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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de Panza Corto Plazo, F.I. por encargo de los administradores de Panza Capital,
S.G.LI.C., 8.Al. (la Saciedad gestora):

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Panza Corto Plazo, F.l. (el Fondo), que comprenden el
balance a 31 de diciembre de 2023, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y la memeoria 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 2023, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacion financiera gue 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 seccidn Responsabilidades del auditor en relacion con fa
auditoria de las cuenfas anuafes 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 Espafia segan lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunio, y en la formacion de nuestra opinion sobre éstas, y
Nno expresamos una opinion por separado scbre esos riesgos.
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nectos mas relevantes de la auditoria
Cartera de inversiones financieras

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

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el “Patrimonio atribuido a participes”
del Fondo, esta fundamentalmente invertido en
instrumentos financieros.

La politica contable aplicable a la cartera de
inversiones financieras (en adelante, la cartera)
del Fondo, se encuentra descrita en la nota 3 de
la memoria adjunta y en la nofa 6 de la misma,
se detalla la cartera a 31 de diciembre de 2023.

Identificamos esta area como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria del Fondo,
por la repercusion que la cartera tiene en el
célculo del valor liquidativo del mismo.

Otra informacion: Informe de gestién

Panza Corto Plazo, F.I.

Modo en el que se han tratado en la auditoria

A 31 de diciembre de 2023, el Fondo mantiene
un contrato de gestion con Panza Capital,
S.G.LI.C., S.A.U., como Sociedad gestora.

Hemos obtenido un entendimiento de los
procedimientos vy criterios empleados por la
misma, en la determinaciéon del valor razonable
de los instrumentos financieros del Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado cierios
procedimientos sobre la cartera del Fondo, entre
los gue destacan los siguientes:

Obtencion de confirmaciones de la Entidad
depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad depositaria, las
confirmaciones relativas a la existencia de la
fotalidad de los titulos recogidos en la cartera
del Fondo a 31 de diciembre de 2023, sin
encontrar excepcicnes o diferencias
significativas entre las respuesias recibidas de
la Entidad depositaria y los registros contables
del Fondo, proporcionados por la Sociedad
gestora.

Valoracion de la cartera

Comprobamos la valoracion de la totalidad de
los activos que se encuentran en la cartera del
Fondo a 31 de diciembre de 2023, mediante la
re-ejecucion de los calculos realizados por la
Sociedad gestora y utilizando para ello valores
fiables de mercado a la fecha de analisis.

Al realizar dichas re-gjecuciones no se han
detectado diferencias significativas entre las
obtenidas en nuestros calculos y las
valoraciones registradas en la contabilidad del
Fondo.

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2023, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora y no forma parte

integrante de las cuentas anuales.
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Panza Corto Plazo, F.I.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir def conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y 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 elfo.

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 gjercicio 2023 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora 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 situacién financiera y de
los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable
a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la 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 gestora son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segln corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los citados
administradores tienen intencién 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 incorreccién 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 Espafia
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 econdémicas 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:

. Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. 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 contrel interno.



Panza Corto Plazo, F.1.

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

» Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y [a razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de la
Sociedad gestora.

. 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, concluirmos 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 atencidn en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones
no son adecuadas, gue expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan
en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin
embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que 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.

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 |a auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacidn a los administradores de la
Sociedad gestora, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en |a 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.

PricewaterhouseCoap'érs Auditores, S.L. (S0242)
AUDITORES

PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, S.L.

I. N, L/ rd 2024  Nam, 01/24/09667
.‘\16 de ab;rifi"de 2024 96,00 EUR
U



GLASE 87

Panza Corto Plazo, F.I.

Balance al 31 de diciembre de 2023
(Expresado en euros)

0P1344345

ACTIVO

2023

2022

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 Inversién Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

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

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

Tesoreria

15 001 836,46
2417,81

14 763 796,72

3 361037,15

3 287 590,91

13 204 546,80

3 286310,15

13 204 546,80

1475 501,13

3 286310,15

1475 901,13

83 348,79

235621,93

1280,76

73 446,24

TOTAL ACTIVO

15 001 836,46

3361 037,15

Las Notas | a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2023.



CLASE 87

Panza Corto Plazo, F.L.

Balance al 31 de diciembre de 2023
{Expresado en euros)

0P1344346

PATRIMONIO Y PASIVO

2023

2022

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

14 992 067,64

14 992 067,64

3 360 136,87

3360 186,87

Capital

Participes

Prima de emisién

Reservas

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del gjercicio
(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
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

14 688 873,31

303 194,33

9 768,82

9 768,82

3358 713,68

1 473,19

850,28

850,28

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

15 001 836,46

3361 037,15

CUENTAS DE ORDEN

2023

2022

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

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la IlIC
Valores aportados como garantia por la IIC
Valores recibidos en garantia por la IIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2023,
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CLASE 82 | TRESCENTMOS

Panza Corto Plazo, F.L

0P1344347

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

diciembre de 2023
(Expresada en euros)

2023 2022
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos -
Comisiones retrocedidas a [a Institucion de Inversién Colectiva -
Gastos de personal -
Otros gastos de explotacidn (26 305,84} 1997,39)
Comisién de gestion (15 322,92) (282,56)
Comision de depositario (2 042,89) (37,68)
Ingreso/gasto por compensacidn compartimento -
Otros (8 940,03) (677,15)
Amortizacion del inmovilizado material -
Excesos de provisiones -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado -
Resultado de explotacién (26 305,84) (997,39)
Ingresos financieros 327 983,72 2 973,80
(Gastos financieros . -
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 3117,21 - 1(225,16)
Por operaciones de la cartera interior 3 051,28 (225,16)
Por operaciones de la cartera exterior 66,00 -
Por operaciones con derivados -
Otros -
Diferencias de cambio - -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 1461,81 (263,18)
Deterioros -
Resultados por operaciones de la cartera interior 225,24 -
Resultados por operaciones de la cartera exterior -
Resultados por operaciones con derivados 1 182,73 (263,18)
Otros 53,84 -
Resultado financiero 332 562,74 2 485,46
Resultado antes de impuestos 306 256,90 1488,07
Impuesto sobre beneficios (3 062,57) (14,88)
RESULTADO DEL EJERCICIO 303 194,33 1473,19

Las Notas | a 11, 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 2023.
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CLASE 8-

RAcuaenzT

Panza Corto Plazo, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2023
(Expresada en euros)

1. Actividad y gestién del riesgo
a) Actividad

Panza Corto Plazo, F.I, en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid el 11 de noviembre de 2022. Tiene su
domicilio social en la calle Serrano 45, Planta 4%, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Repistro de Fondos de Inversién de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores (en adelante "C.N.M.V.") desde el 18 de noviembre de 2022 con el niimero 5.693, adquiriendo, a efectos
legales, la consideracion de Fondo de Inversion a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversién Colectiva y sucesivas modificaciones (en adelante "Ley 35/2003"), el objeto social de las Instituciones
de Inversion Colecliva es la captacién de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otres instrumenios, financieros o no, siempre que ¢l rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos.

La gestion, administracién y representacién del Fondo estd encomendada a Panza Capital, S.GIIC, 8. A, sociedad
participada al 100% por Fidus Gestion Independiente, S.L., siendo la Entidad Depositaria del Fondo Caceis Bank
Spain, S.A. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervision, custodia
y administracién para el Fondo, de acuerdo con lo establecido en la normativa en vigor.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversidn, recogida principalmente por el
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de 1a Ley 35/2003 y
sucesivas modificaciones (en adelante "Real Decreto 1082/2012"). Los principales aspectos de esta normativa que
le son aplicables son los siguientes:

+ El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
¢ Bl nfimero de participes del Fondo no podré ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la nermativa en vigor, el
patrimonio o el mimero de participes de un fondo, o de uno de sus compartimentos, descendieran de los minimos
establecidos en el Real Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozardn del plazo de un afio, durante el cual
podran continuar operando como tales.

s Losvalores mobiliarios v demas 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 funcién.

s Seestablecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de concentracién de inversiones.

s El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del promedio mensual de su patrimonio,
que debe materializarse en efectivo, en depésitos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de
crédito si ¢l Depositario no tiene esta consideracién, o en compraventas con pacto de recompra a un dia de
valores de Deuda Piéblica,
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CLASE 87

Panza Corto Plazo, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anmual terminado el 31 de
diciembre de 2023
(Expresada en euros)

» El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacion de instrumentos derivados por riesgo de
mercado, asi como a unos limites por riesgo de contraparte.

De acuerdo con el Folleto del Fondo, la Sociedad Gestora percibird una comision anual en concepto de gastos de
gestion que no excederd del 2,25% sobre el patrimonio del Fondo. En el ejercicio 2023 y en el ejercicio
comprendido entre el 11 de noviembre de 2022 y el 31 de diciembre de 2022 esta comisién de gestion ha sido del
0,15%.

Igualmente, el Folleto del Fondo establece una remuneracién de la Entidad Depositaria que no podra exceder del
0,20% anual del patrimonio custodiado. En el ejercicio 2023 y en ¢l gjercicio comprendido entre el 11 de noviembre
de 2022 vy €l 31 de diciembre de 2022 esta comision de depositaria ha sido del 0,02%.

Durante ¢l ejercicio 2023 y durante el ejercicio comprendido entre el 11 de noviembre de 2022 y el 31 de diciembre
de 2022 la Sociedad Gestora no ha aplicado a los participes del Fondo comisién sobre el importe de las
participaciones suscritas, ni sobre el importe de las participaciones reembolsadas.

b) Gestidn del riespo

La politica de inversi6n del Fondo, asi como la descripeion de los principales riesgos asociados, se detallan en el
folleto registrado y a disposicién del priblico en el registro correspondiente de la CN.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a los que se encuentra expuesto
son los siguientes:

o 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 el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos
son los tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el Fondo tenga en cartera.

e Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas potenciales debidas a cambios en Ia
capacidad o intencién de la contraparte de cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.

e Riesgo de liguidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las peticiones de reembolse de sus participes
por encontrarse con dificultades en el momento de realizar en 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 0 como consecuencia de acontecimisntos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a los rigsgos 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.



F == 0P1344352

CLASE 87

Panza Corto Plazo, F.1.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual ferminado el 31 de
diciembre de 2023
(Expresada en euros)

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, han sido preparadas a
partir de los registros contables del Fondo, 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 situacidn financiera
y de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacién por el Consejo de Administracion de la
Sociedad Gestora, si bien los Administradores estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.

b} Principios contables

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

c) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2023 se presentan atendiendo a la estructura y principios contables
establecidos en la normativa vigente de la CN.M.V.

Los Administradores de la Sociedad Gestora 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 ¢l patrimonio neto, ademés de las cifras
del ejercicio 2023, las correspondientes al gjercicio anterior.

Ademas, a efectos de comparacion de la informacidn, los datos que aparecen en las cuentas de pérdidas y ganancias
adjuntas no son comparables, dado que el ejercicio 2022 corresponde al ejercicio comprendido entre el 11 de
noviembre de 2022 y el 31 de diciembre de 31 de diciembre de 2022,

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la comparacién entre las cuentas
anuales del ejercicio 2023 y del ejercicio comprendido enire ¢l 11 de noviembre de 2022 y el 31 de diciembre de
31 de diciembre de 2022.

d) Estimaciones contables y cotreccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han realizado estimaciones para obtener la
valoracién de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas
amuales. 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 2 la informacion existente en el momento del céloulo, acontecimientos futuros podrian obligar a
modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se verd afectado por las fluctuaciones de los precios del mercado
y otros riesgos asociados a las inversiones financieras.
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No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran producido en ejercicios anteriores y hayan
sido detectados durante el gjercicio 2023,

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

3. Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas significativos
Los principios contables mas significativos aplicados en la fermulacidn de estas cuentas anuales han sido los siguientes:
a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que la gestién del Fondo continuard en el futuro
previsible. Por tanto, la aplicacion de las normas contables no estd encaminada a determinar ¢l valor del patrimonio
a efectos de su transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacién.

b) Principio del devengo
Los ingresos y gastos s registran contablemente en funcién del periodo en que se devengan, con independencia de
cuando se produce su cobro o pago efectivo.

c) Deudores

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

La valoracién posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de
pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe
se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio 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 efective
futures estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las
correcciones valorativas por deterioro, asi como su reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en la cuenta
de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras
Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como activos financieros a 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:

e Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor y que devengan una
remuneracion consistente en un interés establecido contractualmente.
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El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina por los precios de cotizacidn
en un mercado, siempre y cuando éste sea aclivo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no
estén disponibles precios de cotizacién el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas
reciente siempre que no haya habide un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el
momento de la transaccidn.

Los infereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se periodifican de acuerdo con ¢l
tipo de interés efectivo y forman parte del resultado del gjercicio.

» Instrumenios de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como acciones y
cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para l ernisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el cambio oficial de cierre del dia
de [a fecha del balance, si existe, o inmediato habil anterior o el cambio medio ponderado sino existiera precio
oficial de cierre.

s Depbsitos en entidades de crédito: depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de crédito, a excepcién de los
saldos que se recogen en el epigrafe de "Tesoreria”.

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interne de la inversion a los tipes de mercado
vigentes en cada momento.

e Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor razonable se establece en
funcién de! 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 liguidativo, se utiliza el Wltimo valor liquidativo disponible. Para las
inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de Inversién Libre, Instituciones de Inversidn Colectiva de
Instituciones de Inversion Colectiva de Inversién Libre e Instituciones de Inversion Colectiva extranjeras
similares, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

o Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros y forwards, las primas
pagadas/cobradas por watrants y opciones compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de
permuta financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

Fi 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 modele de valoracidén en funcidén 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 € irrecuperable de su inversion se dardn de baja con cargo a la
cuenta de pérdidas y ganancias.

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

e) Adyuisicién v cesion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de actives o adquisiciones con pacto de retrocesidn se contabilizan por el importe
efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.
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La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se impula como ingreso en la cuenta de pérdidas y
ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable sc imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe de “Variacion del
valor razonable en instrurmentos financieros”.

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

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

Las diferencias que surjan come 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 finarcieras por operaciones de la cartera interior o exterior”, segin 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.

£2) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion por el valor razonable de la
contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaceion 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 &l 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.

h} Operaciones de derivados, excepte permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacidn y hasta ¢l momento de cierre de fa
posicién o el vencimiento del conlrato, en el epigrafe correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal

comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracién contable de depdsito cedido, registrindose
en el capitulo correspondiente del epigrafe de “Deudores™ del activo en el balance de situacion.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de orden en ¢l epigrafe de “Valores
aportados como garantia por la Institucién de Inversion Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el epigrafe de “Derivados™ del activo o
pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de 1a operacidn.
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valer razonable de estos activos se reflejan en
la cuenta de pérdidas v ganancias de la siguiente forma: las diferencias nepativas o diferencias positivas se registran
bajo el epigrafe de “Resultados por operaciones con derivados™ o de “Variacién del valor razonable en instrumentos
financicros por operaciones con derivados”, segin éstos se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida el
epigrafe de “Derivados”, de [a cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 no existen en la cartera operaciones con derivados.
i) Moneda extraniera

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 1as 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.

0 Valor lguidativo de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del cdleulo del valor liquidativo de las correspondientes
participaciones 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.

k) Suscripciones ¥ reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones s¢ comtabilizan por el importe efectivamente suscrito o
reembolsado con abono o carge, respectivamente, al capitulo de "Participes” de pasivo del balance del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, el precio de las participaciones sera el valor liquidativo
correspondiente al mismo dia de la solicitud del interesado, determinindose de este modo tanto el nimero de
participaciones suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el periodo que media
entre [a solicitud y la determinacion efectiva del precie de las participaciones, el importe solicitado se registra en
el capitulo de "Solicitudes de suscripeién pendientes de asignar participaciones” del pasivo del balance del Fondo.

1) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por ¢l ITmpuesto sobre beneficios, en cuyo caleulo 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 sdlo se
reconocen en la medida en que resulte probable que la Institucidén disponga de ganancias fiscales futuras que
permitan la aplicacién 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 ningiin caso y s6lo se reconocen mediante la compensacién del gasto por impuesto
con la frecuencia del caleulo de! valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se registran en el
epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar”
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4. Deudores

Fl desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, es el siguiente:

2023 2022
Administraciones publicas deudoras 1 453,19
Otros 964,62
2 417,81 .

El capitule de "Administraciones pliblicas deudoras" al 31 de diciembre de 2023 recoge las retenciones sobre intereses y
otros rendimientos de capital mobiliario.

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, es <l siguiente:

2023 2022
Administraciones Publicas acreedoras 3 062,57 -
Otros 6 706,25 850,28
9 768,82 850,28

El capitulo de “Administraciones publicas acreedoras” al 31 de dictembre de 2023 recoge el Impuesto sobre beneficios
devengado en el gjercicio.

El capitulo de “Acreedores - Otvos” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de gestion y depositaria pendientes
de pago al cierte del ejercicio correspondiente.

Durante el ejercicio 2023 v el ejercicio comprendido entre el 11 de noviembre de 2022 y el 31 de diciembre de 2012, el
Fondo no ha realizadoe pagos que acumularan aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre
de los cjeroicios 2023 y 2022, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al
plazo legal establecido.
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6. Cartera de inversiones financieras

El detalie de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2023 y 2022 se muestra a continuacion:

2023 2022
Cartera interior 13 204 546,80 3286 310,15
Valores representativos de deuda 13 204 546,80 3286 310,15
Cartera exterior 1475901,13 -
Valores representativos de deuda 1475901,13 -
Intereses de la cartera de inversion 83 348,79 1 280,76
14 763 796,72 3287 590,91

En los Anexos I y I adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de inversiones financicras del Fondo
al 31 de diciembre de 2023 y 2022, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones financieras s¢ encuentran
depositados en Caceis Bank Spain, 5.A.

De acuerdo con el articulo 50 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, ningiin Fondo podra tener invertido en valores
emitidos por un mismo emisor mds del 5 por ciento, ampliado al 35 por ciento, cuando sc trate de inversiones en valores
emitidos o avalados por un Estado Miembro de la Unién Europea, una comunidad autonoma, una entidad local, un
organisme internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacidn de solvencia
otorgada por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de
Espafia. Al 31 de diciembre de 2023, el Fondo mantiene en cartera activos financicros con inversion superior al 5 por cierto,
que en conjunto exceden al 35% del patrimonio. A fecha de formulacidon de las presentes cuentas anuales dicho
incumplimiento ha sido selventado.

7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2023 y 2022, se muestra 2 continuacion:

2023 2022
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 235 621,93 73 446,24
235 621,93 73 446,24

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el saldo de este epigrafe del balance adjunte corresponde iniegramente al saldo de las
cuentas corrientes mantenidas por ¢l Fendo en el Depositario, remuneradas a un tipo de interés de mercado.
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8. Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales caracteristicas, representadas por certificados
nominativos sin valor nominal y que confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2023 y 2022 se ha obtenido de la siguiente forma:

2023 2022
Patrimonio atribuido a participes 14 992 067,64 3360 186,87
Nimero de participaciones emitidas 972 228,10 223 913,94
Valor liquidativo por participacién 15,42 15,01
Nimero de participes 127 28

E{ movimiento del patrimenio atribuido a participes durante el gjercicio 2023 y entre el 11 de noviembre de 2022 y <l 31
de diciembre de 2022 se recoge en el Estado de cambios en el patrimonio ncto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuird en la cuenta de "Participes” del
Fondo.

Al cierre de los ejercicios 2023 y 2022, | participe posela acciones que representaban el 28,58% y el 50,61%,
respectivamente, de la cifra de patrimonio atribuido a los participes, por lo que al poseer un porcentaje de participacion
superior al 20%, se considera participacién significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012.

Al ser ¢l participe con participacién significativa una persona juridica, se incluye el detalle de este:
2023 2022

Fidus Gestion Independiente, S.L. 50,61%

Blinklearning S.L. 28,58%

28,58% 50,61%

9. Administraciones piblicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2023, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades, encontrindose sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el
nimero de participes requerido sea como minimo el previsto en el articulo noveno de la Ley 35/2003. Adicionalmente, el
articulo 26 de la Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2023 una limitacion del importe de las bases imponibles negativas
de gjercicios anteriores a compensar, en funcion de la situacién del Fondo respecto a Fas mismas.

El capitulo "Acreedores - Administraciones Piblicas” recoge el impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio, que
sc obtiene, principalmente, de aplicar el 1 % al resultado contable antes de impuestos.

10
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No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del gjercicio y la base imponible del
Impuesto sobre beneficios

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

El Fondo tiene abiertos a inspeccién todos los impuestos a los que estd sujeto desde su constitucidn.
No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisidn por las autoridades fiscales.

10. Oftra informacion

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

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestidn 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” sc indican las cuentas que mantiene el
Fondo con éste al 31 de diciembre de 2023 y 2022. Adicionalmente, en los Anexos I y II se recogen las adquisiciones
temporales de activos contratadas con el mismo, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, respectivamente.

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, [os 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 PricewaterhouseCoopers Auditores, 8.L., por los servicios de auditoria de cuentas anuales
del ejercicio 2023 y del ejercicio comprendido entre el 11 de noviembre de 2022 y el 31 de diciembre de 2022, ascienden
a 4 y 2 miles de euros, respectivamente.

11. Acontecimientos posteriores

El 28 de diciembre de 2023 se ha publicado el Real Decreto 1180/2023, de 27 de diciembre, por el que se modifican el
Real Decreto 948/2001, de 3 de agosto, sobre sistemas de indemnizacidén de los inversores, y el Reglamente de desarrollo
de 1a Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, aprobado por ¢l Real Decreto 1082/2012,
de 13 de julio, el cual ha entrado en vigor a los veinte dias de su publicacion.

Los administradores de la Sociedad (Gestora consideran que dicho Real Decreto no tendrd un impacto significativo en el
Fondo.

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2023 hasta la fecha de formulacién de las cuentas anuales, no se han
producido otros acontecimientos posteriores de especial relevancia que sean objeto de incluir en esta memeoria.

i1



v
w0
o
=
4
o™
i
(T
o

CLASE 8.

TRES CENTIMOS
BE EURO -

CHTZTO00008d

FROLOFTOTOSH
SOTS0FCOTORT
0ZIT0¥Z0T0SH
¥60Z0H207108d
¥C1¥0rC0T0SH

NIST

TS0 €

10°0
10°0

17150 €
#0°€0¢
7L'160 1
79°eTT
LL'EST
90°6LT 1

wreAsn g /
{(erjeASNUIY)

08°9¥< 0T £1

10°000 0S€ §
10°000 0S€ §

6L9PS PS8 L
EOLET €LV T
PILOY b96 1
8Z°7€9 186
TH'R1S T86
TOILLTSY T

JqeuozeI

A0[EA

T6'709 78

£€095 1
££°09¢ 1

65°Pb0 18
LE6'FG0 LT
R1°66¢ 01
0L 66% LT
16°628 €1
£8°FTT TT

S3SAIU]

8E'S6r 10T £1

00°000 0SE S
00000 05€ ¢

8S'S6V IS8 L
66°€S8 TLY T
TY'CLE £96 1
99°80F 186
9'¥9t 786
98°T6F ISP T

e
UOIIBIO[BA

ung

ang
andg
ang
and
and

ESIAL

A0LIa)UT ead)e) TV .LOL

orreusodagq uod soAanat ap [erodwd; wonsmbpy SATIVIOL
20-10-1T0T 05°¢ d INFWNITAOD NIVAS
ouzyisoda(] o2 soAnoe ap [esodwa) uomsmbpy
eapqnd epnag SATVILOL
OQMOSAL TIA SVALFT NIVdS
OYOSAL Tdd SVHIHT NIVdS
OMOSHL THA SVHLHT NIVJS
OYOSAL THA SVAILAT NIVIS

OMOSIL TId SYALAT NIVAS
earpqnd epnagq

JOLIUT BINIE))

(soImna ua opesasdxy)

€707 2P AIGUIdIP AP € [€ SBIIDUBUL SFUOISIIAUIL IP BISLIR)) [ OXIUY

T g ‘oze[d 0110 BZlR{



OP1344362

06°99 £I°T06 SLY T LS‘EhL EI'SERSLY T A0HIXY vILE) TV.LOL
00°99 ET°T06 SLF 1 LREFL ET'SER LK T sanqnd eprna@ SATV.ILOL
Gy =i ©, 0dE¥AEVO00NE  00°99 CTTO6 SLY 1 LB'EVL EI°CER SLY T and L0790-FT0T 0070 NOINN NVHJIOANHT VIIId
ot eaipqnd epnagg
)
e NISI EIfeasn]J / JqEUOZEL §3saI2uy [erul BSTAIQ I0LI)X Y BIIR))
m_ (Bl EASNUIIAT) I0[BA UQIIEIO[E A

{s0Ina ua opesardxy)
€707 9P IQUIFIP 2P [€ [¢ SEIIDUBUI] SIUCISAIAUL 3P BI)IE)) '] OXAUY

‘T'd “0ze]J 0110)) BZUE ]



0P1344363

CLASE 87°

SHZTT0000083

TOTE0EZOTOSH
THF1FOLTOTT0SH
£T1S0LZ0T0SH
L6090£T0TOSH

NISI

{s1°62D)

10°0
10°0

(o1°s77)
SLYL
{15°6%)
(6L'c01)
(9°9%1)

eIfeAsnyg /
(ef[eASDULAT)

ST'OTE 987 €

10°000 008 1
10000 006 1

FI'OTE9SL T
£8°0€6 867
T5'6LE 961
ZR'YTY Cob
LE'OLY P6Y

J[qeuozel
I0[BA

9,087 1

99°1p
99'Tk

OT'6ET 1
95 L1T
85°61¢
0'ObE
76'19€

Sasa.rayuy

0£'5£5 987 €

00°000 005 T
00°000 00§ 1

0E°SES 98L T
£0°958 86T
£0°676 96t
19786 S6b
[5°L18 ¥6¥

ey

UOIIRIO[EA

andg

and
Rl
andg
ung

usIAL]

A0LIIUE BIIED) TV.LOL

opaejsoda(q uod soanoe ap eiodway uosmbpy SATIVIOL
TO-10-£20T 050 d INFINNYEAOD NIVdS
orensodagg ued seapoe ap [erodms) ugpISMbpy
vanqnd epnaq SATYIOL
OY4OSAL Td SVUILAT NIVdS
OYOSHL T SVILAT NIVdS
OMOSHL TdJ SYILAT NIVAS

O¥OSHL THA SYALAT NIVAS
warqud epnaq

IOLIU] BINIR])

(so1ne us opesaidxy)

7707 2P IGUIINIP IP [ [€ SLISDULBUL] SIUOISIIAUL IP LIILIE)) “[] 0XIUY

T ‘oze[d 0310)) vZued



CLASE 8¢

Panza Corto Plazo, F.I.

Informe de gestion del ejercicio 2023

Exposicién fiel del negocio y actividades principales

La atencioén de los inversores durante [a ltima fase de 2023 ha seguido cenirada en la politica monetaria y en las tensiones
geopoliticas. Las expectativas de subidas de tipos han cedide en buena medida gracias a las declaraciones de los
responsables de la Reserva Federal, y los mercados han pasado a descontar no solo el fin de las subidas de tipos, sino
incluso las primeras bajadas para 2024.

En Panza Corto Plazo FI hemos seguido invirtiendo en emisiones gubernamentales a corto plazo (letras del tesore) con la
misma vocacién inversora que en el trimestre anterior buscando generar rentabilidades similares a la de los activos

gubernamentales a corto plazo.

Los mercados en general han tenido un comportamiento positivo, y nuestras carteras se han comportado ¢n linea con el
mercado. El indice de referencia, la Letra del Tesoro Espafiol a 3 meses, ha obtenido una rentabilidad 2,86% en el
acumulado del afio. En este mismo periodo Panza Corto Plazo, FI, obtuvo una rentabilidad del 2,76%.

El valor liquidativo del fondo a 31 de diciembre de 2023 ha sido de 15,420319 guros.

El patrimonio el fondo, a cierre de afio 2023, alcanzé los 14.992.067,64 guros ¥ el nimero de participes alcanzd la cifra
de 127 participes.

Rendimientos del fondo en comparacién con el resto de fondos de la gestora
s  Panza Inversiones, FI: 17,62%
e  Panza Valor, FI: 20,85%
o  Panza Premium, FI: 13,43%
¢  Panza Corto Plazo, FI: 2,76%

La diferencia de rentabilidades entre los distintos fondos gesticnados por la gestora viene determinada por la vocacion
inversora de cada uno de ellos.

El fondo ha continuado su actividad inversora invirtiendo principalmente en emisiones gubernamentales a corto plazo
(letras del tesoro) con el objetivo de conseguir una cartera adecuadamente diversificada y con capacidad de generar
rentabilidades similares a la de los activos gubernamentales a corto plazo. En este trimestre se ha seguido invirtiendo en
Letras del Tesoro a 3 y 6 meses conforme se producian entradas de Hquidez o vencimientos de las letras vivas.

El riesgo asumido por el fondo, medido por la volatilidad del valor liquidativo, es similar a la volatilidad de la letra del
tesoro por invertir en activos de corta duracion. La diferencia en los riesgos asumidos entre los distintos fondos gestionados
por la gestora y el indice de referencia, respectivamente, viene determinada por la vocacién inversora de cada uno de ellos
comentada anteriormente.

El fondo scguird invirtiendo en emisiones a corto plazo con el 4nimo de mantener el valor nominal de las inversiones y
conseguir la rentabilidad que oftecen los activos a corto plazo de elevada calidad crediticia.

Usc de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se describe en la memoria adjunta, esti
destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado,
crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas
modificaciones, de Instituciones de Inversién Colectiva y desarrollades por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y
sucesivas modificaciones, por el que se reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comision
Nacional del Mercado de Valores.
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CLASE 8-

Panza Corto Plazo, F.I.

Informe de gestién del ejercicio 2023

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la Unién Europea para las
actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

Gastos de I+D y medioambiente

A lo largo del periodo comprendido entre el 1 de enero de 2023 y el 31 de diciembre de 2023 no ha existido actividad en
materia de investigacion y desarrollo.

En la contabilidad del Fonde correspondiente a las cuentas anuales del periodo comprendido entre €l 1 de enero de 2023 y
el 31 de diciembre de 2023 no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacién

medioambiental.

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.
Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2023

Desde ¢l cietre del periode comprendide entre el T de enero de 2023 y ef 31 de diciembre de 2023 hasta la fecha de este
informe de gestién, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la memoria.
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