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KPMG Auditores, S.L.
P.° de la Castellana, 259 C
28046 Madrid

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales emitido
por un Auditor Independiente

A los Participes de Fondmapfre Bolsa América, Fondo de Inversién por encargo de Mapfre Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. {la "Sociedad Gestora”)

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Fondmapfre Bolsa América, Fondo de Inversidn {el Fondo),
gue 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, Ia
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2024, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2
de la memoria} y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

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

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditorfa de las cuentas anuales en Espafia segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias gue, 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.

KPMG Auditores S.L., sccledad espafiola de responsabilidad limitada y firma miembro de la Inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas con &l n°.80702, y en &l
organizacion global de KPMG de firmas miembro independientes afiliadas a KPMG Registro de Sociedades del Instituto de Censores Jurados de Cuentas con el n°.10
International Limited, scciedad inglesa limitada por garantia. Todos Jos derechos reservados, Reg. Mer Madrid, T 11.981, F. €0, Sec 8, H M-188 007 Inscrip.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, seglin 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 formacidn de nuestra opinién sobre éstas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Existencia v Valoracién de la Cartera de Inversiones Financieras

La cartera de inversiones financieras del Fondo a 31 de diciembre de 2024 est4 invertida en
instrumentos financieros {véase nota 6) cuyas normas de valoracién aplicables se encuentran
descritas en la nota 3 de las cuentas anuales adjuntas.

La existencia y valoracién de estos instrumentos financieros es un factor clave en la determinacion
del patrimonio neto del Fondo y, por lo tanto, del valor liquidativo del mismo por lo que lo
consideramos un aspecto relevante de nuestra auditorifa.

Como parte de nuestros procedimientos, en el contexto de nuestra auditoria, hemos evaluado el
disefio e implementacién de los sistemas de control de la Sociedad Gestora en relacién con la
valoracién de la cartera de inversiones financieras del Fondo.

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

— Hemos obtenido de la Entidad Depositaria y de las Sociedades Gestoras la confirmacion de las
inversiones y participaciones de la cartera de inversiones financieras del Fondo.

— Hemos obtenido y utilizado, para la valoracion de los instrumentos financieros en mercados
organizados, los precios de fuentes externas o datos observables de mercado y los hemos
comparado con |os valores contabilizados por el Fondo.

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



KPMG

Otra informacion: Informe de gestion

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

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre ef informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas, asf como evaluar e informar de si el
contenido y presentacion del informe de gestiéon son conformes a la normativa que resulta de
aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2024 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales _

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

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora son
responsables de la valoraciéon de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segln corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora tienen intencion de liguidar 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 opinidn. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que
una auditorfa realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafa siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las
incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de
forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los
usuarios toman baséndose en las cuentas anuales.



Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafa, 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, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es més
elevado gque en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusioén, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusioén del control interno.

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

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas vy la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de la
Sociedad Gestora en relacién al Fondo.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 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 atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una 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 presentacién 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 Sociedad Gestora en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién 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.
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Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad Gestora de Fondmapfre Bolsa América, Fondo de Inversién 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 pablicamente [a cuestién.

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

KPMG AUDITORES, S.L.

2025 Num, 01/25/03758
Pedro Gonzalez Millan 96,00 EUR

Inscrito en el R.O.A.C. n® 20.175
3 de abril de 2025
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FondMapfre Bolsa América F.l.

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

MAPFRE AM

ACTIVO Nota

2024 2023

A) Activo no corriente
I. Inmovilizado intangible

II. Inmovilizado material
lll. Bienes inmuebles de uso propio
1. Mobiliario y enseres

2. Activos por impuesto diferido
B) Activo corriente
I. Deudores 4
Il. Cartera de inversiones financieras 6

1. Cartera interior

1.1. Valores representativos de deuda
1.2 Instrumentos de patrimonio

1.3 Instituciones de Inversion Colectiva
1.4 Depdsitos en Entidades de Crédito
1.5. Derivados

1.6. Otros

2. Cartera exterior
2.1 Valores representativos de deuda
2.2 Instrumentos de patrimonio
2.3 Instituciones de Inversion Colectiva
2.4 Depositos en Entidades de Crédito
2.5 Derivados
2.6 Otros

3. Intereses de la cartera de inversion 6
4. Inversiones morosas, dudosas o en litigio
lll. Periodificaciones

IV. Tesoreria 7

498 011 846,64
4613472,24

358 531 389,03
2180 848,26

471 523 223,85 326 894 931,74

471523 223,85 326 894 931,74

471 523 223,85 326 894 931,74

21875 150,55 29 455 609,03

TOTAL ACTIVO

498 011 846,64 358 531 389,03

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2024.

2



FondMapfre Bolsa América F.l.

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

MAPFRE AM

PATRIMONIO Y PASIVO Nota

2024

2023

A) Patrimonio atribuido a participes o accionistas 8

A-1) Fondos reembolsables atribuidos a participes o
accionistas

I Capital

. Participes

1. Prima de emisién

\A Reservas

V. (Acciones propias)

VI. Resultados de ejercicios anteriores

VII. Otras aportaciones de socios

Vil Resultado del ejercicio

IX. (Dividendo a cuenta)

A-2) Ajustes por cambios de valor en inmovilizado
material de uso propio
A-3) Otro patrimonio atribuido

B) Pasivo no corriente

I. Provisiones a largo plazo
ll. Deudas a largo plazo
lIl. Pasivos por impuesto diferido

C) Pasivo corriente

I. Provisiones a corto plazo

Il. Deudas a corto plazo

Hil. Acreedores 5
IV. Pasivos financieros

V. Derivados

VI. Periodificaciones

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

496 621 067,14

496 621 067,14

357 783 924,60

357 783 924,60

422 014 344,27

230 026,63

74 376 696,24

1390 779,50

1390 779,50

301 880 451,89

230 026,63

55673 446,08

747 464,43

747 464,43

498 011 846,64

358 531 389,03

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2024,

3
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FondMapfre Bolsa América F.I.

Cuentas de Orden al 31 de diciembre de 2024
(Expresado en euros)

MAPFRE AM

CUENTAS DE ORDEN Nota

2024

2023

1. Cuentas de compromiso 9
1.1 Compromisos por operaciones largas de

derivados
1.2 Compromisos por operaciones cortas de

derivados

2, Otras cuentas de orden
2.1. Valores cedidos en préstamo por la [IC
2.2, Valores aportados como garantia por la IC
2.3. Valores recibidos en garantia por la lIC
2.4. Capital nominal no suscrito ni en circulacion
2.5. Pérdidas fiscales a compensar 10
2.6. Otros

30 019 307,87

30 019 307,87

12 436 276,86

12436 276,86

12 330 044,68

12 330 044,68

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

30 019 307,87

24 766 321,54

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de las cuentas de orden al 31 de

diciembre de 2024.

4
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FondMapfre Bolsa América F.L.

de diciembre de 2024
(Expresada en euros)

MAPFRE AM

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

1. Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
2. Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversion
Colectiva

3. Gastos de personal

4. Otros gastos de explotacion
4.1. Comisién de gestion
4.2. Comision de depositario
4.3. Ingreso/gasto por compensacion compartimento
4.4. Otros

5. Amortizacién del inmovilizado material
6. Excesos de provisiones

7. Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

A.1.) Resultado de explotacién
8. Ingresos financieros
9.Gastos financieros
10.Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
10.1. Por operaciones de la cartera interior
10.2. Por operaciones de la cartera exterior
10.3. Por operaciones con derivados
10.4. Otros

11. Diferencias de cambio

12 Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos

financieros
12.1. Deterioros
12.2. Resultados por operaciones de la cartera interior
12.3. Resultados por operaciones de la cartera exterior
12.4. Resultados por operaciones con derivados
12.5. Otros

A.2) Resultado financiero

A.3) Resultado antes de impuestos
13. Impuesto sobre beneficios

A.4.) RESULTADO DEL EJERCICIO

Nota

2024 2023
(7 236 691,07) (5 994 072,59)
(6 488 935,43) (5310 441,32)
(703 351,65) (666 086,40)
(44 403,99) (17 544,87)
(7 236 691,07) (5 994 072,59)
8 981 565,34 7 128 046,87
(10 525,34) (16 547,82)

62 119 298,82

33 443 976,12

66 982 023,08
(4 862 724,26)

1343 087,38

9 818 003,57

(161 392,85)
31480 287,38
2125 081,59

(403 015,19)

21685 318,23

1020 415,61
9917 139,98
(1 119 552,02)

82 251 429,77

75 014 738,70
(638 042,46)

24 311 873,09
(1717 081,07)
(909 473,79)

61 837 778,21

55 843 705,62
(170 259,54)

74 376 696,24

55 673 446,08

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024.
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FondMapfre Bolsa América F.l. MAPFRE AM

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

FondMapfre Bolsa América F.1., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid el
26 de noviembre de 1997. Tiene su domicilio social en Carretera Pozuelo N° 50-1
Planta 2. Modulo norte- Majadahonda 28222(Madrid).

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 6 de marzo de 1998 con el
numero 1.354, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de Fondo de Inversién
a partir de entonces.

La Sociedad Gestora del Fondo cuenta con 2 clases de series de participaciones en
las que se divide el “Patrimonio atribuido a participes” del Fondo:

e CLASE C: No tiene participacion minima exigida. Dirigidas a IIC, FP, EPSV y
carteras (con mandato en vigor directo o indirecto) gestionados por MAPFRE AM,
asi como aquellos con los que MAPFRE AM haya establecido un acuerdo para
invertir en esta clase.

e CLASE R: Inversién minima exigida de una participacién (a mantener).

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversién Colectiva es la
captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

El auditor del Fondo es KPMG AUDITORES, S.L.

La gestion, administracion y representacion del Fondo esta encomendada a Mapfre
Asset Management, S.G.LI.C, S.A,, entidad que forma parte del Grupo Mapfre,
siendo la Entidad Depositaria del Fondo BNP Paribas S.A., Sucursal en Espaiia.
Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia,
supervisién, custodia y administracién para el Fondo, de acuerdo con lo establecido
en la normativa actualmente en vigor. Como consecuencia de la fusién por absorcion
de BNP Paribas Securities Services SCA por BNP Paribas s.a., con fecha 10 de
octubre de 2022 se produjo la sustitucion efectiva de BNP Paribas Securities
Services, Sucursal en Espafia (Grupo BNP Paribas) por BNP Paribas S.A., Sucursal
en Espafia (Grupo BNP) Paribas), como entidad depositaria del Fondo.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas
modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003
y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales
aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:
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e Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada Ley,
de la denominacion "Fondo de Inversién Mobiliaria” (F.I.M.) y sus diferentes
variantes, por "Fondo de Inversion" (F.I.).

¢ El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
e El namero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.

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

e Los valores mobiliarios y 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 funcion.

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

e 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 Reglamento de Gestidn del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
una comision anual en concepto de gastos de gestién que no excedera del 2,25%
sobre el Patrimonio del Fondo.

Para los ejercicios 2024 y 2023 las comisiones de gestion han ascendido a las
siguientes;

CLASEC CLASER

Comision de Gestion
Sobre patrimonio 0,45 2,25
Sobre rendimientos integros - -

Igualmente, el Reglamento de Gestién del Fondo establece una remuneracion de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio
custodiado. En el ejercicio 2024 la comision de depositaria fue del 0,20% hasta el 30
de septiembre de 2024 (incluido) y del 0,08% desde el 01 de octubre de 2024
(incluido) sobre el patrimonio. En el ejercicio 2023 la comisién de depositaria fue del

0,20%.
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En base a la Normativa de MiFID 2, la cual entré en vigor a partir del 3 de enero de
2018, la Sociedad Gestora del Fondo procedié a la creacion de diversas clases de
participaciones en las que se divide el "Patrimonio atribuido a participes” del Fondo,
para dar cumplimiento a dicho marco normativo sobre mercados e instrumentos.

b)  Gestién del riesgo

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

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

e 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 la capacidad o intencion de la contraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.

¢ Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las peticiones
de reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en el momento
de realizar en 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 0 como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la
exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo
operacional.

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 situacién financiera y
de sus resultados.

10
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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 elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de
la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios méas significativos se
describen en la Nota 3. No existe ningtin principio contable de aplicacién obligatoria
que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de
aplicar.

¢) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2024 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad 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 el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2024, las
correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre los saldos de los ejercicios 2024 y 2023.

d)  Estimaciones contables y correccién de errores

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

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

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

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance,

la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta
memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.

11
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3. Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas
significativos

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

a)  Principio de empresa en funcionamiento

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

b}  Principio del devengo

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

¢) 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 razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccién que les sean directamente
atribuibles.

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

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:

¢ Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor

y que devengan una remuneracién consistente en un interés establecido
contractualmente.

12
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El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina
por los precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y
los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles
precios de cotizacion el valor razonable se corresponde con el precio de la
transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en
las circunstancias econdmicas desde el momento de la transaccion.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado
del ejercicio.

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

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

e Depésitos en entidades de crédito: depdsitos que el Fondo mantiene en entidades
de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de "Tesoreria".

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

e Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su valor
razonable se establece en funcidn 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 Inversion Colectiva de Inversion Libre, Instituciones de Inversién
Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre e Instituciones
de Inversion Colectiva extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

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

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracion en funcion de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas

modificaciones.

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

13
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Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,
sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los
mismos.

e)  Adaquisicién 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 retrocesién se imputa como ingreso en
la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

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

La cesion en firme del activo adquirido 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 contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién.

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

g) 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
transaccién explicitos directamente atribuibles a la operacién.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

14
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h)  Valor liguidativo de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo 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.

i) Suscripciones vy reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, 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, determinandose 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 la solicitud y la determinacion efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de
suscripcion pendientes de asignar participaciones” del pasivo del balance del Fondo.

j) Pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracion, como débitos y
partidas a pagar, excepto cuando se trata de instrumentos derivados, que se
consideran como pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de
perdidas y ganancias.

Los pasivos financieros se valoran inicialmente por su valor razonable que se
corresponde con la contraprestacion recibida ajustada por los costes de transaccién
gue les sean directamente atribuibles.

Valoracioén posterior; débitos y partidas a pagar: se valoran a su coste amortizado.
No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo
inferior a un afio, se pueden valorar a su valor nominal.

k) Tesoreria

Las diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, que se originen como
consecuencia de la aplicacién del contravalor en euros a los saldos de tesoreria
denominados en divisas, se reconocen, en su caso, en la cuenta de pérdidas y
ganancias bajo el epigrafe “Diferencias de cambio”.

15
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)] Impuesto sobre beneficios

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

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos s6lo 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 ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningdn 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”,

m)  Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo
con el principio de devengo, con independencia de la fecha de su cobro o pago.

4. Deudores

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

2024 2023
Depositos de garantia 1795 245,83 748 773,47
Administraciones Publicas deudoras 2459 544,11 1164 165,17
Operaciones pendientes de liquidar 288 838,63 267 909,62
Otros 69 843,67 -
4613 472,24 2 180 848,26

El capitulo "Depdsitos de garantia” al 31 de diciembre de 2024 y 2023 recoge los importes
cedidos en garantia por posiciones en futuros financieros vivas al cierre de cada ejercicio.

A 31 de diciembre de 2024 y 2023 todos los saldos deudores tienen vencimiento inferior a
12 meses.
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5. Acreedores

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

2024 2023
Administraciones Publicas acreedoras 638 042,46 170 259,54
Comisiones a pagar 673 269,84 527 016,61
Otros acreedores 79 467,20 50 188,28

1.390.779,50 747 464,43

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2024 y 2023
recoge las retenciones sobre intereses, otros rendimientos de capital mobiliario y otras
retenciones.

El capitulo de “Comisiones a pagar” recoge el importe de las comisiones de gestion y
depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2024 y 2023 y del importe
devengado por éstas durante el ejercicio, es como sigue:

e Comision de gestion:

Euros
2024 2023
Clase C Clase R Clase C Clase R
Pendiente Total Pendiente Total Pendiente Total Pendiente Total
de pago  Devengado de pago Devengado de pago devengado de pago devengado
Gestion 80 656,28 763 247,72 558 419,71 5725687,71 49959,12 545 757,77 417 722,55 4 764 683,55
e Comision de depésito:
Euros
2024 - 2023
Clase C Clase R Clase C Clase R
Pendiente Total Pendiente Total Pendiente Total Pendiente Total
de pago Devengado de pago Devengado de pago devengado de pago devengado
Deposito 14 338,90 279 017,47 19854,95 424 334,18 22 204,05 242 558,98 37 130,89 423 527,42

Durante los ejercicios 2024 y 2023, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2024 y 2023, 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 detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2024

y 2023 se muestra a continuacion:
2024 2023

Cartera exterior
Instrumentos de patrimonio 471 523 223,85 326 894 931,74

471 523 223,85 326 894 931,74

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en BNP Paribas S.A., Sucursal en
Espana.

6.1 Determinacion del valor razonable de la cartera de inversiones financieras

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 el valor razonable de todos los activos financieros se
ha obtenido mediante cotizaciones de mercado.

6.2 Informacién sobre la naturaleza y el nivel de riesgo procedente de instrumentos
financieros.

6.2.1 Riesgo de Mercado

No existe exposicion a riesgo de tipo de interés, ni riesgo de crédito.

6.2.1.1 Riesgo bursatil

Al 31 de diciembre de 2024 el valor contable de los valores expuestos al riesgo bursatil
asciende a 471.523.223,85 euros (2023: 326.894.931,74 euros) y el VaR o valor en riesgo

(maxima variacién esperada en un horizonte temporal de un afio y para un nivel de
confianza del 99 por 100) es de 137.983.465,47 euros (2023: 133.390.709,33 euros).

6.2.1.2 Riesgo de tipo de cambio

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 todos los activos de la cartera de inversiones financieras
estan denominados en ddlares.

6.3 Operaciones con partes vinculadas

Con la excepcion descrita mas adelante, durante los ejercicios 2024 y 2023 no se han
adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o de los que alguno de éstos haya actuado como
colocador, asegurador, director o asesor, ni se han prestado valores a entidades
vinculadas.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2024
(Expresada en euros)

En los ejercicios 2024 y 2023 no se han producido adquisiciones ni ventas de valores o
instrumentos financieros, cuyas contrapartidas hayan sido otras Instituciones de Inversion
Colectiva u otras carteras gestionadas discrecionalmente por la misma gestora.

Durante el ejercicio 2024 se han producido compras y ventas de valores o instrumentos
financieros, cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo del depositario por importe
de 27.000.000 euros y 0,00 euros respectivamente. En el ejercicio 2023 no se produjeron
ninguna de estas operaciones. La Unidad de cumplimiento normativo verificé que el
precio aplicado a estas operaciones era de mercado. No se han realizado operaciones
cuya contrapartida haya sido una entidad del grupo de la gestora.

7. Tesoreria

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

2024 2023
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 12 786 003,11 24.559.171,91
Cuentas en ofras divisas 9089 147,44 4.896.437,12

21 875 150,55 29 455 609,03

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 el saldo de este epigrafe del balance adjunto
corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo en
el Depositario, remuneradas a un tipo de interés de mercado.

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 2024 se ha obtenido de la
siguiente forma:

CLASEC CLASER
Patrimonio atribuido a participes 208 667 668,35 287 953 398,79
Numero de participaciones emitidas 8 759 921,40 12 862 885,27
Valor liquidativo por participacion 23,82 22,39
Numero de participes 49 5047
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2024
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El valor liquidativo de cada participacién al 31 de diciembre de 2023 se ha obtenido de la
siguiente forma:

CLASEC CLASER
Patrimonio atribuido a participes 136 990 838,39 220 793 086,21
Numero de participaciones emitidas 6 951 148,93 11 707 864,99
Valor liquidativo por participacién 19,71 18,86
Namero de participes 61 4242

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2024 y 2023 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

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

Los participes con participacion significativa sobre el patrimonio del Fondo a 31 de
diciembre de 2024 y 2023, segun la definicion recogida en el articulo 31 del RIIC, son los
gue a continuacion se enumeran;

Cartera Mapfre 2024 2023
% Directa 25,68 20,08
% Indirecta 46,81 41,95

No existen otros participes cuyo volumen de inversion represente un porcentaje igual o
superior al 20 % del patrimonio del Fondo.

9. Cuentas de compromiso

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las
cuentas de compromiso:

2024 2023
Compromisos por operaciones largas de derivados 30 019 307,87 12 436 276,86
Futuros comprados 30 019 307,87 12 436 276,86
30 019 307,87 12 436 276,86
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10. Otras cuentas de orden

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

2024 2023

Pérdidas fiscales a compensar - 12 330 044,68

- 12 330 044,68

11. Administraciones publicas y situacién fiscal

Durante el ejercicio 2024, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, encontrandose 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 y sucesivas
modificaciones. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley 27/2014 establece para el ejercicio
2024 una limitacién del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores
a compensar, en funcién de la situacion del Fondo respecto a las mismas.

La conciliacion entre el importe neto de los ingresos y gastos del ejercicio y la base
imponible del impuesto sobre beneficios para los ejercicios 2024 y 2023 es la siguiente:

2024 2023

Aumentos/disminuciones Aumentos/disminuciones
Resultado contable del ejercicio 75014 738,70 55 843 705,62
Impuesto sobre sociedades - -
Diferencias permanentes: 1119 552,02 909 473,79
* con origen en el ejercicio 1119 552,02 909 473,79
* ingresos/gastos imputados a patrimonio _ _
(Circular 3/2008 CNMV)
Diferencias temporarias: - .
* con origen en el ejercicio - -
* con origen en ejercicios anteriores - -

MP .BASES IMPONIBLES NEGATIVAS

E?ERC%%S R emones (12 330 044,68) (39 727 225,59)
BASE IMPONIBLE (RESULTADO FISCAL) 63 804 246,04 17 025 953,82
CUOTA INTEGRA 638 042,46 170 259,54
(Euros)

De acuerdo con la legislacién vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro afos.
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El Fondo tiene abiertos a inspeccién todos los impuestos a los que esta sujeto de los
ualtimos cuatro ejercicios.

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

12. Otra informacién

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
operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestién del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversién 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 el Fondo con éste al 31 de diciembre de 2024 y 2023.

Durante el ejercicio 2024 y 2023, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro
del plazo méximo legal establecido, no existiendo aplazamientos que al 31 de diciembre
de 20224 y 2023 sobrepasen el mencionado plazo maximo legal.

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 Inversién Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio ambiente y la
seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por KPMG Auditores, S.L. por servicios de auditoria de cuentas
anuales de los ejercicios 2024 y 2023, ascienden a 10.767,00 y 8.590,00 euros, en cada

ejercicio.

13. Hechos posteriores

Entre el 1 de enero de 2025 y la fecha de formulacién de estas cuentas anuales no se han
producido hechos significativos que deban ser descritos.
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INFORME DE GESTION

Ejercicio 2024

Situacién de los mercados

Durante los primeros meses de 2024, el alto el fuego en la guerra de Oriente Medio y la
moderacion de la inflacion en EEUU, facilitaron el camino a la Reserva Federal, para que
recortase los tipos de interés en 50 y 25 puntos basicos en sus reuniones de politica
monetaria de septiembre y noviembre de este afio. Tras repuntar la inflacién general hasta
el 3,3%, en su ultima reunién del afio, la FED recortd los tipos de interés en 25 puntos
basicos adicionales pero Jerome Powell, su Presidente, modificd ligeramente su mensaje,
destacando la atencion que se prestaria a los datos macro, la evolucion de las perspectivas
y el equilibrio de los riesgos. Esta circunstancia sugiere que la FED ha entrado en una
pausa en la ejecucion de su politica monetaria a la espera de las decisiones del nuevo
presidente del gobierno, Donald Trump, vencedor de las elecciones presidenciales
celebradas en el mes de noviembre.

En cambio, en Europa, la debilidad economica, las tensiones politicas en varios paises y
la inflacion estancada en el 2,7%, nivel superior al objetivo del BCE, han permitido que el
organismo haya podido bajar los tipos de interés sin problema en este periodo.

En este escenario y dentro de la renta fija, el comportamiento ha sido totalmente divergente.
Por una parte, los bonos “investment grade” se han visto lastrados por los tipos de interés
mas altos como consecuencia de la fortaleza del crecimiento econémico, especialmente
en EEUU, lo que ha rebajado las expectativas de los inversores respecto al ritmo de
recortes de tipos por parte de la Reserva Federal. Por el contrario, la deuda “high yield” se
ha beneficiado por la disminucion del riesgo y la mejora econdmica, reduciéndose los
diferenciales de crédito.

A pesar de los multiples riesgos a los que se enfrentaban las bolsas internacionales a
comienzos del afio, 2024 ha sido excepcional para la mayoria de los activos de riesgo.
Aunque se esperaba que los principales bancos centrales ampliasen sus programas de
flexibilizacion monetaria para evitar entrar en una nueva recesién mundial, las economias
de los principales bloques econdmicos han resistido mejor, lo que les ha permitido
incrementar sus volimenes de ingresos y beneficios. De hecho, las bolsas mundiales han
cerrado con ascensos de doble digito, tal y como lo demuestra la subida del 16,22% del
MSCI WORLD, propulsado por las bolsas desarrolladas, dentro de las cuales, los indices
de renta variable norteamericanos han batido a sus homologos europeos. Asi, el S&P 500
ha terminado con un incremento en su cotizacion del 21,64%, impulsado por el NASDAQ
100 (+23,03%) aupado por las “Siete Magnificas”, donde NVIDIA ha liderado el sector con
una revalorizacién cercana al 200% gracias a su innovacién en inteligencia artificial.

Al otro lado del Atlantico, el IBEX 35 ha sido uno de los indices que mejor comportamiento
ha tenido en este periodo, junto al DAX 30 y a la bolsa italiana, que han finalizado el afio
con avances del 14,64%, 15,67% y 13,29%, impulsados por los sectores de banca, turismo,
industria y tecnologia, mientras que la bolsa de Francia ha sido de las pocas bolsas del
“viejo continente” que ha cerrado en negativo, debido a la inestabilidad politica del pais y
sobre todo, a las tensiones comerciales entre EEUU y China, lo que ha penalizado al sector
de lujo y automoviles, muy dependiente de la evolucion de la economia del “gigante
asiatico”. No obstante, el CAC 40 no ha sido de los indices de renta variable mas
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perjudicados en este periodo, en el que la fuerte apreciacion del ddlar frente al resto de
divisas, ha castigado a las bolsas emergentes, haciendo hincapié en las bolsas
latinoamericanas, tal y como lo demuestra el desplome del -35,13% del MSCI EM LATAM.

Finalmente, dentro de las materias primas, la cotizacién de la onza de oro Troi ha avanzado
un 26,53%, ejerciendo su funcién de activo refugio en momentos de alzas de la volatilidad
en el mercado, como es el periodo actual, mientras que por el contrario, el barril de petréleo
brent ha descendido un -2,09% ante la caida de la demanda de China y el alto el fuego en
la guerra entre Israel y Hamas.

Perspectivas

En 2025, los mercados estaran condicionados por los siguientes factores:

En primer lugar, con el segundo mandato de Donald Trump, van a incrementarse las
tensiones arancelarias. La prometida bajada de impuestos en EE.UU, va a beneficiar a las
compafiias norteamericanas.

Por otra parte, el aumento de las tensiones geopoliticas va a aumentar las tensiones
inflacionistas, ante la subida de los precios de las materias primas alimentarias.

También hay que tener en cuenta la elevada valoracién de los indices de renta variable,
sobre todo los estadounidenses, que estan en niveles muy cercanos a los maximos
historicos alcanzados en 2024.

Y por ultimo, la actividad de los bancos centrales, muy condicionada por la evolucién de la
inflacion. Los especialistas del Eurosistema, prevén que el objetivo de inflacion de la
Eurozona (2%) no se alcance hasta 2027. En cuanto al crecimiento, los expertos del BCE
prevén una recuperaciéon econdémica mas lenta de lo esperado en las proyecciones de
septiembre. Por su parte, los técnicos de la Reserva Federal, prevén un crecimiento anual
del PIB de EE.UU. a partir de 2024 y hasta 2027, que rondara el 2%. Los especialistas de
la FED, no creen que el objetivo de inflacion anual del 2%, se alcance hasta 2027. Por ello,
sblo se esperan dos recortes de tipos y no cuatro como antes. En este punto, el BCE tiene
mayor margen para seguir bajando los tipos de interés con el objetivo de dinamizar el
crecimiento econdmico sin que la inflacion suba descontroladamente.
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Derechos de voto

Con caracter anual, MAPFRE AM revisa y evalua el ejercicio de los derechos de voto cuya
informacion es presentada en el Comité de Riesgos de MAPFRE AM y, en el Consejo de
Administracion de la Entidad. Asi mismo, se publica en la pagina web de MAPFRE AM
(https://www.mapfream.com /) el Informe anual de voto e implicacién.

Otra informacion:
- Acciones Propias

El fondo no tiene acciones propias ni ha realizado operaciones con acciones propias
durante el ejercicio.

- Investigacién, Desarrollo e Innovacion
Durante el ejercicio no se ha llevado a cabo actividades significativas correspondientes a
investigacion, desarrollo e innovacion.

- Periodo medio de pago a proveedores
En la nota 12 de la memoria individual se ofrece informacion relativa al periodo medio de
pago a proveedores.

- Sociedades filiales o participadas
Al cierre de los ejercicios 2024 y 2023 el fondo no tiene sociedades filiales o participadas.

Acontecimientos importantes para la sociedad ocurridos después del cierre del
gjercicio

En la nota 13 de la memoria individual se ofrece informacion relativa a los hechos
posteriores al cierre.
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Formulacién de las cuentas anuales del ejercicio 2024

Reunido el Consejo de Administradores de Mapfre Asset Management, S.G.1.I.C, S.A., en
fecha 27 de marzo de 2025, y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a
formular las cuentas anuales y el informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2024 de FondMapfre Bolsa América F.I., contenidas en las paginas 1 a 25
precedentes, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a
este escrito:

a) Balance al 31 de diciembre de 2024, 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 correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2024.

¢) Informe de gestion del ejercicio 2024.
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Formulacién de las cuentas anuales del ejercicio 2024

FIRMANTES:
JOSE MANUEL CORRAL VAZQUEZ YOLANDA GARCIA MANZANO
Presidente Vicepresidenta
M@ LUISA GORDILLO GUTIERREZ OSCAR GARCIA -SERRANO JIMENEZ
Vocal Vocal
RAFAEL MINGUEZ PRIETO JESUS LOPEZ ZABALLOS
Vocal Vocal
EVA PIERA ROJO JAIME ALVAREZ DE LAS ASTURIAS
Vocal Secretario no consejero

DILIGENCIA para hacer constar, de conformidad con lo dispuesto en los articulos 253.2 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital y 366.1°.2 del Reglamento del Registro Mercantil, que D. Rafael Minguez Prieto y D. Jestis Lépez
Zaballos han formulado las Cuentas Anuales y el Informe de gestion correspondiente al ejercicio 2024 pero no han firmado
las mismas, ni de forma manuscrita ni mediante firma electrénica, por imposibilidad material al haber asistido a la reunién a
través de medios telematicos.

En Madlrid, a 27 de marzo de 2025.
Jaime Alvarez de las Asturias — Secretario del Consejo de Administracion 27





