Fondo estd encomendada a Finletic Capital SGIIC, S.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. Figura inscrita con el nimero
257 en el Registro especial de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva de
la Comision Nacional del Mercado de Valores, con domicilio en Madrid, en la calle Miguel
Angel 21, Planta 6°.

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

2.1) Imagen fiel

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

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

2.2) Comparacion de la informacién

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

2.3) Utilizacién de juicios y estimaciones en la elaboracion de los estados financieros

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

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

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

2.4) Agrupaciéon 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.
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2.5) Cambios en criterios contables

No se han producido cambios de criterios contables respecto a los criterios aplicados en el
ejercicio anterior.

2.6) Correccion de Errores

No existe ningun error significativo que haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos
en las cuentas anuales del ejercicio anterior.

2.7) Cuentas Anuales Consolidadas

El Fondo no esté obligado, de acuerdo con el contenido del articulo 42 del Codigo 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 en los términos previstos en dicho
articulo.

2.8) Impacto Medioambiental

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

NOTA 3. CRITERIOS GENERALES DE REGISTRO Y VALORACION

No existe ningtin principio contable o norma de valoracién de carédcter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su
preparacion.

Las normas de registro y valoracion aplicadas en la elaboracién de las Cuentas Anuales
correspondientes al ejercicio han sido las siguientes:

3.1) Cartera de inversiones financieras — instrumentos no derivados

La totalidad de los activos financieros que componen la cartera de inversiones financieras del
Fondo se ha clasificado a efectos de su valoracion en la categoria "Otros activos financieros a
valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias".
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Estos activos financieros se registran inicialmente a su valor razonable, excluidos, en su caso,
los intereses devengados y no vencidos en el momento de la compra, que se registran de forma
independiente. Los intereses explicitos devengados desde la tltima liquidacion se registran en
el epigrafe "Cartera de inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversion" del activo
del balance. El valor razonable inicial es, salvo evidencia en contrario, el precio de la
transaccion que equivale a la contraprestacion entregada mas los costes de transaccion
explicitos directamente atribuibles a la operacion.

La valoracién posterior de estos activos se realiza en todo momento a su valor razonable. El
valor razonable se calcula diariamente de acuerdo con los siguientes criterios:

*  Instrumentos de patrimonio

- Cotizados: precio oficial de cierre del dia o, en su defecto, del dia habil inmediato
anterior, o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre,
utilizando el mercado mas representativo por volumen de negociacion.

- No cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico 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 subsistan en el momento de la
valoracion.

. Valores representativos de deuda

Su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea
activo y los precios se obtengan de forma consistente.

En caso de que no exista mercado activo se aplican técnicas de valoraciéon que son de
general aceptacion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el
momento actual de otros instrumentos financieros que sean sustancialmente de la misma
naturaleza, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones, en su caso) y que
utilizan en la mayor medida posible datos observables de mercado, en particular la
situacion actual de tipo de interés y el riesgo de crédito del emisor.

e  Valores no admitidos atn a cotizacioén: 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 econdmicos.

. 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 publica, incrementados en una prima o margen determinada en el
momento de la adquisicion de los valores.
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*  Depositos en entidades de crédito: su valor razonable se corresponde con el precio que
iguala la tasa interna de rentabilidad de la inversion a los tipos vigentes en cada momento,
sin perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las condiciones de cancelacion
anticipada.

*  Participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva: el ultimo valor liquidativo
publicado o comunicado por la Sociedad Gestora de la Institucion. En el caso de que se
encuentren admitidas a negociacién en un mercado organizado o sistema multilateral de
negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea
representativo. Para las inversiones en IIC de inversion libre, IIC de IIC de inversion libre
e IIC extranjeras similares, segtn los articulos 73 y 74 del RD 1 .082/2012} se utilizan,
en su caso, valores liquidativos estimados.

Las diferencias, positivas o negativas, que surgen como consecuencia de los cambios en el
valor razonable de estos instrumentos, se registran diariamente en la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones de la
cartera" (interior o exterior), utilizando como contrapartida la cuenta "Cartera de inversiones
financieras" (interior o exterior) del Balance de Situacién. Cuando se produce la baja del activo
financiero, por razones de simplicidad operativa, el Fondo registra las variaciones de valor
razonable procedentes de los activos enajenados producidas desde el cierre del ejercicio
anterior hasta el dia de la venta en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros" con contrapartida en el epigrafe "Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros" de la cuenta de pérdidas y ganancias (que previamente recogia la
variacion de valor desde el cierre del ejercicio anterior hasta el dia anterior de la venta), sin que
dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre el resultado del Fondo.

El epigrafe "Inversiones dudosas, morosas o en litigio" recoge el valor en libros de las
inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo reembolso pudiera ser problematico, no se
hayan atendido en tiempo y forma los correspondientes reembolsos, o hayan transcurrido mas
de noventa dias desde su vencimiento.

Estas inversiones, al estar clasificadas en la categoria "Otros activos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, no es objeto de correccion valorativa por
deterioro de valor. No obstante, en el caso de que el deterioro de valor del activo sea notorio e
irrecuperable se procederd a dar de baja la inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y
ganancias.

3.2) Cartera de inversiones financieras — instrumentos derivados

Las operaciones con instrumentos derivados se registran en el momento de su contratacion y
hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en cuentas de
compromiso, por el importe nominal comprometido.
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Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos
instrumentos, se registran diariamente en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en la cuenta
"Resultados por operaciones con derivados" o " Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros, por operaciones con derivados”, segin los cambios de valor se hayan liquidado o
no, utilizando como contrapartida la cuenta "Derivados" del Activo o del Pasivo del Balance
de Situacion, seglin corresponda.

El valor razonable de los instrumentos derivados, que en su caso apliquen al fondo, se
determina diariamente de acuerdo con los siguientes criterios:

1.  Derivados negociados en mercados organizados: cambio oficial de cierre del dia de la
valoracion o del ultimo dia habil.

2. Derivados no negociados en mercados organizados: el obtenido por la aplicacion de
metodologias de valoracion generalmente aceptadas por el mercado.

o Compra-venta a plazo de valores representativos de deuda

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

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros —
Resultados por operaciones con derivados" o "Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones con derivados", dependiendo de si los cambios de valor se han
liquidado o no, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en
el valor razonable de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe
"Derivados" de la cartera interior o exterior y del activo o del pasivo, segtin su saldo, del
balance, hasta la fecha de su liquidacién.

° Contratos de futuros, opciones, warrants y otros derivados

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 posicion o el vencimiento del
contrato en los epigrafes "Compromisos por operaciones largas de derivados" o
"Compromisos por operaciones cortas de derivados" de las cuentas de orden, segin su
naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su
valor razonable en los epigrafes "Derivados" de la cartera interior o exterior del activo (o
pasivo) del balance, en la fecha de ejecucion de la operacion.
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En el epigrafe "Deudores" del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos
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 el epigrafe "Valores aportados como garantia por la [IC" de las cuentas de orden.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros —
Resultados por operaciones con derivados" o "Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros Por operaciones con derivados"”, dependiendo de la realizacién o no de la
liquidacién de la operacion, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de los
cambios en el valor razonable de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra
en el epigrafe "Derivados" de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo, segun su
saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidaciéon diaria, las
correspondientes diferencias se contabilizan en la cuenta "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros Resultados por operaciones con derivados" de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la
valoracion inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas

las operaciones que se liquidan por diferencias.

3.3) Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia
de contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y
operaciones del mercado de divisas se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se
adeudan en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras" interior o exterior, segin
corresponda, del activo del balance, seglin su naturaleza y el resultado de las operaciones de
venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)" de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende
como dia de ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el nimero 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 balance.

3.4) Adgquisicién 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 balance, independientemente de cudles sean los instrumentos subyacentes a los que haga
referencia.
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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 "Variacién del valor
razonable en instrumentos financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)".

3.5) Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable
de éstos se registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la IIC de las cuentas de
orden. En caso de venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero
por el valor razonable de su obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en
garantia, se registra en el epigrafe "Tesoreria" del balance.

3.6) Tesoreria

Este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad
de crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por el Fondo. Asimismo, se
incluye, en su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una
institucion financiera para poder desarrollar su actividad y las garantias aportadas, en su caso,
al Fondo.

3.7) Deudores

Recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito
y cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente
a terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a afectos de valoraciéon como "Partidas a
cobrar”". Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversion, se
reconocen, en su caso, como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro
y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros - Deterioros" de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

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 serd el precio de la transaccion), integrando los costes de
transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por
su coste amortizado, contabilizindose 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.
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3.8) Periodificaciones

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por
anticipado que se devengaran en el siguiente ejercicio y a los gastos e ingresos devengados
sobre los cuales no se han recibido las correspondientes facturas. No incluye los intereses
devengados de cartera, que se recogen en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras —
Intereses de la cartera de inversion" del balance.

3.9) Moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro por lo que todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en moneda extranjera.
Estas transacciones se contabilizan a efectos internos doblemente, por una parte, en la divisa
en que estén denominados y por otra en los registros contables convertidos a euros, de acuerdo
con el tipo de cambio de contado de cierre del mercado de referencia a la fecha de
reconocimiento de la transaccion, o en su defecto del ultimo dia habil anterior a dicha fecha.

Las diferencias a que dan lugar las oscilaciones diarias de cotizacion de las divisas se tratan de
la forma siguiente:

o Si proceden de partidas que forman parte de la cartera de inversiones financieras, se tratan
conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion descritas en las

Notas 3.1 y 3.2 anteriores.

o Siproceden de la tesoreria o de débitos y créditos monetarios, se reconocen en su totalidad
en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del periodo en el epigrafe "Diferencias de cambio”.

3.10) Patrimonio atribuido a participes

Este epigrafe del Balance de Situacion refleja el valor de las participaciones del Fondo.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcion
del valor liquidativo del dia de su solicitud. Las suscripciones y reembolsos de participaciones
se registran por el importe efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo,
respectivamente, a "Participes" del epigrafe "Fondos reembolsables atribuidos a participes".

A estos efectos, el valor liquidativo de las participaciones se calcula diariamente dividiendo el
patrimonio del Fondo, determinado segtin las normas establecidas en la Circular 6/2008 de la
Comision Nacional del Mercado de Valores y en el articulo 78 del Real Decreto 1082/2012,
entre el niimero de participaciones en circulacién a la fecha de célculo.
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El resultado del ejercicio del Fondo sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en
dividendos (en caso de beneficios), se imputara al saldo del epigrafe "Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas —
Participes" del pasivo del balance.

3.11) Pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracién, como débitos y partidas a
pagar, excepto los derivados financieros que se consideran "Pasivos financieros a valor
razonable con cambios en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias".

Los pasivos financieros se valoran inicialmente a su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccion (valor razonable de la contraprestacion recibida ajustada
por los costes de transaccion directamente atribuibles).

La valoracion posterior de los débitos y partidas a pagar se realiza a su coste amortizado,
contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos financieros" de la cuenta de
pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo, y el resto de los pasivos
financieros a su valor razonable, determinado este valor conforme a los criterios descritos en
la Nota 3.2 anterior. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo
de tiempo inferior a un afio, se pueden valorar por su valor nominal.

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos
surgidos por venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en
garantia, se atendera, en su caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente
a la devolucidn del préstamo o restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien
aportados en garantia.

3.12) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros est4 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 — 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 dard de baja del balance. La diferencia entre la contraprestacion recibida
neta de los costes de transacciéon 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.
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- Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido — caso de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un
precio fijo o por el precio de venta més un interés, de los contratos de préstamo de valores
en los que el prestatario tiene la obligacién de devolver los mismos o similares activos u
otros casos analogos — el activo financiero transferido no se dara de baja del balance y
continuara valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por
el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe
igual al de la contraprestacion recibida, que se valorard 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 daran de baja. El valor de los
activos prestados o cedidos en garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes
"Valores recibidos en garantia por la IIC" o "Valores aportados como garantia por la [IC”
en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se
han extinguido los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente
a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros
s6lo se dan de baja del balance cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando
un tercero los adquiere.

3.13) Impuesto sobre beneficios

El gasto por Impuesto sobre beneficios se calcula en funcion del resultado econdémico antes de
impuestos, aumentado o disminuido, segin corresponda, por las diferencias permanentes con
el resultado fiscal o base imponible del mencionado impuesto y minorado, en su caso, por las
bases imponibles negativas registradas contablemente en Cuentas de Orden y susceptibles de
ser compensadas.

De acuerdo con la legislacion vigente, las pérdidas fiscales de un ejercicio se pueden compensar
fiscalmente con los beneficios de los ejercicios siguientes, en determinadas condiciones. No
obstante, este efecto fiscal, en caso de existir, inicamente se reconoce contablemente mediante
la compensacion del gasto por impuesto cuando se generan resultados positivos. Mientras no
se generen resultados positivos, las pérdidas fiscales pendientes de compensar se presentan en
cuentas de orden.

El tipo de gravamen a efectos del Impuesto de Sociedades es del 1%.
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A efectos de célculo del valor liquidativo de cada participacion, se realiza diariamente la
provisién del gasto por Impuesto de Sociedades.

3.14) Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias siguiendo el criterio
del devengo, con independencia del momento en que se produzca el cobro o el pago de estos.
En particular:

- Los ingresos por intereses de la cartera de inversiones financieras se reconocen utilizando
el tipo de interés efectivo de las operaciones, a excepcion de los intereses
correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en litigio, que se registran en el
momento efectivo del cobro.

- Los ingresos por dividendos se reconocen en la fecha en que se adquiere el derecho a
percibirlos.

- El resto de los ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo
largo del mismo.

A efectos de calculo del valor liquidativo, las periodificaciones de ingresos y gastos y la
determinacion del valor razonable de la cartera de inversiones financieras se realiza con la
misma frecuencia que dicho calculo.

La periodificacion de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se registra
en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras - Intereses de la Cartera de Inversion" del
activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe "Ingresos
financieros" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones
previamente soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe
"Comisiones retrocedidas a la I[IC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de deposito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que
el Fondo realice su actividad, se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de
explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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3.15) Transacciones con partes vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el
articulo 67 de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para ello,
la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que
garantiza 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 las sociedades gestoras o en su nombre en las que haya surgido
o pueda surgir un conflicto de interés. La sociedad gestora dispone de un procedimiento interno
formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del
Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado.

Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las
operaciones vinculadas realizadas, que son, fundamentalmente, comisiones por liquidacién e
intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe
de los depositos 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 de la sociedad gestora.

NOTA 4. DEUDORES

El saldo que muestra dicho epigrafe en el Balance de Situacion adjunto, al cierre del ejercicio,
presenta la siguiente composicion (en euros):

2024 2023

Administraciones Piblicas (Nota 9) 3.443,99 919,72
Otros deudores e -

Total deudores 3.443,99 919,72
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NOTA 5. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

La composicién de la cartera de inversiones financieras del Fondo al cierre del ejercicio 2024
y 2023, se muestra a continuacion (en euros):

2024 2023
Coste
Cartera interior
Instrumentos de patrimonio - -
Instituciones Inversién Colectiva - -
Otros u -
Cartera exterior
Instrumentos de patrimonio - -
Instituciones de inversion colectiva 43.439.034,98 26.291.161,61
Total coste 43.439.034,98 26.291.161,61
Plusvalias y minusvalias de la cartera
Cartera interior
Por cambios del valor de la cotizacién - -

Por cambios del tipo de cambio - -

Cartera exterior

Por cambios del valor de la cotizacién
Por cambios del tipo de cambio

Total plusvalias y minusvalias

Total de la cartera de valores

9.112.528,89

9.112.528,89

52.551.563,87

4.864.450,85

4.864.450,85

31.155.612,46

Como se indica en la Nota 3 anterior, la cartera de inversiones financieras se valora y registra
diariamente a su valor razonable.

En el gjercicio 2024, se han generado unas pérdidas por las plusvalias y minusvalias generadas
por cambios en el valor de cotizacién y por el cambio del tipo de valor de dichas carteras por
un importe de 6.490.772,98 euros (3.799.072,51 euros en 2023).

Durante el ejercicio 2024, se han realizado operaciones de venta de cartera de valores, las
cuales han generado un beneficio por importe de 1.889.448,92 euros (219.756,42 euros de
pérdidas en 2023).
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Al cierre del ejercicio actual, el total de la cartera de inversiones financieras del fondo utiliza
la cotizacion en mercados activos, valorandose a valor razonable.

Al cierre del ejercicio actual, no existen activos en cartera con vencimiento.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo estan depositados en el Banco Inversis
S.A. o en tramite de deposito en dicha entidad. Los valores mobiliarios y demds activos
financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo
para servir de garantia de las operaciones que el Fondo 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.

Instrumentos derivados

Al cierre del ejercicio actual, no existen saldos en las cuentas de derivados del Balance de
Situacidn.

Al cierre del ejercicio actual, no existen importes registrados en cuentas de compromiso por
las operaciones de derivados.

NOTA 6. TESORERIA

El saldo que muestra dicho epigrafe en el Balance de Situacion adjunto, al cierre del ejercicio
actual, presenta la siguiente composicién (en euros):

2024 2023
Cuenta corriente en la entidad depositaria 594.018,10 486.419,05
Intereses devengados de tesoreria - -
Total Tesoreria 594.018,10 486.419,05

Las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo no han sido remuneradas, en el ejercicio 2024,
por importe de 18.126,34 euros (4.840,58 euros en el ejercicio anterior).

NOTA 7. FONDOS REEMBOLSABLES ATRIBUIDOS A PARTICIPES

En el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, que forma parte de estas Cuentas Anuales, se
muestran los movimientos producidos durante el ejercicio actual, en este epigrafe del Balance
de Situacién adjunto.



















































