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A los Accionistas de A Global Flexible P, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de A Global Flexible P, Sociedad de Inversién de Capital
Variable, S.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 v la memoria correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha.

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

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

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, 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 auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos més relevantes de la auditoria son aquellos que, segin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material méas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditorfa de las cuentas anuales en su conjunto, y en fa formacién de nuestra opinién sobre éstas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Existencia y Valoracién de la Cartera de Inversiones Financieras

La cartera de inversiones financieras de la Sociedad a 31 de diciembre de 2024 est4 invertida en
instrumentos financieros {véase nota 7) cuyas normas de valoracién aplicables se encuentran
descritas en la nota 4 de las cuentas anuales adjuntas.

La existencia y valoracion de estos instrumentos financieros es un factor clave en la determinacién
del patrimonio neto de la Sociedad y, por lo tanto, del valor liquidativo del mismo por lo que lo
consideramos un aspecto relevante de nuestra auditoria.

Como parte de nuestros procedimientos, en el contexto de nuestra auditoria, hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos vy criterios empleados por la Sociedad Gestora en relacién con
la valoracién de la cartera de inversiones financieras de la Sociedad.

Adicionalmente, los principales procedimientos realizados sobre la existencia y valoracién de la
cartera de inversiones financieras de la Sociedad son los siguientes:

~ Hemos obtenido de la Entidad Depositaria la confirmacién de las inversiones de la cartera de
inversiones financieras de la Sociedad que se encuentran depositadas en ésta. Adicionalmente,
en el caso de las inversiones en participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva, hemos
obtenido el estado de posicién correspondiente enviado por la Sociedad Gestora de dichas
participaciones.

- Hemos obtenido y utilizado, para la valoracién de los instrumentos financieros en mercados
organizados, los precios de fuentes externas o datos observables de mercado y los hemos
comparado con los valores contabilizados por la Sociedad.

— Para la valoracion de los instrumentos financieros en mercados no organizados hemos
considerado valoraciones alternativas con la involucracion de nuestros especialistas en
instrumentos financieros y las hemos comparado con los valores contabilizados por la Sociedad.

-~ Hemos evaluado si la informacion de las cuentas anuales en relacion con la cartera de
inversiones financieras es adecuada de conformidad con el marco normativo de informacién
financiera que resulta de aplicacién.



Otra informacion: Informe de gestion

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

Nuestra opinién de auditorfa sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. 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 gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas anuales, asi como evaluar e informar
de si el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta
de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién 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 son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la
Sociedad, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en
Espana, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas
anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

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



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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra 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 incorreccién material cuando existe. Las
incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de
forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

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

- ldentificamos 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 opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusién del control interno.

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

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

- Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad, del
principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o
con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una 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 Sociedad en relacién con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de A
Global Flexible P, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A., 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.

KPMG Auditores, S.L.
Inscrito en el R.O.A.C. n.° S0702

\UDITORZS
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Noelia Marugan Pérez KPMG AUDITORES, S.L.
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A Global Flexible P, S.I.C.A.V,, S.A.

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

ACTIVO

Nota 2024

2023

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depositos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Intereses de la cartera de inversion
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones

Tesoreria

26.206.048,67

18.711.355,76

7.794,61 13.921,73
26.064.505,06 18.609.971,51
7.634.611,30 3.990.037,88
5.444.688,85 2.193.008,79
1.467.395,00 1.132.589,45
722.527,45 664.439,64

18.022.417,06

14.276.621,46

16.901.287,15

1.121.129,91

407.476,70

8 133.749,00

13.522.034,90

754.586,56

343.312,17

87.462,52

TOTAL ACTIVO

26.206.048,67

18.711.355,76

Las Notas 1 a 14, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2024.



A Global Flexible P, S.I.C.A.V,, S.A.

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

PATRIMONIO Y PASIVO Nota 2024 2023
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 9 25.661.300,06 18.490.758,06
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 9 25.661.300,06 18.490.758,06
Capital 9.a 21.850.937,00 21.064.678,00
Participes - -
Prima de emisién 651.051,98 144.035,89
Reservas 9.b 485.960,98 214.312,06
(Acciones propias) 9.c - (3.203.916,81)
Resultados de ejercicios anteriores - (1.622.258,27)
Otras aportaciones de socios - -
Resultado del ejercicio 2.673.350,10 1.893.907,19

(Dividendo a cuenta) - -
Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio - -
Otro patrimonio atribuido - -

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

Pasivo corriente 6 544.748,61 220.597,70
Provisiones a corto plazo - -
Deudas a corto plazo - -

Acreedores 6 544.748,61 220.597,70
Pasivos financieros - -
Derivados - -
Periodificaciones - -
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 26.206.048,67 18.711.355,76
CUENTAS DE ORDEN Nota 2024 2023

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

Otras cuentas de orden 10 22.690.387,95 24.805.259,13
Valores cedidos en préstamo por la lIC - -
Valores aportados como garantia por la IIC - -
Valores recibidos en garantia por la IIC - -

Capital nominal no suscrito ni en circulacién 22.149.063,00 22.935.322,00
Pérdidas fiscales a compensar 541.324,95 1.869.937,13
Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 22.690.387,95 24.805.259,13

Las Notas 1 a 14, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de
2024.



A Global Flexible P, S.I.C.A.V,, S.A.

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado al 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 444,76 828,10
Gastos de personal - -

Otros gastos de explotacion (615.279,27) (467.797,70)
Comision de gestion (80.772,11) (63.536,21)
Comision de depositario (11.538,87) (9.073,74)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -
Otros (522.968,29) (395.187,75)

Amortizacion del inmovilizado material - -

Excesos de provisiones - -

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

Resultado de explotacion (614.834,51) (466.969,60)

Ingresos financieros 1.509.127,50 1.091.822,89

Gastos financieros (521,83) (90,95)

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 2.321.844,48 1.338.608,31
Por operaciones de la cartera interior 634.175,30 673.233,39
Por operaciones de la cartera exterior 1.687.669,18 716.094,92
Por operaciones con derivados - (50.720,00)
Otros - -

Diferencias de cambio 185,57 343,90

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (520.959,80) (64.108,54)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (93.687,19) 142.259,34
Resultados por operaciones de la cartera exterior (427.272,61) (196.522,31)
Resultados por operaciones con derivados - (9.845,57)
Otros - -

Resultado financiero 3.309.675,92 2.366.575,61

Resultado antes de impuestos 2.694.841,41 1.899.606,01

Impuesto sobre beneficios (21.491,31) (5.698,82)

RESULTADO DEL EJERCICIO 2.673.350,10 1.893.907,19

Las Notas 1 a 14, 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.



A Global Flexible P, S.I.C.A.V., S.A.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024

(Expresado en euros)

Al 31 de diciembre de 2024

A Estado de ingresos y gastos reconocidos

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 2.673.350,10
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Total de ingresos y gastos reconocidos 2.673.350,10
B) Estado total de cambios en el patrimonio neto

. Prima de (Acciones Res-ulta-dt:)s de o"?s Resultado del 9"0 .

Capital L Reservas . ejercicios aportaciones L patrimonio Total
emision propias) . ¥ ejercicio -
anteriores de socios atribuido

Saldos al 31 de diciembre de 2023 21.064.678,00 144.035,89 214.312,06  (3.203.916,81)  (1.622.258,27) - 1.893.907,19 18.490.758,06
Ajustes por cambios de criterio - - - - - - - -
Ajustes por errores - - - - - - - -
Saldo ajustado 21.064.678,00 144.035,89 214.312,06  (3.203.916,81)  (1.622.258,27) - 1.893.907,19 18.490.758,06
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - - - 2.673.350,10 2.673.350,10
Aplicacion del resultado del ejercicio - - 271.648,92 - 1.622.258,27 - (1.893.907,19) -
Operaciones con accionistas 786.259,00 507.016,09 - 3.203.916,81 - - - 4.497.191,90
Otras variaciones del patrimonio - - - - - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2024 21.850.937,00 651.051,98 485.960,98 - - - 2.673.350,10 25.661.300,06

Las Notas 1 a 14, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio

anual terminado el 31 de diciembre de 2024.



A Global Flexible P, S.I.C.A.V., S.A.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023
(Expresado en euros)

Al 31 de diciembre de 2023

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 1.893.907,19

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -

Total de ingresos y gastos reconocidos 1.893.907,19

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto

. . Resultados Otras Otro
. Prima de (Acciones L . Resultado . .
Capital . Reservas X de ejercicios aportaciones L patrimonio Total
emisién propias) . . del ejercicio -
anteriores de socios atribuido
Saldos al 31 de diciembre de 2022 21.064.678.00 116.510,62 214.312,06 (1.532.099.58) (31.775.31) - (1.590.482,96) - 18.241.142.83
Ajustes por cambios de criterio - - - - - - - - -
Ajustes por errores - - - - - - - - -
Saldo ajustado 21.064.678,00 116.510,62 214.312,06 (1.532.099,58) (31.775,31) - (1.590.482,96) - 18.241.142,83
Total inaresos v aastos reconocidos - - - - - - 1.893.907.19 - 1.893.907.19
Aplicacién de la pérdida del eiercicio - - - - (1.590.482.96) - 1.590.482.96 - 1.590.482.96
Operaciones con accionistas - 27.525.27 - (1.671.817.23) - - - - (1.644.291.96)
Otras variaciones del patrimonio - - - - - - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2023 21.064.678,00 144.035,89 214.312,06 (3.203.916,81) (1.622.258,27) - 1.893.907,19 - 18.490.758,06

Las Notas 1 a 14, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2024.



A Global Flexible P, 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)

1.

a)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

A Global Flexible P, S.I.C.A.V., S.A., en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en
Madrid el 25 de septiembre de 2017. Tiene su domicilio social en Calle José Ortega
y Gasset 7, Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de
Capital Variable de la Comisién Nacional del Mercado de valores (C.N.M.V.) desde el
12 de enero de 2018 con el numero 4.323, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion 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 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion Colectiva es la
captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La gestion, administracién y representacion de la Sociedad esta encomendada a
Gesalcala, S.G.I.I.C., S.A.U., sociedad participada al 100% por Banco Alcala, S.A.,
siendo la Entidad Depositaria de la Sociedad CACEIS Bank Spain, S.A.U. Dicha
Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion para la Sociedad, de acuerdo con lo
establecido en la normativa actualmente en vigor.

La Sociedad tiene como asesor de inversion a GREENWICH ADVISORY
INVESTMENT, S.L.. La firma de un contrato de asesoramiento no implica la
delegacion de la gestidon, administracion o control de riesgos de la sociedad. Los
gastos derivados de dicho contrato son soportados por la propia SICAV. El asesor
percibe una comision fija del 1,05% sobre el patrimonio medio asesorado y una
comision variable del 10% sobre el resultado positivo del ejercicio. La comision fija
se devenga diariamente y se liquida con caracter mensual. La comision variable se
devenga diariamente y se liquida al final del ejercicio.



A Global Flexible P, 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)

La Sociedad esta sometido a la normativa legal especifica de las Sociedades de
Inversién de Capital Variable, recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012,
de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de
desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre y sucesivas modificaciones, de
Instituciones de Inversién Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que
le son aplicables son los siguientes:

El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. El capital
estatutario maximo no podra superar en mas de diez veces el capital inicial.

El nimero 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 numero de accionistas de una sociedad de inversién, o de uno de sus
compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real Decreto
1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas instituciones gozaran del plazo de
un ano, durante el cual podran continuar operando como tales.

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 circulacidén por los 6rganos 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, y sucesivas
modificaciones.

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.

Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracién de inversiones.

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

La Sociedad Gestora percibe una comision anual en concepto de gastos de gestion
calculada sobre el patrimonio de la Sociedad. En los ejercicios 2024 y 2023 la
comisién de gestion ha sido del 0,35%.

Igualmente, se establece una remuneracion de la Entidad Depositaria calculada
sobre el patrimonio custodiado. En los ejercicios 2024 y 2023 la comision de
depositaria ha sido del 0,05%.

Gestion del riesgo

La politica de inversién de la Sociedad, asi como la descripcidon de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y 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 expuesto son los siguientes:

¢ Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido 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 Sociedad
tenga en cartera.

e 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.

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

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 exposicion a dichos riesgos.
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2.

a)

b)

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han sido
preparadas a partir de los registros contables de la 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.

Principios 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 la Nota 4. No existe ningun principio contable de aplicacion obligatoria
que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de
aplicar.

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 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.

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

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

Consolidacion

Al 31 de diciembre de 2024, la Sociedad, no esta obligada, de acuerdo con el
contenido del articulo 42 del Codigo de Comercio, a formular cuentas anuales
consolidadas o bien por no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades o no
formar parte de un Grupo de Sociedades, segun lo previsto en dicho articulo.

Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad han realizado
estimaciones para obtener la valoracion de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos
y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales. Dichas estimaciones
se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun cuando éstas se consideren
las mejores estimaciones posibles, en base a la informacion existente en el momento
del calculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas 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, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta
memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.



A Global Flexible P, 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)

3.  Propuesta y aprobacion de distribucion de resultados

El detalle de la propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2024, por el Consejo
de Administracion a la Junta de Accionistas, asi como la aprobacién de la distribucion del
resultado del ejercicio 2023, es la siguiente:

2024 2023
Base de reparto
Resultado del ejercicio 2.673.350,10 1.893.907,19
2.673.350,10 1.893.907,19
Propuesta de distribucion
Reserva legal 267.335,01 189.390,72
Reserva voluntaria 2.406.015,09 82.258,20
Resultados de ejercicios anteriores - -
Compensacion de resultados de ejercicios anteriores - 1.622.258,27
2.673.350,10 1.893.907,19

Segun se establece en el articulo 273 de la Ley de Sociedades de Capital, en el caso de
que existan pérdidas de ejercicios anteriores que hagan que el valor del patrimonio neto de
la Sociedad sea inferior a la cifra del capital social, el beneficio del ejercicio se destinara a
la compensacion de estas pérdidas.

4. Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas
significativos

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

a) Principio de empresa en funcionamiento

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

b)  Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcion del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.
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c)

d)

Deudores

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

La valoracion 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 afo se valoran por su valor nominal.

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 reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deterioro, asi como su reversién se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros 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 éste 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 que no haya habido un cambio significativo en
las circunstancias econdémicas desde el momento de la transaccion.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado
del ejercicio.
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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 la fecha del balance, si existe, o inmediato habil
anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.

Depésitos en entidades de crédito: depédsitos 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.

Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién 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 el dia de referencia no se calculara un valor
liquidativo, se utiliza el ultimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversion Colectiva de Inversién Libre, Instituciones de Inversion
Colectiva de Instituciones de Inversién 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 los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El 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 valoracion en funciéon de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

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

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.

Adquisicidn y 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 activo 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 cesién en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los
costes de transaccién explicitos directamente atribuibles a la operacion.

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 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 liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior o
exterior del activo del balance.

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidaciéon
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.
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h)

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 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 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.

Acciones propias y prima de emision

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el
patrimonio neto de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de la
contraprestacion entregada.

Las diferencias positivas o negativas que se producen entre la contraprestacion
recibida en la colocacién o enajenacion y el valor nominal o el valor razonable de
dichas acciones, segun 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 neto como menores 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 apartado octavo del articulo 32 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
se establece que la adquisicidon por la Sociedad de sus acciones propias, entre el
capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las limitaciones
establecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias 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 la citada Ley de Sociedades
de Capital.

Valor liquidativo de las acciones

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

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios,
en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas
entre la base imponible del impuesto y el resultado 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 sélo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion 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 ningun caso y sélo se
reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del
célculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar".

k)  Moneda extranjera

En el 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 instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan
conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

5. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, es el siguiente:

2024 2023
Administraciones Publicas deudoras 7.794,64 5.796,76
Otros (0,03) 8.124,97
7.794,61 13.921,73

El vencimiento de los saldos deudores al 31 de diciembre de 2024 y 2023 es inferior al afio.

11
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El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2024 y 2023
recoge las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario
practicadas en el ejercicio correspondiente (véase Nota 11).

6. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, es el siguiente:

2024 2023
Administraciones Publicas acreedoras 21.517,68 5.698,82
Operaciones pendientes de liquidar 220.863,07 -
Otros 302.367,86 214.898,88
544.748,61 220.597,70

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2024 y 2023 es inferior al
ano.

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2024 y 2023
recoge el Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio por importe de 21.491,31 y
5.698,82, respectivamente (véase Nota 11).

Durante el mes de enero de 2025 se ha procedido a la liquidacién de los activos vendidos,
recogidos en el capitulo “Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2024.

El capitulo de “Acreedores-Otros” al 31 de diciembre de 2024 y 2023 recoge principalmente
las comisiones de asesoramiento a pagar por importe de 205.665,49 y 290.215,23 euros,
respectivamente. Adicionalmente, recoge el importe de las comisiones de gestion y
depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente, las cuales se
liquidan de manera mensual.
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7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2024 y 2023 se muestra a continuacion:

2024 2023

Cartera interior 7.634.611,30 3.990.037,88
Valores representativos de deuda 5.444.688,85 2.193.008,79
Instrumentos de patrimonio 1.467.395,00 1.132.589,45
Instituciones de Inversion Colectiva 722.527,45 664.439,64
Cartera exterior 18.022.417,06 14.276.621,46
Valores representativos de deuda 16.901.287,15 13.522.034,90
Instituciones de Inversion Colectiva 1.121.129,91 754.586,56
Derivados - -
Intereses de la cartera de inversion 407.476,70 343.312,17
26.064.505,06 18.609.971,51

Durante los ejercicios 2024 y 2023, el valor razonable de los activos financieros se
determina tomando como referencia los precios de cotizacion de mercado o técnicas de
valoracion fundamentadas en datos observables del mercado.

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras de la Sociedad al 31 de diciembre de 2024 y 2023,
respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en CACEIS Bank Spain, S.A.U..

a) Vencimiento de los activos financieros

La clasificacion de los activos financieros en base a su vencimiento al 31 de
diciembre de 2024 es como sigue:

2025 2026 2027 2028 2029 en adelante Total

Valores representativos de deuda 680.309,98 667.596,41 - - 20.998.069,61 22.345.976,00
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La clasificacion de los activos financieros en base a su vencimiento al 31 de
diciembre de 2023 es como sigue:

Euros

2028 en

2024 2025 2026 2027 adelante Total
Valores representativos de deuda 300.723,43 - 503.500,31 - 14.910.819,95 15.715.043,69
b) Importes denominados en moneda extranjera

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, la Sociedad no dispone de instrumentos de
patrimonio denominados en moneda extranjera.

Al 31 de diciembre de 2024, la SICAV mantiene un repo con Banco Alcala, S.A. con un
valor razonable de 680.309,98 euros (un repo con Banco Alcala, S.A. con un valor
razonable de 300.723,43 euros al 31 de diciembre de 2023).

Durante el ejercicio 2024, la SICAV realiz6 compras y ventas de valores al Depositario por
importe de 100.035,00 y 2.029.885,76 euros, respectivamente (no realizé compras y ventas
de valores al Depositario en 2023).

Durante el ejercicio 2024, la SICAV ha adquirido valores o instrumentos emitidos o avalados
por alguna de las personas definidas como partes vinculadas segun el articulo 67 de la Ley
35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, o0 en cuya emision
alguna de dichas personas actue como colocador, asegurador, director o asesor, por
importe de 1.585.794,08 euros (no adquirié valores o instrumentos emitidos o avalados por
alguna de las personas definidas como partes vinculadas en 2023).

Durante el ejercicio 2024 y 2023, la SICAV no ha realizado con Partes Vinculadas
operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

Durante el ejercicio 2024, la SICAV ha realizado adquisiciones y ventas de valores o
instrumentos financieros, cuya contrapartida haya sido una entidad del Grupo de la
Sociedad Gestora o del Depositario, u otra cartera gestionada por la misma Sociedad
Gestora o por una empresa del Grupo, por importes de 1.685.829,08 y 791.039,20 euros,
respectivamente (150.202,10 y 272.024,59 euros, respectivamente, en 2023).
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2024
(Expresada en euros)

8. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2024 y 2023, se muestra a
continuacion:

2024 2023

Cuentas en el Depositario 133.707,53 87.425,05
Cuentas en euros 130.315,72 84.330,61
Cuentas en divisa 3.391,81 3.094,44
Otras cuentas de tesoreria 41,47 37,47
Otras cuentas de tesoreria en euros - -
Otras cuentas de tesoreria en divisa 41,47 37,47
133.749,00 87.462,52

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

El detalle del capitulo de "Otras cuentas de tesoreria" de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2024, recoge el saldo mantenido en entidades del grupo Banco Santander.

9. Patrimonio atribuido a accionistas

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

a) Capital social

El movimiento del capital social durante los ejercicios 2024 y 2023, se muestra a
continuacion:

Operaciones con

2023 acciones Otros 2024
Capital inicial 4.400.000,00 - - 4.400.000,00
Capital estatutario emitido 16.664.678,00 786.259,00 - 17.450.937,00
21.064.678,00 786.259,00 - 21.850.937,00

Operaciones con

2022 acciones Otros 2023
Capital inicial 4.400.000,00 - - 4.400.000,00
Capital estatutario emitido 16.664.678,00 - - 16.664.678,00
21.064.678,00 - - 21.064.678,00
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2024
(Expresada en euros)

b)

El capital social inicial esta representado por 4.400.000 acciones de 1,00 euros
nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

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

El capital estatutario maximo se establece en 44.000.000,00 euros representado por
44.000.000 acciones de 1,00 euros nominales cada una.

A lo largo del ejercicio 2024, la Sociedad procedio a realizar diversas emisiones de
capital estatutario por un importe total de 786.259 euros habiendo puesto en
circulacion 786.259 acciones de 1,00 euro de valor nominal, siendo la ultima emision
a fecha 5 de diciembre de 2024. La totalidad de emisiones de capital realizadas
durante el ejercicio, fueron totalmente suscritas y desembolsadas.

Reservas

El movimiento de las reservas y el resultado durante los ejercicios 2024 y 2023, se
muestra a continuacion:

Distribucion
2023 resultados de Otros 2024
Resenva legal 225.191,86 189.390,72 - 414.582,58
Reserva wluntaria (10.879,80) 82.258,20 - 71.378,40
Otras reservas - - - -
Resultados de ejercicios anteriores (1.622.258,27) 1.622.258,27 - -
(1.407.946,21) 1.893.907,19 - 485.960,98
Distribucion
resultados de
2022 2022 Otros 2023
Reserva legal 225.191,86 - - 225.191,86
Reserva woluntaria (10.879,80) - - (10.879,80)
Otras reservas - - - -
Resultados de ejercicios anteriores (31.775,31) (1.590.482,96) - (1.622.258,27)
182.536,75 (1.590.482,96) - (1.407.946,21)
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2024
(Expresada en euros)

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 del beneficio
del ejercicio se destinara a ésta hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital
social. 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 del epigrafe de "Acciones propias" durante los ejercicios 2024 y 2023,
ha sido el siguiente:

2024 2023
Saldo al 1 de enero (3.203.916,81) (1.532.099,58)
Entradas (1.600.156,20) (2.245.504,74)
Salidas 4.804.073,01 573.687,51
Saldo al 31 de diciembre - (3.203.916,81)

Al 31 de diciembre de 2024 la Sociedad no mantiene acciones propias en cartera
(3.381.574 acciones propias en cartera al 31 de diciembre de 2023).

d)  Valor liquidativo

El valor liquidativo de las acciones al 31 de diciembre de 2024 y 2023 se ha obtenido
de la siguiente forma:

Patrimonio atribuido a accionistas
Numero de acciones en circulacion
Valor liquidativo por accion

Numero de accionistas

2024

2023

25.661.300,06

18.490.758,06

21.850.937,00

17.683.104,00

1,17

1,05
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2024
(Expresada en euros)

e) Accionistas

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, un accionista, persona juridica, poseia acciones
que representaban el 29,62% vy el 33,61%, respectivamente, de la cifra de capital
social en circulacion, por lo que al poseer un porcentaje individual superior al 20%,
se considera participacion significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto
1082/2012 de Instituciones de Inversion Colectiva, y sucesivas modificaciones.

Al ser el participe con participacion significativa una persona juridica, se incluye el
detalle del mismo:

2024 2023
Accionistas
Preventiva Compafiia de Seguros Reaseguros, S.A. 29,62% 33,61%
29,62% 33,61%

10. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, es el siguiente:

2024 2023
Valores cedidos en préstamo por la lIC - -
Valores aportados como garantia por la IIC - -
Valores recibidos en garantia por la lIC - -
Capital nominal no suscrito ni en circulaciéon 22.149.063,00 22.935.322,00
Pérdidas fiscales a compensar 541.324,95 1.869.937,13

Otros - -
22.690.387,95 24.805.259,13

11. Administraciones publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2024 y 2023, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por
la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre 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.

Durante los ejercicios 2024 y 2023 el tipo impositivo de la Sociedad ha sido del 1%.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
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El capitulo de "Acreedores - Administraciones publicas" 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 deducidas
las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores que se compensan en este
ejercicio.

A continuacion, se incluye una conciliacién entre el resultado contable de los ejercicios
2024 y el resultado fiscal que la Sociedad espera declarar tras la oportuna aprobacion de
cuentas anuales, junto al declarado correspondiente al ejercicio 2023:

2024 (%) 2023
Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 2.694.841,41 1.899.606,01
Diferencias temporales - (1.588,61)
Compensacion de bases imponibles negativas (545.710,77) (1.328.612,18)
Base imponible fiscal y base contable del impuesto 2.149.130,64 569.405,22
Cuota al 1% y gasto por Impuesto sobre Sociedades (nota 6) 21.491,31 5.698,82
Retenciones y pagos a cuenta (nota 5) (7.794,64) (7.411,46)
Impuesto sobre Sociedades a pagar/(recuperar) 13.696,67 (1.712,64)

(*) Calculo provisional

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que la Sociedad se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripciéon
de cuatro afios.

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas aplicables
para la determinacion de la base imponible ésta resultase negativa, su importe podra ser
compensado en ejercicios inmediatos y sucesivos a aquél en que se originé la pérdida,
distribuyendo la cuantia en la proporcion que se estime conveniente. El importe de las
bases imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de diciembre de 2024 y 2023
que aparece reflejado en otras cuentas de orden dentro del epigrafe “Pérdidas Fiscales a
Compensar”, recoge las pérdidas de la Sociedad correspondientes a ejercicios anteriores.
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Las bases imponibles de los ejercicios 2024 y 2023 se incorporan al importe de las bases
imponibles negativas pendientes de compensar de ejercicios anteriores, en el momento en
que se presentan las correspondientes declaraciones del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con el Real Decreto-Ley 3/2016, que modifica la disposicion transitoria
trigésima sexta de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, la
Sociedad puede compensar las bases imponibles negativas pendientes de compensacion,
con las rentas positivas del ejercicio y siguientes con el limite del 70% de la base imponible.
No obstante, en todo caso, se pueden compensar en el periodo impositivo bases
imponibles negativas hasta el importe de 1 millén de euros.

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

12. Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores.

En relacién a la informacién a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre
aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo
establecido en la Resolucion de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas, el periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los
ejercicios 2024 y 2023 es inferior a 30 dias, estando dentro de los limites legales
establecidos, de acuerdo con lo establecido en la legislacién vigente.

13. 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 periédicos incluyen, segun lo establecido
en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., y 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 ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene la Sociedad con éste al 31 de diciembre de 2024 y 2023.
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Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas
y que por su naturaleza debe estar 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 exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por KPMG Auditores, S.L. por servicios de auditoria de cuentas
anuales del ejercicio 2024 ascienden a 2 miles de euros.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales del ejercicio 2023 ascendieron a 2 miles de euros.

Durante los ejercicios 2024 y 2023 no han existido remuneraciones a los miembros del
Organo de Administracion, ni 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.

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

Hombres Mujeres Entidad juridica
Consejeros 1 2 -
1 2 -

Asimismo, el Consejo de Administracién de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2023, se
componia de:

Hombres Mujeres Entidad juridica
Consejeros 1 2 -
1 2 -

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 situacion de conflicto
de interés que haya tenido que ser incluida en esta memoria, de acuerdo con lo dispuesto
en el articulo 229 de la Ley anteriormente mencionada.
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Por lo que hace referencia al resto de la informacion solicitada por la Ley de Sociedades
de Capital en su articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos
indicar que la misma no es de aplicacion a la Sociedad pues no se encuentra en las
situaciones contempladas por los apartados correspondientes de dicho articulo.

14. Hechos posteriores
Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2024 hasta la 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
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Valoracion (Minusvalia) /
Cartera Interior Divisa inicial Intereses Valor razonable Plusvalia ISIN
Acciones admitidas a cotizacion
Acciones|GAS NATURAL EUR 781.955,24 - 820.638,00 38.682,76 ES0116870314
Acciones|GESTAMP GRUPO EUR 302.685,37 - 276.520,00 (26.165,37) ES0105223004
Acciones|GLOBAL DOMINION ACCESS SA EUR 220.316,77 - 225.400,00 5.083,23 ES0105130001
Acciones|PROSEGUR COMPANIA DE SEGURIDAD EUR 150.457,43 - 144.837,00 (5.620,43) ES0175438003
TOTALES Acciones admitidas a cotizacién 1.455.414,81 - 1.467.395,00 11.980,19
Acciones y participaciones Directiva
Participaciones|ALPHA PLUS GESTORA SGIIC EUR 475.200,00 - 557.511,11 82.311,11 ES0112340031
Participaciones|INTERMONEY GESTION SGIIC EUR 150.100,00 - 165.016,34 14.916,34 ES0112221017
TOTALES Acciones y participaciones Directiva 625.300,00 - 722.527,45 97.227,45
Adquisicion temporal de activos con Depositario
REPO|BANCO ALCA|2,780|2025-01-02 EUR 680.309,98 103,61 680.309,98 - ES0000012B88
Eg;:sl_i:iasrigdqwsmlon temporal de activos con 680.309,98 103,61 680.309,98 i}
Deuda publica
Cupon Cero|Bonos del Estado|3,588|2044-10-31 EUR 93.391,00 2.797,12 95.426,60 2.035,60 ES00000126E6
Cupon Cero|Bonos del Estado|3,685|2066-07-30 EUR 97.597,00 3.055,15 104.725,47 7.128,47 ES00000128U8
Cupon Cero|Bonos del Estado|3,817|2044-10-31 EUR 274.999,00 8.751,21 285.920,12 10.921,12 ES00000126E6
Cupon Cero|Bonos del Estado|3,825|2066-07-30 EUR 206.631,00 5.288,07 231.828,91 25.197,91 ES00000128U8
Cupon Cero|Bonos del Estado|3,878|2066-07-30 EUR 109.957,00 3.760,32 125.576,13 15.619,13 ES00000128U8
Cupon Cero|Bonos del Estado|3,957|2066-07-30 EUR 112.093,00 3.948,99 125.387,56 13.294,56 ES00000128U8
Cupon Cero|Bonos del Estado|3,960|2066-07-30 EUR 111.409,00 3.730,89 125.605,63 14.196,63 ES00000128U8
TOTALES Deuda publica 1.006.077,00 31.331,75 1.094.470,42 88.393,42
Renta fija privada cotizada
Bonos|BANCO SANTANDER CENT]7,000|2049-11-20 EUR 407.710,56 3.733,68 423.333,97 15.623,41 XS2817323749
Bonos|BBVA|6,000|2049-10-15 EUR 1.207.159,36 21.925,65 1.213.327,22 6.167,86 ES0813211028
Obligaciones|CAIXABANK S.A.|3,625|2049-09-14 EUR 1.934.148,20 4.222,24 2.033.247,26 99.099,06 ES0840609038
TOTALES Renta fija privada cotizada 3.549.018,12 29.881,57 3.669.908,45 120.890,33
TOTAL Cartera Interior 7.316.119,91 61.316,93 7.634.611,30 318.491,39
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(Expresado en euros)

Cartera Exterior

Acciones y participaciones Directiva
Participaciones|VALUE TREE A.V. SA
Participaciones| WVAYSTONE MANAGEMENT CO

TOTALES Acciones y participaciones Directiva

Deuda publica
Bonos|BELFIUS BANK SA|6,125|2049-05-06
Bonos|BTPS-TESORO ITALIANO|4,000|2037-02-01
Bonos|LA BANQUE POSTALE|3,875|2026-05-20
Bonos|LB BADEN-WUERTTEMBER|6,750|2050-10-15
Bonos|TESORO ITALIANOI4,150]2039-10-01
Bonos|TESORO ITALIANO|4,450|2043-09-01

TOTALES Deuda publica

Renta fija privada cotizada
Bonos|ABN-AMRO HOLDING|4,750|2049-09-22
Bonos|AEGON NV|5,625|2049-04-15
Bonos|BANCO SANTANDER CENT|3,625|2049-12-21
Bonos|BANKINTER|6,250|2049-10-17
Bonos|BANKINTER|7,375|2049-08-15
Bonos|BAYER AG|7,000|2083-09-25
Bonos|BBVA|6,875|2049-09-13
Bonos|BNP PARIBAS|2,500|2032-03-31
Bonos|COMMERZBANK AKTIENGE|4,250|2049-04-09
Bonos|COMMERZBANK AKTIENGE|6,125|2049-04-09
Bonos|CREDIT AGRICOLE|4,000|2049-12-23
Bonos|CREDIT ANDORRA|7,500|2034-10-19
Bonos|DEUTSCHE PFANDBRIEFB|5,750|2049-04-28
Bonos|EDF|3,375|2049-09-15
Bonos|HSBC HOLDINGS PLC|4,750|2049-07-04
Bonos|INTESA SANPAOLO SPA|3,750|2049-08-27
Bonos|KBC BANK FUNDING TRU|6,250|2059-03-17
Bonos|MIKRO FUNDJ|10,000|2026-08-15

Divisa

EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

Valoracién
inicial

928.090,54
100.035,00
1.028.125,54

795.476,00
584.638,43
190.365,61
591.920,00
594.095,99
529.825,00
3.286.321,03

526.804,44
298.586,00
.797.747,24
.182.738,10
797.210,57
201.683,76
410.570,22
188.904,00
319.654,17
647.561,74
187.599,16
299.345,50
472.270,20
412.388,64
190.302,96
403.848,05
399.132,00
485.451,04

QNN

Intereses

7.320,95
10.430,59
1.582,06
5.922,48
6.313,69
7.203,45
38.773,22

8.167,10
3.543,94
3.535,30
18.273,48
7.639,66
275,55
1.449,30
6.193,72
13.433,03
25.999,67
319,41
4.346,37
34.699,82
3.850,79
6.053,90
5.168,07
7.259,48
100.055,24

Valor razonable

1.012.806,68
108.323,23
1.121.129,91

803.483,16
626.193,67
192.608,58
590.832,26
621.777,72
532.365,17
3.367.260,56

592.032,56
303.459,56
1.799.519,98
1.008.474,13
849.063,67
211.090,94
419.666,09
192.417,10
377.526,59
607.387,21
193.850,59
300.626,27
442.742,24
373.371,73
196.614,65
399.356,56
413.054,74
474.987,83

(Minusvalia) /
Plusvalia

84.716,14
8.288,23
93.004,37

8.007,16
41.555,24

2.242,97
(1.087,74)
27.681,73

2.540,17
80.939,53

65.228,12
4.873,56
1.772,74

(174.263,97)

51.853,10
9.407,18
9.095,87
3.513,10

57.872,42

(40.174,53)
6.251,43
1.280,77
(29.527,96)
(39.016,91)
6.311,69
(4.491,49)
13.922,74
(10.463,21)

ISIN

LU1453543073
LU1954206881

BE6357126372
IT0003934657
FR0013461795
DEOOOLB4XHX4
1T0005582421
IT0005530032

X81693822634
XS1886478806
X52388378981
X82199369070
X82585553097
X852684846806
X82840032762
FR0014009HAO
DEO00CZ45WAT7
X82189784288
FR0013533999
X82833374486
X81808862657
FR0013534336
X81640903701
X82124979753
BE0390152180
X82439232476
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(Expresado en euros)

Cartera Exterior

Bonos|NN GROUP NV|6,375|2059-09-12
Bonos|RABOBANK(|3,250|2049-12-29
Bonos|RAIFFESEN BANK|4,500|2049-12-19
Bonos|REPSOL|3,750|2049-06-11
Bonos|REPSOL|4,247|2049-12-11
Bonos|SOCIETE GENERALE|7,875|2049-01-18
Bonos|TELEFONICA|5,752|2052-04-15
Bonos|UNICREDIT GROUP|3,875|2049-12-03
Obligaciones|ERSTE GROUP|3,375|2049-10-15
TOTALES Renta fija privada cotizada

TOTAL Cartera Exterior

Divisa

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

Valoracion
inicial

315.860,00
604.788,27
385.209,88
102.322,38
594.154,64
819.914,92
203.920,00
392.310,83
977.961,41
13.618.240,12

17.932.686,69

Intereses

5.885,29
158,08
844,75

2.045,61

1.445,68

28.625,31

9.589,14

1.235,77

7.293,09

307.386,55

346.159,77

Valor razonable

315.498,01
581.240,63
378.003,91
100.178,28
609.944,41
845.276,36
214.050,38
387.763,12
946.829,05
13.534.026,59

18.022.417,06

(Minusvalia) /
Plusvalia

(361,99)
(23.547,64)
(7.205,97)
(2.144,10)
15.789,77
25.361,44
10.130,38
(4.547,71)
(31.132,36)
(84.213,53)

89.730,37

ISIN

X82602037629
X82050933972
X81756703275
XS82185997884
XS82186001314
FRO01400F877
X82755535577
X82121441856
X82108494837
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Anexo Il. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2023

(Expresado en euros)

Cartera Interior

Renta fija privada cotizada
Obligaciones|CAIXABANK S.A.|3,625]2049-09-14
Obligaciones|CAIXABANK S.A.|5,250|2049-12-23
TOTALES Renta fija privada cotizada
Adquisicion temporal de activos con Depositario
REPO|BANCO ALCA|3,770|2024-01-02
TOTALES Adquisicion temporal de activos con Depositario
Acciones admitidas cotizacion
Acciones|GRUPO LAR
Acciones|INTERNATIONAL AIRLINES GROUP
TOTALES Acciones admitidas cotizacion
Acciones y participaciones Directiva
Participaciones|INTERMONEY GESTION SGIIC
Participaciones|ALPHA PLUS GESTORA SGIIC
TOTALES Acciones y participaciones Directiva

TOTAL Cartera Interior

Divisa

EUR
EUR

EUR

EUR
EUR

EUR
EUR

Valoracion inicial

846.567,92
1.265.647,17
2.112.215,09

300.723,43
300.723,43

1.186.398,29
81.084,98
1.267.483,27

150.100,00

475.200,00
625.300,00

4.305.721,79

Intereses

1.939,66
2.141,25
4.080,91

93,17
93,17

4.174,08

Valor

razonable

774.792,92
1.117.492,44
1.892.285,36

300.723,43
300.723,43

1.046.656,20
85.933,25
1.132.589,45

150.944,26

513.495,38
664.439,64

3.990.037,88

(Minusvalia)

| Plusvalia

(71.775,00)
(148.154,73)
(219.929,73)

(139.742,09)
4.848,27
(134.893,82)

844,26

38.295,38
39.139,64

(315.683,91)

ISIN

ES0840609038
ES0840609012

ES0000012K20

ES0105015012
ES0177542018

ES0112221017
ES0112340031
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Anexo Il. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2023

(Expresado en euros)

Cartera Exterior Divisa Vailrc:irggllon Intereses Valor (Minusvalia) ISIN
razonable / Plusvalia

Deuda publica
Bonos|LB BADEN-WUERTTEMBER|4,000|2049-04-15 EUR 771.625,74 23.173,14 583.998,53 (187.627,21) DEOOOLB2CPES
Bonos|BTPS-TESORO ITALIANO|4,000|2037-02-01 EUR 283.229,00 5.124,28 304.187,85 20.958,85 ITO003934657

TOTALES Deuda publica 1.054.854,74 28.297,42 888.186,38 (166.668,36)

Renta fija privada cotizada
Bonos|UNICREDIT GROUP|3,875|2049-12-03 EUR 392.101,47 1.235,33 342.776,81 (49.324,66) XS2121441856
Bonos|BANKINTER|6,250|2049-10-17 EUR 889.973,08 49.358,43 760.751,66 (129.221,42) XS2199369070
Bonos|BANKINTER|7,375|2049-10-17 EUR 793.828,66 9.475,86 810.971,47 17.142,81 XS2585553097
Bonos|ABN-AMRO HOLDINGJ4,750|2049-09-22 EUR 525.570,52 8.074,01 548.467,96 22.897,44 XS1693822634
Bonos|SOCIETE GENERALE|7,875|2049-01-18 EUR 206.676,00 7.151,71 206.627,71 (048,29) FR0O01400F877
Bonos|EDF|3,375|2049-09-15 EUR 412.682,43 3.853,45 351.282,16 (61.400,27) FR0013534336
Bonos|INTESA SANPAOLO SPA|3,750|2049-08-27 EUR 403.910,24 5.168,40 378.480,23 (25.430,01) XS2124979753
Bonos|BANCO SANTANDER CENT|4,750]2049-12-19 EUR 399.498,38 8.763,93 363.082,64 (36.415,74) XS1793250041
Bonos|BANCO SANTANDER CENT|4,375|2049-01-14 EUR 790.112,15 44.742,99 701.506,60 (88.605,55) XS2102912966
Bonos|BANCO SANTANDER CENT|3,625|2049-12-21 EUR 868.434,83 1.174,66 749.130,81 (119.304,02) XS2388378981
Bonos|KBC BANK FUNDING TRU|4,250|2049-10-24 EUR 370.937,71 3.298,68 369.458,24 (1.479,47) BE0002592708
Bonos|BBVA|6,000|2049-03-29 EUR 594.481,51 294,95 599.071,75 4.590,24 ES0813211010
Bonos| COMMERZBANK AKTIENGE|6,125|2049-04-09 EUR 648.364,93 26.031,77 582.039,66 (66.325,27) XS2189784288
Bonos|DEUTSCHE PFANDBRIEFB|5,750|2049-04-28 EUR 781.466,56 31.158,51 482.042,89 (299.423,67) XS1808862657
Bonos|RABOBANK(|3,250|2049-12-29 EUR 604.871,28 158,11 535.969,73 (68.901,55) XS2050933972
Bonos|INTERNATIONAL AIRLIN|3,750]2029-03-25 EUR 401.954,21 11.302,14 389.463,24 (12.490,97) XS82322423539
Bonos|RAIFFESEN BANK|9,039|2049-12-15 EUR 416.287,53 (4.520,86) 386.934,04 (29.353,49) XS1640667116
Bonos|RAIFFESEN BANK|4,500|2049-12-19 EUR 577.683,67 890,96 447.357,14 (130.326,53) XS1756703275
Bonos|REPSOL|3,750|2049-06-11 EUR 102.371,49 2.046,57 98.176,59 (4.194,90) XS2185997884
Bonos|REPSOL|4,247|2049-12-11 EUR 203.441,61 475,01 195.382,35 (8.059,26) XS2186001314
Obligaciones|ERSTE GROUP|3,375|2049-10-15 EUR 977.346,33 7.288,45 823.824,17 (153.522,16) XS2108494837
Bonos|NIBC BANK NV|6,000|2049-10-15 EUR 1.034.301,73 58.421,97 820.734,92 (213.566,81) XS1691468026
Bonos|BELFIUS BANK SA|3,625|2049-10-16 EUR 919.161,46 7.971,37 860.785,00 (58.376,46) BE0002582600
Bonos|MIKRO FUNDJ|10,000|2026-08-15 EUR 500.001,27 13.653,07 503.500,31 3.499,04 XS2439232476
Bonos| COMMERZBANK AKTIENGE|4,250|2049-04-09 EUR 318.190,96 13.371,20 326.030,44 7.839,48 DEO00CZ45WAT7

TOTALES Renta fija privada cotizada 14.133.650,01 310.840,67 12.633.848,52 (1.499.801,49)

Acciones y participaciones Directiva
Participaciones|VALUE TREE A.V. SA EUR 686.055,52 - 754.586,56 68.531,04 LU1453543073

TOTALES Acciones y participaciones Directiva 686.055,52 - 754.586,56 68.531,04

TOTAL Cartera Exterior 15.874.560,27 339.138,09 14.276.621,46 (1.597.938,81)
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A GLOBAL FLEXIBLE P SICAV, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE

INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024

CARACTERISTICAS DLA SOCIEDAD:

DENOMINACION: A Global Flexible P, S.I.C.A.V., S.A.
DOMICILIO: C/ ORTEGAY GASSET, 7. 28006 MADRID
BOLSA EN QUE COTIZA: BME MTF Equity

GESTORA: GESALCALA, SGIIC S.A.U.

C/ ORTEGA'Y GASSET, 7. 28006 MADRID
GRUPO CREDIT ANDORRA

DEPOSITARIO: CACEIS BANK SPAIN S.A.U.
PS. CLUB DEPORTIVO N.1 EDIFICIO 4, PLANTA
SEGUNDA - 28223 POZUELO DE ALARCON
(MADRID)

Informe de Gestion

A GLOBAL FLEXIBLE P, SICAV, S.A es una Sociedad de Inversién de Capital Variable,
inscrita en la Comisién Nacional del Mercado de Valores el 12 de enero de 2018, con
namero de registro 4323.

Evolucién de los negocios (mercados) y evolucién previsible y situaciéon de la lIC

2024 ha sido un afo fuerte para los rendimientos de los activos, ya que el crecimiento
econdmico sorprendid al alza y los bancos centrales finalmente comenzaron a recortar
tipos, lo que ha servido de catalizador positivo para los mercados financieros. Ademas, los
indices de inflacién han ido moderandose, apoyando las politicas monetarias de los bancos
centrales.

Sin embargo, a pesar del desempefo generalmente optimista, hubo muchos baches en el
camino. Los recortes de tipos tardaron mas de lo que esperaba el mercado, lo que significo
que los bonos soberanos luchasen por ganar traccion. De hecho, el rendimiento del Tesoro
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a 10 anos aumentd por cuarto afo consecutivo, que es la primera vez que sucede desde
la década de 1980.

Los acontecimientos politicos también provocaron incertidumbre, en particular en abril,
cuando aumentaron las tensiones en Oriente Medio. En Francia, los activos tuvieron un
rendimiento inferior en medio de la incertidumbre politica, y, ademas, las elecciones
americanas también pasaron a ser uno de los eventos claves del afio. La victoria de Trump
contra todo prondstico fue un catalizador positivo para los mercados. Los aranceles, los
recortes de impuestos, el fin a los conflictos, la extraccion de mas petrdleo y la reversion
de la inmigracién desempenaran un papel importante, aunque el grado de implementacion
y los timings son inciertos, al igual que las posibles repercusiones y represalias.

Con este panorama, el S&P 500 registré una rentabilidad total en el afio del +25%, lo que
marca la primera vez desde fines de la década de 1990 en que logré rendimientos anuales
consecutivos superiores al +20%. El indice se vio impulsado por nuevas ganancias de los
7 magnificos, que subieron un +67%. Por su parte, la renta variable europea terminé el afio
con una revalorizacion bastante inferior a la americana, con el Eurostoxx 50 subiendo un
+10,59% en 2024, a pesar de que, durante el ultimo mes del afio, el rendimiento de la renta
variable europea fue bastante superior al de la renta variable americana.

Otros activos de riesgo también tuvieron muy buen desempefio, y de hecho, los
diferenciales de crédito se ajustaron aun mas, Ademas, la narrativa del excepcionalismo
estadounidense ayudo6 a impulsar al dolar estadounidense a su cierre anual mas fuerte
desde 2001.

El entorno para 2025 sigue siendo complejo. Las exigentes valoraciones, el posible final de
los recortes de tipos de la Reserva Federal y unas politicas extremas con Trump, pueden
acabar propiciando una reaccién violenta adversa en la economia.

Seguimos con unos niveles exigentes tanto en los mercados de crédito como de renta
variable y, aunque venimos de unos meses donde la volatilidad media ha sido muy baja,
es de esperar que el 2025 sea propicio para una volatilidad mas alta. El escenario que
tenemos por delante sigue invitando a la prudencia.

Situacion de la lIC

Tiene definida una politica de inversion global y flexible, que permita una gestiéon de las
inversiones en |IC y activos, nacionales e internacionales, agil y adaptable a los diferentes
entornos econdmicos y siempre sometidos a los limites legalmente establecidos para las
lIC.

El Capital social inicial y estatutario maximo son de 4,40 millones y 44,00 millones de euros,
respectivamente.
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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 Inversion Colectiva sujeta a la Ley 35/2003, de 04 de noviembre, reguladora
de las Instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia y
Hacienda de 06 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de
Inversién Colectiva de Capital Variable. En la Memoria se sefiala el movimiento de acciones
propias que ha tenido lugar durante el ejercicio 2024.

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

Periodo medio de pago a proveedores

El periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios 2024 y 2023 es
inferior a 30 dias, estando dentro de los limites establecidos en la legislacion vigente.

Investigacion y desarrollo

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

Informaciéon medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica esta Sociedad, ésta 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 de la
misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria
respecto a informacién de cuestiones medioambientales.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de
la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.
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Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestién

Reunidos los Administradores de A Global Flexible P, S.I.C.A.V., S.A., en cumplimiento de
la legislaciéon vigente, proceden a formular las cuentas anuales (balance, cuenta de
pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto y memoria) y el informe de
gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024

Madrid, 25 de marzo de 2025

FIRMANTES:
Don Javier Sanchez Conde Dofa Ana Piedad Galvan Malagon
Presidente Consejero

Dofia Patricia Sanchez Conde
Consejero
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Declaracion Negativa acerca de la informaciéon medioambiental en las cuentas anuales

Los abajo firmantes, como Administradores de la sociedad citada, manifiestan que en la
contabilidad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida de
naturaleza medioambiental que deba ser incluida en la Memoria, de acuerdo a las
indicaciones de la tercera parte del Plan General de Contabilidad (Real Decreto 1514/2007
de 16 de noviembre).

FIRMANTES:
Don Javier Sanchez Conde Dofa Ana Piedad Galvan Malagon
Presidente Consejero

Dona Patricia Sanchez Conde
Consejero
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