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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de la sociedad SANT BERNAT DE INVERSIONES, SICAV, S.A.

Opinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de Sant Bernat de Inversiones, SICAV, S.A. que comprenden el
balance a 31 de diciembre de 2024, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, [a
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 informacidn financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la nota 2 de
la memoria) y, en particular, con los principtos y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinidn

Hemos llevado a cabo nuestra auditeria 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 seccidén 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 huestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia, segun lo exigido
por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos prestado
servicios distintos a |os 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.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segiin nuestro juicio profesional, han sido
considerados como los riesgos de incorreccidon material mas significativos en nuestra auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria
de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinién sobre éstas, y no
expresamos una opinidn por separado sobre esos riesgos.

Cartera de Inversiones Financieras

De acuerdo con la nota 1 de la memoria y a la legislacién vigente, el objeto social de las Instituciones de
Inversion Colectiva es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestlonarlo
|nver‘t|rlos en blenes derechos, valores u otros instrumentos, f”nanaeros o no, 5|empr

Mallorca 272-276 7&3a - 08037 Barcelona - Tel 93 272 1242 - \%  3r . .lmiosan wlp

e a¥/
g, ""QE\.-OJ"
\:\'..:I‘: -'_:’7"‘




Serveis Professionals d”  Auditoria i consultoria, SL Registre Mercantil de Barcelona Tom 21080, Seccio General, Foli0015, full num B-16482, Inscripcié 12 N|F B-59.819,557

\ SPAC

= auditoria de compies

de 2024. Los criterios de valoracion de esta cartera de inversiones financieras se encuentran detallados
en la nota 4 de la memoria.

Considerando el aspecto detallade en el apartado anterior y debido a la importancia de la cartera de
inversiones financieras dentro del activo y patrimonio de la Sociedad, hemos considerado el drea de
cartera de inversiones financieras como la mas relevante de la auditoria de la Sociedad.

Nuestros procedimientos de auditoria utilizados, entre otros, para tratar y revisar esta drea han incluido;

¢ Entendimiento de los procedimientos y criterios empleados por la Sociedad Gestora, en la
determinacién del valor razonable de {os instrumentos financieros de la Sociedad.

s  Obtencion de cartas de confirmacién por parte de la Entidad Depositaria de la existencia de la
totalidad de los titulos recogidos en la cartera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2024.
Verificacion que la informacion facilitada por la Entidad Depositaria estd incluida en los
registros contables facilitados por la Sociedad Gestora.

e Realizacién de procedimientos sustantivos. Hemos obtenido v utilizado, para [a valoracién de
los instrumentos financieros en mercados organizados, los precios de fuentes externas o datos
ohservables de mercado y los hemos comparado con los valores contabilizados por la Sociedad.

» Hemos evaluado si la informacién de las cuentas anuales en relacidn con la cartera de
inversiones financieras es adecuada de conformidad con el marco normativo de informacién
financiera que resulta de aplicacion.

Otra informacidén: Informe de gestion

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

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

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que contiene

el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2024 y su contenido vy
presentacidn son conformes a la normativa gue resulta de aplicacién.
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Responsabilidad de ios Administradores en relacién con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen
la imagen fiel del patrimonio, de la situacidn financiera y de los resultados de la Sociedad, de
conformidad con el marco normativo de informacidn financiera aplicable a la entidad en Espafia, y del
control interno que consideren necesario para permitir [a preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccidn material, debida a fraude o error.

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

Responsabilidades del auditor en relacién can 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 opinidn. 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 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 econdmicas que los usuarios toman basdndose en las
cuentas anuales.

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

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

¢ Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la

finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad.

e Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y ia correspondiente informacién revelada por los administradores.

s Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la evidencia de auditoria obtenida,
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correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemaos una opinidén 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.

s Evaluamas la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
la informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momente 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 side objeto de comunicacidn a los administradores de la
Sociedad, 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 ptblicamente la cuestién.

SERVEIS PROFESSIONALS D’AUDITORIA | CONSULTORIA, S.L.

ROAC 50731 Col-legi
de Censors Jurats

}\) de Compies
de Catalunya
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Sant Bernat de Inversiones SICAV, S.A.
Balance de situacion al 31 de diciembre de 2024

{Expresada en euros)

2024 2023

A)|ACTIVO NO CORRIENTE

I. Inmovilizado intangible
ll. Inmovilizado material
1. Bienes inmuebles de uso propio

2. Mobiliario y enseres

Hll. Activos por impuesto diferido

B)[ACTIVO CORRIENTE

6.677.973,21 5.984.321,83

I. Deudores

Il. Cartera de inversiones financieras

1 Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio.

Instituciones de Inversidn Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito

Derivados
Otros

2 Cartera exterior

Valores representativos de deuda.

Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversion Colectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito

Derivados.
Otros

3 Intereses de la cartera de Inversién

4 Inversiones morosas,dudosas o en litigio

Il Periodificacicnes a corto plazo

V. Tesoreria

36.282,22 41.118,16

6.556.000,47 5.760.593,87

6.556.000,47 5.760.593,87 |

188.304,00
6.367.696,47 5.760.593,87

85.680,52 182.609,80

[TOTAL ACTIVO

| 6.677.973,21




Sant Bernat de Inversiones SICAV, S.A.
Balance de situacion al 31 de diciembre de 2024

(Expresada en euros)
2022 2023

[PATRIMONIO NETO |

A) Patrimonio atribuido a participes o accionistas 6.664.006,96 5.975.882,59

A-1) Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 6.664.006,96 5.975.882,59
I. Capital 4.012.280,00 4,012.280,00
Il. Participes
Ill. Prima de emisién 580.763,67 576.053,79
V. Reservas 3.683.095,44 3.597.317,47
V. {Acciones propias) -2.270.801,56 -2.296.128,30
VI. Resultados de ejercicios anteariores -168.259,82
VI Otras aportaciones de socios
VIIl, Resultado de gjercicio 658.665,41 254.619,45
X. (Dividendo a cuenta)

A-2} Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de use progio
A-3) Otro patrimonio atribuido

B)[PASIVO NO CORRIENTE

|. Provisiones a largo plazo
Il. Deudas a largo plazo
lil. Pasivos por impuesto diferido

C) ]PASEVO CORRIENTE 13.966,25 8.439,24

I. Provisiones a corto plazo
II. Deudas a corio plazo
Il. Acreedores 13.966,25 8.439,24
V. Pasivos financieros
V. Derivados
Vl. Periodificaciones

[TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO |  6.677.973,21 5.984.321,83
2024 2023

|CUENTAS DE ORDEN

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

Otras cuentas de orden 20.037.720,00 20.205.915,10
Valores cedidos en préstamo por la lIC
Valores aportados como garantia por la 1IC
Valores recibidos en garantia por la IIC
Capital Nominal no suscrito ni en circulacién 20.037.720,00 20.037.720,00, , ",
Pérdidas fiscales a compensar 168,195,10 ' Q'ﬁ
Otros [& 5

(£

[TOTAL CUENTAS DE ORDEN 20.037.720,00 20/205.915,10-7




Sant Bernat de Inversiones SICAV, S.A.

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

de diciembre de 2024
(Expresada en euros)

1 Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
2 Comisiones retrocedidas a la Institucidn de Inversion Colectiva
3 Gastos de personal

4 Otros gastos de explotacién
Comisidn de gestion
Comision de depositario
Ingreso/gasto par compensacion compartimento
Otros

5 Amortizacién de inmovilizado material
6 Excesos de provisiones
7 Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

A.1) [RESULTADO DE EXPLOTACION

8 Ingresos financieros
9 Gastos financieros

10 Variacién de valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de cartera interior
Por operaciones de cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros

11 Diferencias de cambio

12 Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros

Deterioros

Resultados por operaciones de cartera interior
Resultados por operaciones de cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados
Otros

A.2) |RESULTADO FINANCIERO

A.3) |RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

13 Impuestos sobre beneficios

A.4) ,RESULTADO DEL EJERCICIO

2024

-46.855,99
-31.489,26
-6.295,93

-9.070,80

-46.855,99

8.072,06
932,41

610.716,44

610.716,44

1.889,04

92.429,46

92.429,46

712.174,59
665.318,60
-6.653,19

| 658.665,41

2023

-43.977,15
-29.031,40
-5.804,62

-9.141,13

-43.977,15

12.401,48
-659,16

289.150,81

289.150,81

-9.636,90

8.213,34

8.213,34

299.469,57
255.492,42

872,97
254.619,45

A
a
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Sant Bernat de Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.
Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2024 (Expresada en euros)

1. Actividad y gestion del riesgo

a) Actividad

Sant Bernat de Inversiones, S.1.C.A.V., S.A., en lo sucesivo [a Sociedad, fue constituida en Madrid
el 04 de marzo de 1999. Tiene su domicilio social en Paseo de la Habana 74, Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversidn de Capital Variable
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.} desde el 20 de octubre de 1999 con
el nimero 699, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de Sociedad de Inversién de
Capital Variable a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 12 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, v
sucesivas modificaciones (en adelante “Ley 35/2003"), el objeto social de las Instituciones de
Inversién Colectiva es la captacion de fondos, bienes o derechos del puiblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre gue el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resuliados colectivos

La gestion, administracidn y representacion de la Sociedad estd encomendada a Santander
Private Banking Gestion, S.A. S$.G.Li.1.C, sociedad perteneciente al Grupo Santander.

Los valores se encuentran depositados en Caceis Bank Spain, 5.A.U., siendo dicha entidad la
depositaria de la Sociedad. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones
de vigilancia, supervisién, custodia y administracién para la Sociedad, de acuerdo con lo
establecido en la normativa actualmente en vigor.

La Sociedad Gestora y el Depositario no pertenecen al mismo grupo econdmico, de acuerdo con
las circunstancias contenidas en el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores.

La Sociedad estd sometida 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, v
sucesivas modificaciones {en adelante “Real Decreto 1082/2012"), por el que se aprueba el
Reglamento de la Ley 35/2003. Los principales aspectos de esta normativa que le son aplicables
son los siguientes:

e Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada Ley, de
la denominacion Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital Variable y sus diferentes
variantes, por Sociedad de Inversidn de Capital Variable

e El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. El capital
estatuario no podra superar en més de diez veces el capital inicial

» El numero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.

e Cuando por circunstancias del mercado o por el obligado cumplimiento de:'ia ley o de
las prescripciones del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, tic‘apital oel
numero de accionistas de una sociedad de inversidn, o de uno de sus compartimentos,
descendieran de los minimos establecidos en el Real Decreto 1082/2012, y sucesivas,
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Sant Bernat de Inversiones, S.1.C.A.V.,, S.A.
Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
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modificaciones, dichas instituciones gozaran del plazo de un afio, 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
gue sean puestas en circulacién por los drganos 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 demds 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 Jos mercados secundarios oficiales de derivados,
y deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio
de esta funcion.

Para gestionar la liguidez de la Sociedad, la Sociedad Gestora deberd contar con
sistemas internos de control de la profundidad del mercado de los valores en que
invierte considerando la negociacién habitual y el volumen invertido, para procurar una
liquidacion ordenada de las posiciones de la Sociedad a través de los mecanismos
normales de contratacién. Los documentos informativos de la Sociedad deberan
contener una explicacién sobre la politica adoptada a este respecto.

Se establecen unos porcentajes mdximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracion 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,

La Sociedad Gestora percibe una comisidén anual en concepto de gastos de gestidn calculada
sobre el patrimenio de la Sociedad. En los ejercicios 2024 y 2023 la comision de gestion ha sido
del 0,50%.

lgualmente se establece una remuneracién de la Entidad Depositaria calculada sobre el
patrimonio custodiado. En los ejercicios 2024 y 2023 |la comision de depaositaria ha sido del 0,1%.

b) Gestion del riesgo

La pelitica de inversion de la Sociedad, asi como la descripcion de los principales riesgos
asociados, se detallan en el folleto registrado y estan a disposicién del piblico en el registro
correspondiente de la C.N.M.V.

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

‘5 W u f_;a
Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a mo ‘?e,ntos
adversos en los precios de mercado de los activos financieros en los qu gpera la
Sociedad. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos de interé ,ﬁosd‘lpos &
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e Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas potenciales
debidas a cambios en la capacidad o Intencidn de la contraparte de cumplir sus
obligaciones financieras con la Sociedad.

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

e 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.

e Riesgo de sostenibilidad: se tiene en consideracion cuando la Sociedad promueve
caracteristicas medioambientales o sociales, como s recoge en el articulo 8 6 9 del
Reglamento de la Unién Europea 2019/2088. Se considera todo acontecimiento o
estado medioambiental, socizl o de gobernanza que, de ocurrir, pudiera surtir un efecto
material negativo sobre el valor de la inversidn. El proceso de inversion tiene en cuenta
los riesgos de sostenibilidad y estéd basado en anélisis propios. Para ello la Sociedad
Gestora utiliza una metodologia propia y tiene en cuenta informacién ASG publicada por
las proplas compafiias o emisores de los activos en los que invierte, asi como “ratings”
publicados por proveedores externos. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones
dependerd, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su localizacion
geogréfica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de
sostenibilidad pueden ocasionar una disminucién del precio de los activos subyacentes
y, por tanto, afectar negativamente al valor liquidativo de la accién de la Sociedad.

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

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

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

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

76 WMo
b} Principios contables & )
W\ .‘ . o

Para la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguide los principios y criterios-'hohtabies
y de clasificacién 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 exlste nlnguﬁ
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principio contable de aplicacion obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas
cuentas anuates, se haya dejado de aplicar.

c} Comparabilidad

tas 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 ias
partidas del balance de situacién, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios
en el patrimonio neto, ademds de [as cifras del ejercicio 2024, las correspondientes al ejercicio
anterior,

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

d) Consolidacién

Al 31 de diciembre de 2024, la Sociedad, no esta obligada, de acuerdo con el contenido del
articulo 42 del Cédigo 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.

e) Estimaciones contables v correccidn de errores

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

En cualquier caso, el valor tedrico por accién de la Sociedad se verd afectado por las
fluctuaciones de fos 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 compaonen estas cuentas anuales, el balance de

situacién, {a 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.

3. Propuesta y aprobacidn de distribucién de resultados
El detalle de la propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2024, por el Consejo de

Administracién a la Junta de Accionistas, asi como la aprobacion de la distribucion del resultado
del ejercicio 2023, es la siguiente:
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2024 2023

Base de reparto
Resultado del ejercicio 658.665,41 254.619,45

658.665,41 254.619,45
Propuesta de distribucion
Reserva legal 65.866,54 25.461,95
Reserva voluntaria 592.798,87 60.897,69
A resultados negativos de ejercicios 168.259,82
anieriores

658.665,41 254.619,45

4. Resumen de los principios contables y normas de valoracién mis significativos

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

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que la gestién de la Sociedad
continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas contables no esté
encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su transmisién global o parcial ni
el importe resultante en caso de su liquidacién.

b) Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcidn 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 cantrario, es el
precio de [a transaccidn, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mas
los costes de transaccién 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 efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calcuiado 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 |a cuenta de pérdidas y ganancias. Los principales
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productos financieros recogidos en la cartera, asi como la determinacién de su valor razonable
se describen a continuacién:

e Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisory que
devengan una remuneracidn consistente en un interés establecido contractualmente.

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

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.

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

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece 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.

» Depdsitos en entidades de crédito: depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de "Tesoreria".

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

e Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su valor
razonable se establece en funcién 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 Gltimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversidon Colectiva de Inversion Libre, Instituciones de Inversion
Colectiva de Instituciones de Inversién Colectiva de Inversin 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, asf como las inversiones

en productos estructurados. /S WAz %'
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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.

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 los mismos.

e) Adquisicion 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 "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros".

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

f) 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 transaccion
explicitos directamente atribuibles a la operacidn.

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 "Variacidn del valor razonable en instrumentos
financieros por operaciones de la cariera 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 active del balance.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion por el valor
razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de transaccién explicitos
directamente atribuibles a [a operacion.

Las diferencias gue 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 "Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros por operaciones de la cartera interior o exterior", segtn los activos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de "Valores representativos de/deéuda",
de la cartera interior o exterior del activo del baiance.
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h) Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

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

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de depésito
cedido, registréndose en el capitulo correspondiente del epigrafe de "Deudcres” del activo en
el balance de situacion.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de orden en el
epigrafe de "Valores aportados como garantia por la Institucién de inversién Colectiva”.

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

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

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 "Resuitados por operaciones
con derivados” o de "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones
con derivados”, segin éstos se hayan liguidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe
"Derivados", de {a cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, no existen en la cartera operaciones de derivados.

i) Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria débitos y créditos, las diferencias de
cambio, tanto positivas come 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 juntamente con las pérdidas y

ganancias derivadas de la valoracion.

j) Acciones propias y Prima de emisién

La adquisicién 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 recibidé h 14
colocacién o enajenacién y el valor nominal o el valor razonable de dichas acciong§nsegin se
trate de acciones puestas en circulacién por primera vez o previamente adqujridas por la
Sociedad, se registraran en el epigrafe de "Prima de emisién” del patrimon]d-étribuido a

accionistas. = ' '
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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 transaccién 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 adquisicion por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital
estatutario maximo, no estara sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa
de acciones propias en la Ley de Sociedades de Capital. Por debajo de dicho capital minimo la
Sociedad podra adquirir acciones con los limites y condiciones establecidos en la citada Ley de
Sociedades de Capital.

k) Valor teérico de las acciones
La determinacién del patrimonio de la Sociedad a los efectos del célculo del valor tedrico de las
correspondientes acciones que lo componen se realiza de acuerdo con los criterios establecidos

en la Circular 6/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones.

1) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios, en cuyo
cilculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas entre [a 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 aplicacién de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercidos 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 calculo del valor liquidativo. Las
pérdidas fiscales que puedan compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden -
Pérdidas fiscales a compensar"”.

5. Deudores

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

2024 2023
Depdsitos de garantia
Administraciones Piblicas deudoras 35.042,52 39.878,46
Otros 1.239,70 1.239,70
36.282,22 41.118,16

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, practicados en, e!
ejercicio correspondiente.
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6. Acreedores

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

2024 2023
Administraciones Publicas acreedoras 6.653,19 874,22
Otros 7.313,06 7.565,02
13.966,25 8.439,24

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras " al 31 de diciembre de 2024 y 2023 se
desglosa tal y como sigue:

2024 2023
Otras retenciones 1,25
Impuesto sobre beneficios 6.653,19 872,97
devengado en el ejercicio
6.653,19 874,22

El capitulo de "Acreedores - Otros" recoge, principalmente, el importe de las comisiones de
gestion y depositaria, y gastos de auditoria pendientes de pago al cierre del ejercicio
correspondiente.

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 continuacién;

2024 2023

Cartera Interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Institucienes de Inversion Colectiva
Cartera exterior 6.556.000,47 5.760.593,87
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio 188.304,00
Instituciones de Inversién Colectiva 6.367.696,47 5.760.593,87
Derivados
Intereses de la cartera de inversién

6.556.000,47 5.760.593,87

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

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.
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8. Tesoreria

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

2024 2023
Cuentas en el Depositario 85.690,52 182.609,80
Cuentas en euros 65.548,20 34.749,57
Cuentas en divisa 20.142,32 147.860,23
Cuentas en entidades
distintas al Depositario
Cuentas en euros
Cuentas en divisa
TOTAL 85.690,52 182.609,80

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

El detalle del capitulo Otras cuentas de tesoreria de la Sociedad, recoge el saldo mantenido en

otras entidades distintas al Depositario al cierre del ejercicio correspondiente.

9. Patrimonio atribuido a accionistas

Ef 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 contihuacion:

2023 Operaciones Otros 2024
con acciones
Capital Inicial 2.405.000,00 2.405.000,00
Capital estatutario | 1.607.280,00 1.607.280,00
emitido
4.012.280,00 4.012.280,00
2022 Operaciones Otros 2023
con acciones
Capital Inicial 2.405.000,00 2.405.000,00
Capital estatutario | 1.607.280,00 1.607.280,00
emitido
4.012.280,00 4.012. 289,00
v 5 14 Ul e
7SV o, by
El capital social inicial estd representado por 240.500 acciones de 10 euros nominal s{eh'd’g una,q}\ 2,
totalmente suscritas y desembolsadas. ;s‘-f» ?&..
IS SN\ =
= 2
&b
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Desde el 29 de mayo de 2006 las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacién en el
Mercado Alternativo Bursatil. El capital estatutario maximo se establece en 24.050.000,00 euros
representado por 2,405,000 acciones de 10 euros nominales cada una.

Durante el ejercicio 2024, la Sociedad no ha procedido a realizar ninguna emision de capital
estatutario.

Durante el ejercicio 2023, la Sociedad no procedié a realizar ninguna emision de capital
estatutario.

b) Reservas

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

2023 Distribucion Oftros 2024
resultados de
2023
Reserva Legal 389.828,47 25.461,95 415.290,42
Reserva Voluntaria 3.207.489,00 60.897,69 -577,67 3.267.809,02
Resultados de | -168.259,82 168.259,82
ejercicios anteriores
3.429.057,65 254.619,46 -577,67 3.683.099,44
2022 Distribucion Otros 2023
resultados de
2022
Reserva Legal 389.828,47 389.,828,47
Reserva Voluntaria 3.207.784,19 -295,19 3.207.489,00
Resultados de -168.259,82 -168.259,82
ejercicios anteriores
3.597.612,66 -168.259,82 -295,19 3.429.057,65

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
destinard a ésta hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital social. No puede ser
distribuida v 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 (2.296.128,30) (2.281.277,81) *
Entradas (29.180,73) (14.850,49)
Salidas 54.507,47
Saldo a 31 de diciembre | (2.270.801,56) | (2.296.128,30)
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Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad mantenia 114.852 y 116.247 acciones propias en
cartera, respectivamente.

d) Valor tedrico

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

2024 2023
Patrimonio atribuido a accionistas 6.664.006,96 5.975.882,59
Ndmero de acciones en circulacién | 286.376 I 284.981
Valor teérico por accién [ 23,27 | 20,97
Numero de accionistas | 238 | 259

e} Accionistas

Al cierre del ejercicio 2024 y 2023, un accionista persona juridica, poseia acciones que
representaban ef 73,40% y 73,76% respectivamente, de la cifra de capital en circulacidn, asi
como un porcentaje individual superior al 20%, por lo que se consideran participaciones
significativas de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de
Inversién Colectiva, y sucesivas modificaciones.

Al ser el accionista con participacién significativa una persona juridica, se incluye el detalle de!
mismo:

2024 2023
Inmohiliaria Les Valls, S.L. 73,40% 73,76%

10. Cuentas de compromiso
No existe saldo para este epigrafe en el ejercicic 2024, ni en el 2023.
11. Otras cuentas de orden

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

2024 2023 8
Capital nominal no suscrite ni en 20.037.720,00 20.037.720,0@,' _
circulacion
Pérdidas fiscales a compensar 168.195,10:
Otros |

20.037.720,00 20.205.915,10
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12. Administraciones Piblicas y situacidn fiscal

Durante el ejercicio 2024, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la Ley 27/2014,
de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, encontrdndose sujeta en dicho impuesto
a un tipo de gravamen del 1% o del 25%, en funcién de lo establecido en el articulo 29.4. de
dicha Ley. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2024 una
limitacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar,
admitiéndose la compensacién de la totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un
millén de euros.

Durante el ejercicio 2024 el tipc impositivo de la Sociedad ha sido del 1%.

El capitulo "Acreedores -Administraciones Pdhblicas" recoge el Impuesto sobre beneficios
devengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el tipo impositivo
correspondiente al resultado contable antes de impuestos, una vez compensadas las bases
imponibles negativas de ejercicios anteriores.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio
y la base imponible del Impuesto sobre heneficios.

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

La Sociedad tiene abiertos a inspeccién todos los impuestos a los que estd sujeta de los tltimos
cuatro gjercicios.

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

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

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

14. Otra informacion

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

23



Sant Bernat de Inversiones, S.1.C.A.V.,, $.A.
Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2024 (Expresada en euros)

Adicionalmente, en la Nota de "Actividad y gestidén 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. Adicionalmente,
en los Anexos |y I, se recogen las adquisiciones temporales de activos contratados con el mismo
al 31 de diciembre de 2024 y 2023, respectivamente.

Al tratarse de una Sociedad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y
gue por su naturaleza estd 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 Serveis Professionals d’Auditoria i Consultoria SL, por servicios de
auditoria de cuentas anuales del ejercicio 2024 ascienden a 2,1 miles de euros y en el ejercicio
2023 ascendieron a 2 miles de euros.

Durante los ejercicios 2024 y 2023, los miembros de! Consejo de Administracién han percibido
250 euros y 250 euros, respectivamente, de remuneraciones cada uno por el desempefio de sus
funciones por su asistencia a las reuniones del Consejo de Administracidn. No existen
obligaciones contraidas en materia de pensiones y de seguros de vida respecto a los miembros
del Consejo de Administracion, ni anticipos o créditos concedidos a los mismas, ni se han
asumido otras obligaciones por su cuenta a titulo de garantia.

El Consejo de Administracién de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2024, se compone de dos
mujeres y un hombre.

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 de! 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.

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.

15. Hechos Posteriores

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2024 hasta la fecha de formulacion de 1as
presentes cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que

sean objeto de incluir en esta memoria.
|
[
|

\

\
1

24



gloosraiglLn
POB96FaPSLNT
PEETOLO8E0MN]
610e8t0820M7
§60.L268FE0NT
LSEFO60LZ0MNT
PRAg=lerANAs p ]
SLI6LLPLLONT
€992L66€1L0MN7
OEPOPB6L02NT
Sto9clce00dl
POANL LBA003I
66 2oZE60M1
€081 92.0M1
£281992eL0oN
8SPTL0SLLONT
8LLGZ69PLONT
EEZELDISPLINT
SL2 AMVINZGO03
228.L9.8.01LN7
SE6.899BECN
L Ea9003
SSeelcolo0dd
£40021 00004

NISI

£0°006°ZLL

£0°006'ZLL

009V L-
rL'GoLFL
S6'ars ol
00'SLEVE
BL'ERL Y
08°'S6S5°EL
LL'G-
6C'FRE0S1
IS'GEEBLL
8L'€S¥ 0L
£F'66E 86
00'L¥0'9E
ozELr'g
Q0‘ors'e
60'LLD° 2L
8s'Lirl ey
pe'LLE g
09'60Z°69
¥6'6L0'9L
ov'grees
oo‘oRP el
00‘eglL’Sl
/E'CTZY
SP'oPEoL-

eieAsSh|d
H(eljeasnuip)

L¥'000°958°9

Z¥'000'955'9

o0‘Lzo's8l
80'sk5 LEL
SL'€69'LL
ov'LeseslL
00'c00°8ve
OL'ZBL'ELL
0E'ES0'LS
LL'ZLLZLE
Z5'viSTLY
LZ'ELL00L
LLPLEQLE
00'LEEZET
02'856°¢2E
00'099°6ZY
£9'GGOPOT
+5°0S9'GLS
Qz‘ose'ele
08'08E°S5H
S8'8E0°08F
09'szL 9Ty
00'020°9L2
00'020'8LE
PL'0ES PL
00'voe'esl

ajqeuczZel
jo1epn

Y0'69LZTL

v0'69£°2L

[slale]

00'0

00'0

00'0

00'0

00'0

oo'o
SZ'Po8'FL
86'CE'SL
00°0

000

0o'0

oo'o

oo'o
ol'skoel
Z0'ZE6 0L
9z‘80L "L
00'0
LELPFE
000

0o'o

0o'o

00‘0

0o‘c

oued ap
SeIDUaIBY(]

OrLELOLLS

OF'LELOLL'S

00'Ss0'€61L
¥6'6L2°ECL
Le'Pre 09
oF'908 sl
z8'6lT6lE
0¢'966'66
L¥'850°1L9
©5'cZ6'ore
16000 LLE
£+'652'06
PESLELLE
00°'06Z°961
09's55'SLE
00'0Z4'02F
8e'see'ee?
P6'OLS 2o
BL'BSLELE
0TLLL 06E
YS'LLG PEY
0g'i8L 198
00'065°202
Q0'258°€0E
9£'806'EL
St'0g9'est

leroul
uQIDRIO|EA

a3
3
uara
a3
poip=]
a3
g3
asn
asn
o=
o=
t-ip=
ona
o3
asn
asn
asn
E-p=!
asn
3
t-ip= |
ourg
t-p= |
a3

esiAIg

_.s_
)|

A014a 21dE

1oDESARHE

Profaasl
huditoriz
L
el

Consulicrin. &
LN
ol
Jrem O

Serval
X .‘Q
)

AN
B

ocjuowyed ap sojusWNIISU] SFTVYLIOL

HI6-0D HETTVINS NYOREIN V-XN1 I TCEENG vIHL
ZHU - TTELNI TVIDIEHLN Y 1vg0TD ZNYITY

HNE D0V I-ANNA ADOTONMOZL NITHN v

HZ - SONVHE 11VEO0TD LS NVYDHOW

19 -ANT ANV TvB01D-L-YIHRION

3l -ALRINDAS-131 Did

D0V | VIANI NITHN Y

asn 1-H9 42 39d Y1 SN-SANN 30RId SAMOEL
00 SN SHOVS NYINO109D - AVIS HOVS NYWa 109
NI SUUNDT N -(XNT I T10TING vIIHL

(HN=) ANNA XEONI MOOLS 00S SN QEVODNVYA
3 -LIA3HED “TVIDN YNID -SUNND SEHEE9Y

4 AEN2aS DYNDIWE YO

AV A-ONI LLYdNA LHOHS 1vE019-304 AUTEBdIY
01 @8 ¥Y 1100 SN 2WYNAQ WvYEn

1I-SANOS WHE L0 LHOHS asSn-13.L0Id

1I-AONOE AL VHOLHOD SN INEEL IWNIAEW A van

1 - S LAT3s2 O¥Ng ZNVITY

YNIFAONNE DNIENOLLYENA LEOHS 11389V Qo
Z1 NN NOLLDOA ES TYNOLL YNEELLNI HRA0HHDS
£3-09 NOLLYHNA LHOHS OHNS NIMTHN A=l L]
a-0g K02 IAVHD INSIWLSTANI OHNT ST WHSI
[ -STSHITHELINT YN YaNOXHD

3QINOM Ay

ojucwjed ap SOUSWNASLY

HORILX3 YA LYYD

{so4na ua opesaidx]) ¥Z0zZ Sp 2AqUIDIIP P TE [B SeJ3DURUL SBUOISIIAUL 3P RISLIEY ‘] OXBUY
V'S CATY'DI'S ‘SDUOISIDAU| Op JRUIDG JueS



252£985860MN1
eoslLsLiZerin
8C1LS58LPPONT
6L0E8P0SE0NT
S60.L268FE0NT
PSBCEIGOEZN
SLigLlvALONT
29921662 10N
DEFOPBGLOZNT

SPoociZeooal
PONALLBE003
P2ESREZES LN
869.865C€0N1
L281992e10N1
$685£908reon
|9PEL0GLL0M
£egeesskL N
GLEANMNSE003
oggiolgi0lM
S26.£998€2N7
89Z4865CE0N
SSEELCOL00MA
SE¥LIEEL00WA

NiISI

15'88Z°0¢¢

15°85T°0EE

$8°l9g g
e LBO°L
Ze'zey
ot‘eBecl
20°60.L°92
s0'LLpe-
PL'osL o
26°L26'82
Ze'rle
Po'ZSP 02
00'€E0'LL
FAA AT
sP'oLLLL
S8'reL L)L
28°'1824°0L
29'1LZ1'02
oF'erl e
82569
08'gsv'ge
00'069°S
00'PSt'e
Zr'oggL
00‘vP68°0L

efjeAsn|d
erjeasnuly)

£8'€69°09L°G

28'€65°092°S

00'9LL'6L

0Z'v65'88

€L'8e6 01
08'26L Z9l
06'826°S0E
00'09L LY

S6'ZSZET62
90'ZL6°E0¢E
SE'VI0LE

86°29¢°0¢T
op'egeele
zl'00s'see
09'gLL ALY
6'£60°98¢
+o'0vZ eee
I L'99Z o
09'0Zg Lot
¥9'00L°LSL
00'0ve 00
00°08Z°802
00°LG¥ L0V
og'rPLEZ0E
00'r8¥ 60

ajqeuozes
oA

20°LZS'0e-

Zo'vZg'0g-

00’0

000
Ls'asoe-
oo’

Q00

000
ZL'9ZP L
68'05¢°2-
000

000

00’0

000

o0o0'c
06'699'8
60'cL& g~
6F'ZEV'BL-
000
ZL'L00'9-
00°'0

000

0o'c

000

000

ojquies sp
SEeIouai9)iq

Z£'998°09%°S

ZE'958°09P°S

58'/E1'E8

LL'96P 18

ZP'2LS s01
oy'908'8vl
28'81Z°6.LE
S0'LIS 6

£5'8Z68'9ve
L8600V LLE
£¥'652°06

YE'SLE’LLE
o0'06Z'96 |
08'299'0Z¢
S1°'900'00%
22087098
58°'1L/E°1ET
¥6'9.5°2oF
0Z°'LLL06E
28°25L°061
oz'¥8L'LOE
00°'065°202
00'€00'86¢
88'2pE’ L0
00'065°861

leou|
uQIdRIOIEA

3
¥
asn
a3
una
3
asn
asn
a3
w3
a3
yn3a
ura
asn
asn
asn
o
asn
urg
N3
o3
dra
ura

esiAlg

10145 eaoyien

oL

oluowied ap SolUsWNIISU| STTVIOL

HNEOVYZ A9 VINYAAY U3 ISIN VLV ODSIANI
FOOVA-ADOTONHOAL Tva0TO SANNS AUTEGIH
DOVI-ALINDI DD vd VISV INdr

HZ - SON V&8 V8019 LS NVOHOWN

19 -ANE ANV TVEOTO- - Y3AHON

YEHNIHZ-A UMD NVIS V-AYIIS SANNH ODS3IANI
asn 1-€9 d v IDU YT SN-SANN 30/Ed AMOML
02 SN SHOVS NWYINGIOD - AYDIS HOVS NWNAI0D
MR SALNDT N (XN 1ASENG vIIHL

(4N3) ANNA X3ANT HD0LS 005 SN T VYNONVA

3l -LKEHED TVION YNIH -SONNA SKHTAD 1Y
ZHLYENG LHOHS INSNNSEAOD OUna -N vOROWdr
Z-317 A NNKTEN 3M3 ANOE GNNA NOZMNg
21 a8 9v110a SN W WYNAD Wvan

(@sn) v -ONOE ALVOTHODY SN NP

I-SANCE WeELL-AIN LHOHS dsn-1310Kd

1 - HS L0380 OdM3 ZNTY

YAIONND ONIE NOLL YA JHOHS 11389V QYO
Z1aNMd NOLLDATES TYNOLL YNNI NI H300uHDS
£3-08 NOLLVHNG LHOHS OHMa NITMN Y41
Z-21TWHEL THOHS 33 ANOE ANAd NOZRIN3

| -SASRKHTH LN YN VINOHD

HNIH L¥=-1vE0T1D I1GUREANOD G VYZY1

oluowied ap SOIUD WINJIISU|

HORIT1X3 VHIALMVYD

(soina us opesaldx3) £20z op 24qWISIDIP 3P TE (e SEJDPUBLY SSUOISIIALI 9P BJaLE) ] OXaUY
V'S “A'Y")T'S ‘SOUOISIAU] ap Jeulag jues



Sant Bernat de Inversiones, $.1.C.A.V., S.A.
Informe de Gestidn al 31 de diciembre de 2024 (Expresado en euros)

SANT BERNAT DE INVERSIONES
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.
Informe de Gestion

31 de diciembre de 2024

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

Un afio caracterizado por:

. Un crecimiento economico global moderado: La economia mundial siguid
recuperandose de los efectos de la pandemia de COVID-19, aunque el crecimiento fue desigual
entre las distintas regiones. Las principales economias, como Estados Unidos, Europa y China,
experimentaron una expansidén mas moderada en comparacién con jos picos de crecimiento de
2021-2022.

. inflacion y politica monetaria: La inflacién, aungque disminuyé respecto a los picos de
2022, continud siendo un desafio para muchos paises. Los bancos centrales, especialmente la
Reserva Federal de EE. UU. y el Banco Central Europeo, mantuvieron politicas monetarias
restrictivas a lo fargo de 2024, con tasas de interés relativamente altas en comparacién con los
niveles previos a la pandemia, con el objetivo de controlar la inflacion.

. Mercados bursatiles: Las bolsas tuvieron un comportamiento mixto. En general, hubo
una recuperacion en los primeros meses del afio, impulsada por las expectativas de un aterrizaje
suave en las economias, pero en el segundo semestre, la volatilidad aumenté debido a las
preocupaciones sobre el crecimiento econdmico global y las altas tasas de interés. Algunos
sectores, como la tecnologia, tuvieron un buen desempefio, mientras que otros, como el
energético, enfrentaron presiones. Mientras los bonos del gobierno experimentarcn un
rendimiento volatil debido a las decisiones de los bancos centrales sobre las tasas de interés.
Los rendimientos de los bonos del Tesoro de EE. UU. se mantuvieron altos, lo que reflejé las
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. Divisas y mercados emergentes: Las monedas de los mercados emergentes se
enfrentaron a una presion creciente debido a la fortaleza del délar estadounidense y la
incertidumbre econdmica. Algunos paises tuvieron que aumentar sus tasas de interés para
defender sus monedas, lo que afect6 la inflacién local y el crecimiento.

. Sector energético: El mercado energético fue afectado por la fluctuacidn de los precios
del petréleo, que se mantuvieron elevados en la primera mitad del afic debido a la demanda
global y fas politicas de la OPEC+, pero luego cayeron debido a temores de desaceleracion
econdmica mundial. La transicién hacia energias renovables también fue un tema relevante en
los mercados financieros.

. Tecnologia v sostenibilidad: El sector tecnoldgico continud su tendencia alcista, con un
enfoque particular en la inteligencia artificial y la sostenibilidad. Las inversiones en empresas
que lideran la transicidn energética y las soluciones verdes aumentaron significativamente a lo
fargo del aiio.

En 2024, las bolsas internacionales experimentaron un comportamiento mixto con grandes
oscilaciones durante el afio debido a varios factores econdmices y geopoliticos. El mercado de
acciones en EE. UU. estuvo impulsado principalmente por el rendimiento de grandes empresas
tecnoldgicas, como Apple, Microsoft y Nvidia, que se beneficiaron del auge de la inteligencia
artificial. Sin embargo, la elevada inflacidn y las tasas de interés mads altas mantenian a los
inversores cautelosos, lo que llevd a volatilidad en la segunda mitad del afio. El S&P 500 cerré
2024 con un rendimiento positivo, en gran parte gracias al empuje de la tecnologia. En Europa,
el Eurostoxx 50 y los indices nacionales, como el DAX de Alemania, tuvieron una recuperacion
moderada al principio del afio, pero las preocupaciones sobre la inflacion persistente y el
crecimiento econdmico débil limitaban los avances. Los indices bursétiles europeos mostraron
un compeortamiento mas estable que en EE. UU. pero con subidas mas moderadas Los mercados
emergentes enfrentaron dificultades debido a la fortaleza del délar estadounidense y la alta
volatilidad global. Las economias como China y India tuvieron un desempefio relativamente
débil en comparacidén con los desarrollados debido a la desaceleraciéon econdmica y las
restricciones internas en algunos casos, como las politicas de cero COVID en China que adn
afectaban el crecimiento.

La politica monetaria de |los principales bancos centrales fue uno de los factores determinantes
en los mercados financieros de 2024. La Reserva Federal mantuvo los tipos de interés elevados
durante la mayor parte del afio para combatir la inflacion persistente. A lo largo de 2{0;_{@, 18841 8
tasas se estabilizaron en niveles cercanos al 5% (su nivel mas alto en mas de dos dégddas). A . ©
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inflacionario. El Banco Central Europeo también mantuvo una politica de tipos altos, con un tipo
de interés de referencia cercano al 4% a finales de 2024. Aungue la inflacién en la zona euro
mostrd signos de desaceleracidn, la preccupacién por la estabilidad financiera y las expectativas
de un crecimiento econémico débil mantenian las tasas relativamente altas. Japdn continué con
su politica de tipos ultra bajos, con un tipo de interés cerca de cero y un enfoque en la
flexibilizacion cuantitativa. La politica monetaria extremadamente acomodaticia persistié
debido a los bajos niveles de inflacién en Japén, lo que contrastaba con las politicas mas
restrictivas de los bancos centrales de economias mds grandes,
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Sant Bernat de Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.
Formulacidn de las Cuentas Anuales e Informe de Gestién

Reunidos los Administradores de Sant Bernat de Inversiones, S.I.C.A.V, S.A, en fecha 14 de marzo
de 2025, y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las cuentas anuales y
el informe de gestién del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024, las cuales vienen
constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito:

a) Balance de situacion, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de Cambios en
el Patrimonio Neto correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2024,

b) Memoria de las cuentas anuales correspondientes al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2024.
c) Informe de gestién det ejercicio 2024.
Firmantes:
Dfia. Margarita Calvo Imaz Diia. Camelia Duran Mufioz
Presidenta Consejera

D. Luis Ramallo Bardaji
Consejerc
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El presente documento comprensivo del balance de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias,
el estado de cambios en el patrimonio neto, la memoria y el informe de gestién a 31
de diciembre de 2024 de la Sociedad Sant Bernat de Inversiones, S.I.C.AV,5.A., se compone
de 27 péaginas con numeracién del nimero 5 al 31 ambas inclusive, habiendo estampado sus
firmas los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad en la diligencia adjunta
firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 14 de marzo de 2025

Dfia. Margarita Calvo Imaz
Presidente



