


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

A los Participes de Loreto Premium Global, Fondo de Inversién por encargo de Loreto Inversiones,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (la “Sociedad Gestora”)

Hemos auditado las cuentas anuales de Loreto Premium Global, Fondo de Inversién {el Fondo), 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 opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2024, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacioén financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la nota 2
de la memoria)} y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

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

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafa segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién.
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Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material méas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y
No expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

Existencia v Valoracion de la Cartera de Inversiones Financieras (nota 6)

La cartera de inversiones financieras del Fondo a 31 de diciembre de 2024 esta invertida en
instrumentos financieros (véase nota 6) cuyas normas de valoracion aplicables se encuentran
descritas en la nota 4 de las cuentas anuales adjuntas.

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

Como parte de nuestros procedimientos, en el contexto de nuestra auditoria, hemos evaluado el
disefio e implementacion de los sistemas de control de la Sociedad Gestora en relacién con la
valoracion 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 confirmacién de las
inversiones y participaciones de la cartera de inversiones financieras del Fondo.

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



La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestidn 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 el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como evaluar e informar de si el
contenido y presentacion del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

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

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 informacién financiera aplicable a
la entidad en Espanfia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, seguin 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 intenciéon de liquidar el Fondo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorrecciéon material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria gue
contiene nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que
una auditoria realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espana siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las
incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de
forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdémicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.



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

— ldentificamos y valoramos los riesgos de incorreccidon material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disehamos 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 incorreccién material debida a fraude es més
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusién del control interno.

— Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una 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 utilizacion, por los administradores de la Sociedad Gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditorfa
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 opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditorfa. 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.






LORETO PREMIUM GLOBAL,
FONDO DE INVERSION

Balances

31 de diciembre de 2024 y 2023

(Expresados en euros con dos decimales)

Deudores (nota 5)

Cartera de inversiones financieras (nota 6)
Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Depositos en entidades de crédito

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Derivados (nota 10)

Intereses de la cartera de inversion

Total cartera de inversiones financieras
Tesoreria (nota 7)

Total activo corriente

Total activo

Patrimonio atribuido a participes o accionistas (nota 8)
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Participes
Resultado del ejercicio

Pasivo corriente
Acreedores (nota 9)
Derivados (nota 10)
Deudas a corto plazo

Total patrimonio y pasivo

Cuentas de compromiso (nota 11)
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Total cuentas de compromiso

Otras cuentas de orden
Pérdidas fiscales a compensar (nota 12)

Total otras cuentas de orden

Total cuentas de orden

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2024.

2024

2023

1.028.701,16

28.433.370,85
5.747.200,10

2.103.512,48

35.525.286,44
5.173.475,59

34.180.570,95

26.417.050,03
47.971.237,11
6.126.094,44

40.698.762,03

13.407.009,11
42.166.148,83
5.427.404,81
7.265.00

80.514.381,58

780.366,83

61.007.827,75

667.187,09

115.475.319,36

8.096.250.85

102.373.776,87

15.593.844,41

124.600.271,37

120.071.133.76

124.600.271,37

120.071.133,76

120.467.070,12 110.062.669,73
3.787.134.19 9.268.673,52
124.254.204,31 119.331.343,25
324.207,02 707.334,70
11.288,96 19.252,50
10.571.08 13.203.31
346.067,06 739.790,51

124.600.271,37

120.071.133,76

9.760.000,00
2.770.099.10

36.026.962,71
19.964.829,24

12.530.099,10

55.991.791,95

1.728.634.40

1.728.634.40

12.530.099,10

57.720.426,35




LORETO PREMIUM GLOBAL,
FONDO DE INVERSION

Cuentas de Pérdidas y Ganancias para los ejercicios anuales terminados en

31 de diciembre de 2024 y 2023

(Expresadas en euros con dos decimales)

Otros gastos de explotacion
Comision de gestion (nota 9)
Comisién depositario (nota 9)
Otros

2024 2023
(516.236,07) (488.487,99)
(79.999,22) (76.391,46)
(155.908,96) (174.900,69)

Resultado de explotacion

(752.144.25)

(739.780,14)

Ingresos financieros
Gastos financieros

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Otros

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados

3.603.025.,49 3.375.545.87
(3.645,29) (1.285,85)
1.034.141,74 376.162.11
457.202,43 4.701.784,74
1.491.344,17 5.077.946.85

(266.132,37)

(590.853,33)

Resultado financiero

Resultado antes de impuestos

Impuesto sobre beneficios (nota 12)

Resultado del ejercicio

(568.459,55) 698.120,56
(110.639,77) 594.512.76

414.578.69 882.356.49
(264.520,63) 2.174.989.81
4.560.071,37 10.036.343.35
3.807.927,12 9.296.563.21

(20.792,93) (27.889.69)
3.787.134,19 9.268.673,52

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2024.




1€Y0TYSTHT1 61°vE1L8L'E ZI'0LO'L9Y 0T

- (26°€L9'897°6) T5°€L9'89T 6

(06°€TH'6LT 8Y) - (06°€TH'6LT'8Y)

LL'OST'S1V 61 - LLOST'SIV 61

61°VE1LSL'E 61°VEILSL'E -

STEve 16l TS°€L9'89T6 €L699°790°01 1
[el0L o010 [ap sadiojueq

opeynsay

bZ0T 3P So[enue seiuand sey op djueiFoiur suied vwio] yun{pe BLOWIW B

20T 9p 21qUISDIp op [ € B OP[ES

€207 o1o1013fs [op ordlyousq [op UQonqLISI
SOS[OqUISaY
seuorodriosng

sadropued uos ssuoroesad

SOPId0U093J S0Ise3 A $0S313ul [810],

£20T 9p SIqUISIOIp 8p [ € [& OP[eS

¥Z07 9P 2IqUISIOIP 9P [ € US OPBRUILLIS) [BnUR OI0IIa[0 [B 9juoipuodsariod 0jaN OluoWLned [d US solquie)) ap [e10], opelsy (g

61VEL'LSLE

61VEILL'E

¥20c

SOPIOOU021 S0JSES A sosardur ap [e10],

seroueued A sepipipd op ejuono B[ 9p OpEINSY

¥Z07 9P 2IqUIAIDIP 9P | € Ud OPRUILLIS] [BNUE 01910430 [ 21uapuodsalios SOproouoday soisen A sosaiduf sp opeisq (v

(so[ewoop sop U092 soOINd e opesardxy)

$707 9P 2IqUIAISIP 9p [ € US OPRUILLIR) [ENUE 012910190 [ 21u0Ipuodsalion 0joN OIUOWILIEJ [d Ud SOIqUIe)) ap opelsg

NOISYIANI 40 OANOA
“TVEOTO WNINTId OLTY0T



"$Z0T 9P SS[enuUE SBIUSNO SB[ op ojueidojul oped BuLIO) BIUNIPR BLIOT

STEVEIEC6l1  TSELIBIT 6 £L699°790°01 1 £C0T 9P 2IqUISIOIP 3P [ £ [€ OPIES
- §9'879€T8  (S9°8TT'9ET'Y) 220¢ o1o1019f0 19p epIpIpd ey 9p ugroeoldy
(SOTITIESSH) - (SOTTT'IES SH) sosjoquaay
S9°615°L69 6V - $9°615°L69'61 sauorodriosng
sadiopyed uos souoroeiadQ
TS°€L9°89T 6 TS€L9'89T 6 - SOPI00U02a1 50)5EF £ sosai3ur [e10]
€1°192°968°501 ($98TT'9€T'8) 8L68V TEL VI CT0T 2P 21qQWRIdIp 9p [ ¢ [e Op[eS
[el0L oo [op sadioneq
opelnsay

€207 9p 2IQUISIOIP Sp [ € US OPEUIULId) [enue 0101013(0 [B 9jusrpuodsalioo 0joN oruowlned [9 Us soiquie)) op [elo], opelsq (g

76°c19897°6 SOPI20U022.1 S03SET A sosaISul op [el0]

75,9897 6  Seloueues A sepipipd op gjuond e[ 9p opeynsay

£20¢

€707 9P 2IQUIIIOIP 9p | € U OPBUIULIS) [BNUR 0101012[0 [ 2juaIpuodsaliod soprootuoddyf sojser) A sosaiduy op opeisq (v

(soreuIIoap SOP UOJ SOINS U opesardxy)
£20C7 9P 2IQUIAIDIP 9P [ £ U2 OPEUIULId) [BNUE 0191913[3 |8 ojusipuodsalios 0joN OlUOWLIRJ [0 Ud SOIqUE)) op Opelsq

NOISYHANI dd OdNOA
V401D WNINTYd OLTYOT

14



5

LORETO PREMIUM GLOBAL,
FONDO DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2024

(1) Naturaleza y Actividades Principales

Loreto Premium Global, Fondo de Inversion (en adelante el “Fondo™) se constituyo en Espaiia

el 20 de junio de 2018, por un periodo de tiempo indefinido.

El Fondo se regula por lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre que entr6 en vigor

con fecha 5 de febrero de 2004, modificada parcialmente por la Ley 6/2023, de 17 de marzo,
de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion, por la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre y por la Ley 31/2011, de 4 de octubre, asi como por el Real Decreto 1082/2012,
de 13 de julio, modificado parcialmente por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, por
el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, y por el Real Decreto 1180/2023 de 27 de
diciembre, por el que se aprueba el reglamento de desarrollo de la Ley que regula las
instituciones de inversion colectiva, asi como por la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, la
Ley 26/2003, de 17 de julio, por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que
se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, la Ley 3/2009 de 3 de
abril sobre modificaciones estructurales de las Sociedades Mercantiles y las circulares de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores, los cudles, junto con otra normativa adicional,
regulan las instituciones de inversion colectiva. Esta normativa regula, entre otros, los
siguientes aspectos:

Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3.000.000 euros.

Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por la Orden
EHA/888/2008, de 27 de marzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y
modificaciones posteriores y por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio donde se
establecen y desarrollan determinados limites para la utilizacién de estos instrumentos.
La Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) esta facultada para modificar
los limites establecidos en la mencionada Orden, siempre que concurran circunstancias
de mercado que lo aconsejen.

Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracion de inversiones y de
endeudamiento.

Obligacidon de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.
Obligacién de remitir, en el Gltimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los estados

financieros relativos a la evolucion de sus actividades en el mes anterior, a la Comis
Nacional del Mercado de Valores.
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LORETO PREMIUM GLOBAL,
FONDO DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Anuales

El Fondo fue inscrito con el niimero 5.290 en el Registro Administrativo correspondiente de la
Comision Nacional del Mercado de Valores en la categoria de armonizados conforme a la
definici6n establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012.

Su objeto social exclusivo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La gestion y representacion del Fondo estd encomendada a Loreto Inversiones, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal). La
administracion esta delegada en BNP Paribas Fund Services, S.L. Los valores se encuentran
depositados en el Banco BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia, siendo dicha entidad la
depositaria del Fondo.

Bases de Presentacién

(a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de Loreto Inversiones,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal)
han formulado estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del
patrimonio, de la situacién financiera, de los resultados de sus operaciones y de los
cambios en el patrimonio neto del Fondo al 31 de diciembre de 2023.

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de
contabilidad del Fondo de acuerdo con las normas de clasificacién y presentacion
establecidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y otras circulares de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

(b) Moneda funcional y moneda de presentacion

Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneda funcional
y de presentacion del Fondo.

(c) Juicios y estimaciones utilizados

Durante el ejercicio 2024 no se han producido cambios en los juicios y estimaciones
contables utilizados por el Fondo.

Distribucion de Resultados

La propuesta de distribucion de los beneficios del Fondo del ejercicio 2024, formulada por los
Administradores de la Sociedad Gestora y pendiente de aprobacion por el Consejo de
Administracién, es traspasar los resultados del ejercicio a Participes.

La distribucion de los beneficios del Fondo del ejercicio 2023, formulada por los
Administradores de la Sociedad Gestora y aprobada por el Consejo de Administracion, es
traspasar los resultados del ejercicio a Participes.



LORETO PREMIUM GLOBAL,
FONDO DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Anuales

(4) Principios Contables y Normas de Valoraciéon Aplicados

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas de
valoracion contenidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y en otras circulares de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Los principales principios contables aplicados en la elaboracion de las cuentas anuales son los
siguientes:

(a) Reconocimiento de ingresos v gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la
fecha de devengo.

En aplicacion de este criterio v a efectos del calculo del valor liquidativo, las
periodificaciones de ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue:

¢ Los intereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el tipo
de interés efectivo.

e Se exceptiian del principio anterior, los intereses correspondientes a inversiones
dudosas, morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en
el momento efectivo del cobro.

e Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la
fecha que nazca el derecho a percibirlos.

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

(b) Reconocimiento, valoracion y clasificacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando el Fondo se convierte en una
parte obligada del contrato o negocio juridico de conformidad con las disposiciones del
mismo.

Las inversiones en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio de contado de la
fecha de transaccion.

Con caracter general, las instituciones de inversion colectiva dan de baja un activo
financiero, o parte del mismo, cuando expira o se haya cedido los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que s
hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a s
propiedad. Asimismo, se da de baja un pasivo financiero cuando la obligacién se hay
extinguido.



LORETO PREMIUM GLOBAL,
FONDO DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Anuales

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacion, segiin los siguientes criterios:

e Partidas a cobrar

- Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la
transaccion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada
mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

- La valoracion posterior de los activos financieros considerados como partidas a
cobrar se efectiia 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 pueden valorar a su valor nominal siempre
y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

- 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 reversion se reconocen como un gasto o
un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

e Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

- Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversién
colectiva se valoran inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable
sera, salvo evidencia en contrario, el precio de la transaccion, que equivale al
valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion. De esta valoracion
inicial se excluiran los intereses por aplazamiento de pago, que se entendera que
se devengan aun cuando no figuren expresamente en el contrato y en cuyo caso,
se considerara como tipo de interés el de mercado.

- En la valoracion inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la
ultima liquidacioén y no vencidos o «cup6n corrido», se registran en la cuenta de
cartera de inversiones financieras «Intereses de la cartera de inversién» del activo
del balance, cancelandose en el momento del vencimiento de dicho cupon.

- El importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se
hubiesen adquirido, forman parte de la valoracién inicial y son deducidos del
valor de dichos activos en caso de venta.

- Lavaloracion posterior de estos activos se realiza por su valor razonable, sin dedu
los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. 1
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta
pérdidas y ganancias.
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- Para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a las
siguientes reglas:

(1) Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable sera su valor de
mercado considerando como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial
de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el
cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. La
valoracion de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado
mas representativo por volumenes de negociacion. Si la cotizacioén estuviera
suspendida se toma el altimo cambio fijado u otro precio si constara de modo
fehaciente.

(2) Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable seran los precios
de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios
se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles precios de
cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion
mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en las
circunstancias econdémicas desde el momento de la transaccion. En ese caso,
el valor razonable reflejara ese cambio en las condiciones utilizando como
referencia precios o tipos de interés y primas de riesgo actuales de
instrumentos similares. En caso de que el precio de la Gltima transaccién
represente una transaccion forzada o liquidacién involuntaria, el precio sera
ajustado.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se
aplican técnicas de valoracidon, como precios suministrados por
intermediarios, emisores o difusores de informacién; utilizacion de
transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si
estan disponibles; valor razonable en el momento actual de otro instrumento
que sea sustancialmente el mismo; y modelos de descuento de flujos y
valoracion de opciones en su caso.

(3) Valores no admitidos atn a cotizacion: su valor razonable se estima mediante
los cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma
entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las
diferencias que puedan existir en sus derechos econémicos.

(4) Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios de
valoracion incluidos en el articulo 49 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio.

(5) Depositos en entidades de crédito de acuerdo a la letra e) del articulo 48.1 del
Reglamento de 1IC y adquisicién temporal de activos: su valor razonable se
calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de
otras consideraciones, como por ejemplo las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.
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(6) Acciones o participaciones de otras instituciones de inversion colectiva:
siempre que se calcule un valor liquidativo para el dia de referencia, se
valoran a ese valor liquidativo. En caso de que para el dia de referencia no
se calcule un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto a
la publicacion del valor liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta la
periodicidad de célculo del valor liquidativo, se utilizara el ultimo valor
liquidativo disponible. No obstante, lo anterior, en el caso de que las [IC se
encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral de
negociacion. se valoran a su valor de cotizacion del dia de referencia,
siempre y cuando éste sea representativo.

Para el caso particular de inversiones en [IC de inversion libre, IIC de IIC de
inversion libre e IIC extranjeras similares de acuerdo con los articulos 73 y
74 del Real Decreto 1082/2012, se puede utilizar valores liquidativos
estimados, bien se trate de valores preliminares del valor liquidativo
definitivo, bien sean valores intermedios entre los valores liquidativos
definitivos o no susceptibles de recalculo o confirmacion.

(7) Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado.
considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre
del dia de referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente
liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados
regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la
aplicacion de métodos o modelos de valoracion adecuados y reconocidos
que deberan cumplir con los requisitos y condiciones especificas
establecidas en la normativa de instituciones de inversion colectiva relativa
a sus operaciones con instrumentos derivados.

e Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

La valoracion inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de
acuerdo a los criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios en
la cuenta de pérdidas y ganancias.

e Débitos vy partidas a pagar

Los pasivos financieros en esta categoria se valoran inicialmente por su valor razonable
que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor
razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccién que
les sean directamente atribuibles. La valoracion posterior se realiza 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 pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio, se
pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no sea significativo.
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Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de la fecha
de valoracion, o en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

A pesar de que la cartera de inversiones financieras estd integramente contabilizada en el
activo corriente, pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo superior

a un afio.

(¢) Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucion, que se
entiende, en general, el dia de contrataciéon para los instrumentos derivados y los
instrumentos de patrimonio, y como el dia de la liquidacion para los valores de deuda
y para las operaciones en el mercado de divisa. En estos ultimos casos, el periodo de
tiempo comprendido entre la contratacion y la liquidacion se trata de acuerdo con lo
dispuesto en apartado d) posterior.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende
como dia de ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el
numero de participaciones o acciones a asignar. La operacién no se valora hasta que no
se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de ejecucion se
contabilizan en la cuenta «Solicitudes de suscripcion pendientes de asignar
participaciones» del epigrafe «Deudores» del balance. Las compras se adeudan en la
correspondiente cuenta del activo por el valor razonable de acuerdo a lo definido en el
apartado b) anterior. El resultado de las operaciones de venta se reconoce en la cuenta
de pérdidas y ganancias en la fecha de ejecucion de las 6rdenes.

(d) Futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el
momento de su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el
vencimiento del contrato o de la entrada en valoraciéon de la operacién, segun
corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido. Los
fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance
(“Depositos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depositos de
garantia”). El valor razonable de los valores aportados en garantia por la institucion de
inversion colectiva se registra en cuentas de orden (“Valores aportados como garantia™).

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en
“Resultados por operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segun los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segin corresponda. En
aquellos casos en que el contrato presente una liquidacion diaria, las correspondien*~-
diferencias se contabilizan en la cuenta “*Resultado por operaciones con derivados™.
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(e) Opciones y warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacién y
hasta el momento del cierre de la posicion o del vencimiento del contrato, en las cuentas
de compromiso, por el importe nominal comprometido de los elementos subyacentes
en los contratos de compra o venta. Los fondos y los valores depositados en concepto
de garantia se contabilizan en el activo del balance (“Depdsitos de garantia en mercados
organizados de derivados” u “Otros depdsitos de garantia”). El coste de las opciones
compradas es reflejado en la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior, del
activo del balance, en la fecha de contratacion de la operaciéon. Las obligaciones
resultantes de las opciones emitidas se reflejan en la cuenta “Derivados” de la cartera
interior o exterior, del pasivo del Balance, en la fecha de contratacién de la operacidn,
por el importe de las primas recibidas.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registraran
en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segun los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segun corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opcion fuera ejercida, su valor se incorpora a la
valoracién inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, determinado
de acuerdo con las reglas anteriores. Se excluiran de esta regla las operaciones que se
liquiden por diferencias. En caso de adquisicion, sin embargo, la valoracién inicial no
podra superar el valor razonable del activo subyacente, registrandose la diferencia como
pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

(f) Permutas financieras

Las operaciones de permutas financieras se registran en el momento de la contratacion y
hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en la rabrica
correspondiente de las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registraran
en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segun los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segiin corresponda.

Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizar
utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”™, de la cartera interior o exterior
del activo o del pasivo del balance, segtin corresponda.
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Adquisicién v cesién temporal de activos

La adquisicion temporal de activos o adquisicion con pacto de retrocesion se contabiliza
por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance, cualesquiera
que sean los instrumentos subyacentes. La diferencia entre este importe y el precio de
retrocesion se periodifica de acuerdo con el tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicién temporal de activos de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado (b) punto (5) anterior se imputan a la cuenta de
pérdidas y ganancias, en el epigrafe «Variacion del valor razonable en instrumentos
financierosy». En caso de cesion en firme del activo adquirido temporalmente, se estara
a lo dispuesto en el apartado (b) anterior sobre registro y valoraciéon de pasivos
financieros.

Operaciones estructuradas

Los instrumentos financieros hibridos se descomponen en cada uno de sus componentes,
aplicandose a los mismos sus correspondientes normas contables especificas. Cuando
esta descomposicion no sea posible, el instrumento financiero hibrido se trata
integramente como un instrumento derivado. Para el resto de las operaciones
estructuradas, los valores, instrumentos u operaciones que resulten de la combinacion
de dos 0 mas instrumentos derivados, se descomponen en sus componentes a efectos de
su contabilizacion.

Moneda extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de contado
de la fecha de valoracion, o en su defecto, del ultimo dia habil anterior a esa fecha. Las
diferencias que se producen se registran de la siguiente forma:

o Si proceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion (véase nota 4 (b)).

o Si proceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se
abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epigrafe

“Diferencias de cambio”.

Valor tedrico de las participaciones

El valor liquidativo de la participacion en el Fondo se calcula diariamente, y es el resultado
de dividir el patrimonio, determinado segun las normas establecidas en la Circular
6/2008, de 26 de noviembre y otras circulares de la Comision Nacional del Mercad
Valores, entre el nimero de participaciones en circulacion a la fecha de célculo.
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(k) Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio
economico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios
fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto
impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las correspondientes
partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance.

Asimismo, y a efectos de calcular el valor liquidativo de cada participacion, se realiza
diariamente la provision para el Impuesto sobre Sociedades.

(1) Operaciones vinculadas

El Fondo realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003
y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la
independencia en la ejecucion de las distintas funciones dentro de la Sociedad Gestora,
asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones
y actividades desempefiadas por la Sociedad Gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la Sociedad Gestora
dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones
iguales o mejores que los de mercado. Segin lo establecido en la normativa vigente, los
informes periodicos registrados en la Comision Nacional del Mercado de Valores
incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por
entidades pertenecientes al grupo de la Sociedad Gestora del Fondo, el importe de los
depositos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el
importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados
asegurados por el Grupo de la Sociedad Gestora.
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(5) Deudores

Un detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2024 y 2023 es como sigue:

Euros
2024 2023
Hacienda Piblica, deudora
Por Impuesto sobre Sociedades (nota 12) 291.265,29 252.538.,18
Impuesto sobre Sociedades de ejercicios anteriores 148.400,68
Depositos en Garantia 736.616,89 1.615.650,51
Otros deudores 818,98 86.923,11

1.028.701,16  2.103.512,48

En euros 930.210,15 1.188.353,21
En moneda extranjera 98.491,01 915.159,27

1.028.701,16  2.103.512,48

El epigrafe “Otros Deudores” al 31 de diciembre de 2024 y 2023 recoge principalmente los
saldos de dividendos pendientes de liquidar.

(6) Cartera de Inversiones Financieras

Un detalle de la cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2024 y 2023, excluyendo las
operaciones en derivados, se incluye en el Anexo adjunto, el cual forma parte integrante de
esta nota.

Durante los ejercicios 2024 y 2023, el valor razonable de los activos financieros se determina
tomando como referencia los precios de cotizacion de mercado.

(a) Vencimiento de los Activos Financieros

La clasificacion de los activos financieros en base a su vencimiento es como sigue:

e Al 31 de diciembre de 2024

Euros

Superior a
2025 2026 2027 2028 5 afios Total

Valores representativos de deudas 38.277.406,13 6.319.189,81 1.081.360,45 1.906.226,30 7.266.238,19 54.850.420,88
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e Al 31 de diciembre de 2023

Euros
Superior a
2024 2025 2026 2027 5 afios Total
29.763.635,99  6.809.235,71 - 1.055.474,95 11.303.948,90  48.932.295,55

Valores representativos de deudas

(b) Importes denominados en moneda extranjera

El detalle de los activos financieros denominados en moneda extranjera y su contravalor
€N euros es como sigue:

e Al 31 de diciembre de 2024

D()lajr Franco
estadounidense [ jbra esterlina suizo Corona danesa
Valores representativos de deudas - - - -
Instituciones de Inversion Colectiva - - - -
Instrumentos de patrimonio 4.611.153,67 5.107.445,71  631.241,99 432.113,15
4.611.153,67 5.107.445,71 631.241,99 432.113,15
e Al 31 de diciembre de 2023
Délar Corona
estadounidense  Libra esterlina Franco suizo danesa
Valores representativos de deudas - - - -
Instituciones de Inversion Colectiva 938.402,18 - - -
Instrumentos de patrimonio 6.770.615,29 4.122.904,87 831.66747 1.261.823,46

7.709.017,47 4.122.904,87 831.66747 1.264.823,46

El vencimiento y la divisa de los derivados se encuentra detallado en la nota 10.

Al 31 de diciembre de 2024 existen posiciones de valores con Partes Vinculadas, por importe
de 935.676,00 euros. Al 31 de diciembre de 2023 no existian posiciones con Partes
Vinculadas.

Durante el ejercicio 2024 el Fondo realizé6 compras de valores a la entidad depositaria por
importe de 1.993.024,41 euros. Durante el ejercicio 2023 el Fondo realiz6 compras ¢
valores a la entidad depositaria por importe de 1.734.396,27 euros.
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Durante el ejercicio 2024 el Fondo ha adquirido 1.891.392,76 euros correspondientes a valores
o instrumentos emitidos o avalados por alguna de las personas definidas como partes
vinculadas segiin el articulo 67 de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva, o en cuya emision alguna de dichas personas actiie como colocador,
asegurador, director o asesor.

Durante el ejercicio 2023, el Fondo no adquirio valores o instrumentos emitidos o avalados por
alguna de las personas definidas como partes vinculadas segun el articulo 67 de la Ley
35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, 0 en cuya emision
alguna de dichas personas actiie como colocador, asegurador, director o asesor.

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

Tesoreria
El detalle de este capitulo del balance al 31 de diciembre de 2024 y 2023 es como sigue:

Euros
2024 2023

Cuentas en depositario 8.096.250,85 15.593.844,41
Otras cuentas de tesoreria - -

8.096.250,85 15.593.844,41

En euros 4.038.878,96 6.679.146,60
En moneda extranjera 4.057.371,89 8.914.697,81

8.096.250,85 15.593.844,41

Los saldos en cuentas en depositario y en otras cuentas de tesoreria incluyen los intereses
devengados al 31 de diciembre de 2024 y 2023, respectivamente, y son remunerados al tipo
de interés de mercado.

Durante el ejercicio 2024, se han devengado ingresos y gastos financieros con la Entidad
Depositaria por importe de 235.817,10 y 8.592,77 euros, respectivamente (280.309,74 y

27.922,57 euros, respectivamente, durante el ejercicio 2023).

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, todos los importes de este epigrafe se encuentran
disponibles para ser utilizados.

El vencimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2024 y 2023 es inferior al afio.

Fondos Propios

La composicién y el movimiento del patrimonio neto para los ejercicios 2024 y 2023 se
presentan en el estado de cambios en el patrimonio neto.
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Las distintas clases de participaciones, que se diferencian por las comisiones que les son
aplicables o por otros aspectos relativos a la comercializacion, son las siguientes:
e Clase [: estas Participaciones estan destinadas a inversores que realicen una inversién
minima inicial de 1.000.000,00 euros y que deben mantener durante la permanencia en

el Fondo.

e Clase R: estas Participaciones estan destinadas a inversores que realicen una inversion
minima inicial de 10,00 euros y que deben mantener durante la permanencia en el Fondo.

Un detalle del movimiento de participes durante los ejercicios terminados al 31 de diciembre
de 2024 y 2023 es como sigue:

Numero de
participaciones Euros
Al 31 de diciembre de 2022 632.95596  114.132.489,78
Traspaso del resultado del ejercicio - (8.236.228,65)
Suscripciones Clase 1 42.221,40 46.033.050,57
Suscripciones Clase R 336.565,90 3.664.469,08
Reembolsos Clase I (40.615,35) (44.342.970,70)
Reembolsos Clase R (108.699,97) (1.188.140,35)
Al 31 de diciembre de 2023 862.42794  110.062.669,73
Traspaso del resultado del ejercicio - 9.268.673,52
Suscripciones Clase I 42.672,24 47.920.866,87
Suscripciones Clase R 133.558,81 1.494.283,90
Reembolsos Clase I (41.035,85) (46.137.885,62)
Reembolsos Clase R (191.254,24) (2.141.538,28)
Al 31 de diciembre de 2024 806.368,91 120.467.070,12

Todas las participaciones estan representadas por certificaciones sin valor nominal y confieren
a sus titulares un derecho de propiedad sobre el Fondo.

El niimero de participaciones no es limitado y su suscripcion o reembolso dependeran de la
demanda o de la oferta que de las mismas se haga. El precio de suscripcién o reembolso se
fija, diariamente, en funcién del valor liquidativo de la participacién obtenido a partir del
patrimonio neto del Fondo de acuerdo con lo establecido en la Circular 6/2008 de 26 de
noviembre y otras circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, el calculo del valor liquidativo de la participacion se calcu
de la siguiente manera:
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Euros
2024 2023
Clase ] Clase R Clase 1 Clase R
Patrimonio del Fondo 116.205.083,54 8.049.120,77 110.855.042,78 8.476.300,47
N° de participaciones 103.140,87 703.228,04 101.504.48 760.923,46
Valor liquidativo 1.126,66 11,45 1.092,12 11,14
Nimero de participes 2 260 2 271

Al 31 de diciembre de 2024, Loreto Mutua, M.P.S. y AXA, Aurora Vida, S.A. de Seguros y
Reaseguros, tienen el 34,69% y 58,83% del patrimonio, respectivamente (35,21% y 57,68%
del patrimonio al 31 de diciembre de 2023, respectivamente).

(9) Acreedores

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2024 y 2023, es como sigue:

Euros
2024 2023
Hacienda publica acreedora
Por Impuesto sobre Sociedades ejercicio actual (nota 12) 20.792,93 27.889,69
Por Impuesto sobre Sociedades ejercicios anteriores - -
Retenciones plusvalias en reembolsos 242.793,01 623.216,04
Otros acreedores
Comisiones 51.928,64 49.936,11
Otros 19.263,52 6.292.86
334.778,10 707.334,70
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Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2024 y 2023 y del importe devengado

por éstas durante dichos ejercicios, es como sigue:

Euros

2024 2023

Clase I Clase R Clase |

Clase R

Pendiente

Pendiente
de pago

Total
devengado

Pendiente
de pago

Total
devengado

Pendiente
de pago

Total

de pago devengado

Total
devengado

39.447,62
6.510,34

449.746.01
74.496.31

5.515.53
455.15

66.490,06
5.502,91

37.460,21
6.209,92

429.978.,79
71.526,47

5.786,37
479,61

58.509.20
4.864,99

45.957,96 524.242,32 5.970.68 71.992,97 43.670,13 501.505.26 6.265.98

63.374,19

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2024 y 2023.

Como se seiiala en la nota 1, la gestion y representacion del Fondo esta encomendada a Loreto
Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad
Unipersonal). Durante los ejercicios 2024 y 2023 por este servicio el Fondo paga una
comisién de gestién del 0,40% anual sobre el valor patrimonial del Fondo para las
participaciones de la Clase I y del 0,80% sobre el valor patrimonial del Fondo para aquellas
participaciones de la Clase R, calculada diariamente.

Asimismo, el Fondo periodifica una comision de depdsito calculada diariamente, pagadera a
BNP PARIBAS, S.A., Sucursal en Espafia, que se calcula segun el siguiente detalle:

Patrimonio

Comisién

De 0 a 75.000.000,00 euros
Mas de 75.000.000,00 euros

0,07%
0,06%

(10)

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es inferior al afio.

Derivados de Activo v de Pasivo

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, Derivados de activo recoge principalmente, los saldos
deudores derivados de las variaciones en el valor razonables de los instrumentos financieros
derivados.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, Derivados de pasivo recoge principalmente, las primas
cobradas por operaciones con opciones y warrants vendidos, asi como los saldos acreedores
derivados de las variaciones en el valor razonables de los instrumentos financieros
derivados.

El vencimiento y la divisa de los derivados de pasivo se encuentran detallados en la nota |
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(11)  Cuentas de Compromiso

El detalle al 31 de diciembre de 2024 y 2023 de este epigrafe de las operaciones contratadas es

como sigue:

e Al 31 de diciembre de 2024

Euros
Posicion Numero Ultimo Nominal Beneficio/ Subyacente
neta Mercado Divisa de contratos vencimiento _comprometido (Pérdidas) comprometido
Futuro comprado  Larga Organizado EUR 200 21/03/2025 9.760.000,00 2.000,00 DIJEUS0
Futuro vendido Corta Organizado  USD 22 17/03/2025 2.770.099,10 (49.041,02) EUR USD
12.530.099,10 (47.041,02)
e Al 31 dediciembre de 2023
Euros
Posicién Nuamero Ultimo Nominal Beneficio/ Subyacente
neta Mercado  Divisa decontratos vencimiento comprometido (Pérdidas) comprometido
Futuro comprado Larga  Organizado USD 20 28/03/2024 3.708.448,81 37.905,28 US91282CGA36
Futuro comprado Larga  Organizado USD 325 19/03/2024 3231851390  1.061.750,70 US91282CIG78
Futuro vendido Corta  Organizado EUR 250  15/03/2024 11.496.250,00 138.750,00 DJEUS0
Futuro comprado Corta  Organizado USD 68 18/03/2024 8.468.579,24 94.124,34 EUR USD

(12) Situacion Fiscal

55.991.791,95 1.332.530,32

El Fondo estd acogido al régimen fiscal establecido en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades, y al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

A continuacion, se incluye una conciliacion entre el resultado contable del ejercicio 2024 y el
resultado fiscal que el Fondo espera declarar tras la oportuna aprobacion de cuentas anuales:

Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos
Compensacion de bases negativas de ejercicios anteriores

Base imponible fiscal y base contable del impuesto

Cuota al 1% y gasto por Impuesto sobre Sociedades (nota 9)

Retenciones y pagos a cuenta (nota 5)

Impuesto sobre Sociedades a recuperar

Euros
2024 2023

3.807.927,12 9.296.563,21
(1.728.634,40) (6.507.594,25)

2.079.292,72 2.788.968,96

20.792,93 27.889,69
(291.26529)  (252.538,18)

(270.472,36)  (224.648,49)
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De acuerdo con el Real Decreto-Ley 3/2016, que modifica la disposicion transitoria trigésima
sexta de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, el Fondo puede
compensar las bases imponibles negativas pendientes de compensacién, con las rentas
positivas del ejercicio y siguientes con el limite del 70% de la base imponible. No obstante,
en todo caso, se pueden compensar en el periodo impositivo bases imponibles negativas
hasta el importe de 1 millon de euros.

De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de
diciembre de 2024, el Fondo tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales todos
los impuestos principales que le son de aplicacion de los ultimos cuatro ejercicios. Los
Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo,
surjan pasivos adicionales de importancia.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades y el Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de
agosto, si en virtud de las normas aplicables para la determinacion de la base imponible ésta
resultase negativa, su importe podra ser compensado en ejercicios inmediatos y sucesivos a
aquél en que se originé la pérdida, distribuyendo la cuantia en la proporcién que se estime
conveniente. La compensacion se realizara al tiempo de formular la declaracion del Impuesto
sobre Sociedades, sin perjuicio de las facultades de comprobacion que correspondan a las
autoridades fiscales. El Fondo, una vez realizada la declaracion del Impuesto sobre
Sociedades del ejercicio 2024, no dispondra de bases imponibles negativas pendientes de
compensar en ejercicios futuros.

(13) Politica v Gestién de Riesgos

Los riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico
por la Sociedad Gestora se detallan a continuacién:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa la pérdida potencial vinculada al empeoramiento de la solvencia
0 a la calidad crediticia de un emisor o al incumplimiento de sus compromisos de pago. La
calidad crediticia se concreta en el rating de la emision y en el rating minimo de la cartera.

Como analisis de la calidad crediticia de las inversiones y de la cartera en su conjunto, se elabora
el rating interno de cada una de las emisiones en funcién de la calificacion de las agencias
externas. Una vez realizado dicha labor se calcula un rating medio de cartera tomando como
ponderacion tanto el peso del titulo dentro de la cartera de instrumentos tratables por riesgo
de crédito como la probabilidad de default del titulo en funcion del rating.

En caso de que una emisién no tenga rating, se analiza la calificacion de la compafiia emisora
para emisiones del mismo orden de prelacion y se utiliza tal resultado como rating de la
emision en el resto de los célculos.

Asimismo, se analizan las concentraciones de cartera por tipo de instrumento, asi como por lo
diferentes ratings que las componen. En funcion de estos anlisis, dependiendo de la politic:
de gestion establecida, se comprueba el cumplimiento de la misma en lo que se refiere :
calidad crediticia.
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Riesgos de contrapartida

Dentro del concepto de Riesgo de Contrapartida englobamos, de manera amplia los siguientes
riesgos:

e Riesgo de contrapartida

Es el riesgo de que la contrapartida pueda incurrir en incumplimiento antes de la liquidacion
definitiva de los flujos de caja de una de las siguientes tipologias de operaciones:
Instrumentos derivados, operaciones con liquidaciones diferidas, operaciones con
compromiso de recompra, y operaciones de préstamo de valores o materias primas.

¢ Riesgo de depdsito por operativa de depdsitos interbancarios

Debido a la naturaleza de este tipo de operaciones y su uso habitual en el terreno de la gestion
de activos, mas dirigido a la inversion a plazos de activo monetario, puede analizarse
junto con el resto de las exposiciones de riesgo emisor.

e Riesgo de contado o liquidacion
Es el riesgo de incumplimiento de pagos en el momento del intercambio de activos que al
contratarse tenian un valor equivalente. La operativa esta vinculada con las transferencias

de fondos o valores de las operaciones y los riesgos crediticios por el coste de reposicion
de las posiciones.

Riesgo de liquidez

Es la potencial incapacidad de atender las solicitudes de reembolso de participaciones realizadas
por los participes de la IIC, y puede analizarse desde dos perspectivas:

¢ Desde el punto de vista del activo, es la posible pérdida derivada de la imposibilidad de
deshacer las inversiones en el tiempo necesario para hacer frente a las obligaciones de la
IIC o al precio al que se valoran dichas inversiones en las diferentes carteras, como
consecuencia de la falta de profundidad de mercado sobre los instrumentos en particular.

e Desde el punto de vista del pasivo, es la posible contingencia derivada de solicitudes de
reembolso de participaciones no previstas por la entidad gestora. Esta contingencia es
analizada a través del estudio del comportamiento histérico de los inversores con el fin
de estimar el maximo reembolso posible con un determinado nivel de confianza.

Los instrumentos y contratos en los que se invierten las carteras deberan tener un perfil de
liquidez que se corresponda con el definido para el producto.

Riesgo de mercado

Es la posible pérdida que asume una cartera como consecuencia de una disminucion en st
valoracién debido a cambios o movimientos adversos en los datos de mercado que afecten :
los fondos segun su inversion. Se pueden identificar algunos de los principales tipos d
riesgo de mercado a los que se puede enfrentar una cartera o inversion:
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e Riesgo de Equity: Probabilidad de incurrir en una pérdida debido a la incertidumbre
generada por la volatilidad en los precios especialmente en acciones. Este riesgo puede
ser subdividido a su vez en riesgo especifico, diversificable o no sistematico y riesgo
sistematico o no diversificable.

¢ Riesgo de Tipos de Interés: Probabilidad de incurrir en una pérdida debido a movimientos
adversos en las curvas de tipos de interés que afectan la valoracion de activos de renta
fija que se tengan en cartera. El impacto de estos movimientos serd dependiente tanto del
sentido del movimiento como del posicionamiento en duracién que el gestor tenga en su
cartera.

e Riesgo de Tipo de Cambio: Probabilidad de incurrir en una pérdida debido a movimientos
adversos en los tipos de cambio en caso de tener inversiones en divisa diferente a la
denominacion del fondo.

¢ Riesgo de Correlaciones: Probabilidad de incurrir en una pérdida debido a modificaciones
en las correlaciones entre los activos de cartera. De cara a diversificar el riesgo es
necesario considerar la correlacion que existe entre los diferentes activos, si esta
estructura de correlaciones se ve modificada puede alterar las coberturas y
diversificaciones aumentando el impacto de las pérdidas. El riesgo de mercado tiene que
estar identificado, medido y valorado, para su seguimiento y gestion. Los controles y
métricas aplicables a cada cartera de Loreto Inversiones, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal), atenderan a la
naturaleza y perfil de riesgo de la misma.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las [IC se encuentran descritos en el
folleto.

Riesgo de caracter operativo

Entre los riesgos de caracter operativo, se pueden identificar los siguientes riesgos:

» Riesgo de incumplimiento normativo: es el riesgo que nace de la violacién o incumplimiento
de leyes, reglas, regulaciones, politicas internas, procedimientos y cédigos de conducta.

e Riesgo operacional: definido como aquel que pueda provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas y
como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora adopta sistemas de control y medicion de los riesgos a los que estan
sometidas las inversiones. En cuanto a los riesgos Operacionales y Legales resultantes de la
actividad de inversion de las IIC, la Sociedad Gestora dispone de aplicaciones que controlan
el cumplimiento de limites y coeficientes legales y el cumplimiento de la politica de
inversién, asi como herramientas de gestion del riesgo operacional, donde se realiza un
seguimiento activo sobre la identificacion de los riesgos de los procesos que se llevan a cabo.
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Informacion sobre Medio Ambiente

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso
adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su
actividad, y estiman que no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. El
Fondo no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos,
durante los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2024 y 2023.

Remuneracion del Auditor

El auditor de cuentas del Fondo es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios de auditoria
correspondientes al ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2024 han ascendido a
3.412,61 euros (3.310,00 euros en 2023) con independencia del momento de su facturacion.

Informacién sobre los Aplazamientos de Pago Efectuados a Proveedores. Disposicién
Adicional Tercera. “Deber de Informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio.

Durante los ejercicios 2024 y 2023, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro del
plazo maximo legal establecido, no existiendo aplazamientos que a 31 de diciembre de 202
sobrepasen el mencionado plazo maximo legal.
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Ejercicio 2024

Después de un buen 2023, las rentabilidades del mercado para 2024 fueron excepcionales y superaron
las expectativas de casi todos los analistas. Salvo algin susto menor, como el de agosto por el temor
a un menor crecimiento al otro lado del Atlantico, los mercados subieron y se movieron con una
volatilidad minima.

El indice S&P 500, subid un 23,31% en 2024, después de registrar un aumento del 24,23% el afio
anterior. Este extraordinario resultado estuvo respaldado por un entorno econdémico sélido y un fuerte
aumento de los beneficios empresariales. Ademads, el entusiasmo en torno a la inteligencia artificial
continud durante todo el 2024 e impulsé enormes ganancias para los llamados "siete magnificos"
(Alphabet, Amazon, Apple, Meta, Microsoft, NVIDIA, Tesla) lo que aup6 al Nasdaq un 28,64%. Los
factores politicos también desempefiaron un papel clave en la ultima parte del afio: la victoria electoral
de Donald Trump y sus propuestas de recortes de impuestos y medidas favorables a las empresas
dieron a los mercados un impulso adicional. En cambio, el mercado europeo ofrecié una rentabilidad
mucho mas moderada. El Eurostoxx 50 se anoté un 8,28%, las preocupaciones sobre el anodino
crecimiento econdmico y los posibles aranceles estadounidenses pesaron sobre la confianza en el viejo
continente.

En el mercado de renta fija, a pesar de ser un afio positivo, no resulto ser el afio tan excepcional que
se esperaba hace doce meses. La volatilidad se ha instaurado en los mercados de bonos en los ultimos
afios y el 2024 no ha sido la excepcion. El afio comenzé con expectativas optimistas sobre crecimiento,
lo que resultd en una pronunciada subida de tipos en los primeros meses del afio. Unos mejores datos
de inflacion, unido a unos datos de crecimiento mas bajo permitieron a la FED y al BCE recortar 100
puntos basicos en la segunda parte del afio beneficiando al activo.

La victoria arrasadora de los republicanos en noviembre, si bien provocd un cambio positivo en el
sentimiento hacia los activos de riesgo, también contribuyé a avivar las preocupaciones sobre el
crecimiento, la inflacion y los déficits al otro lado del Atlantico. Estas preocupaciones llevaron a la
venta en el mercado de bonos, con tipos al alza en los Gltimos compases del afio. La rentabilidad del
bono americano a 10 afios cerraba el afio en el 4,58%, muy cerca de los maximos marcados en abril y
lejos de los minimos de septiembre del 3,6%. El aleman por su parte cerraba en el 2.37%, niveles
cercanos al 2,50% de finales de junio, después de haber tocado minimo a inicios de diciembre en el
2%.

En el lado corporativo, los diferenciales tanto de los bonos con grado de inversién como de los de alto
rendimiento se redujeron, y terminaron el afio en niveles historicamente ajustados, apoyados por
solidos fundamentos corporativos y una fuerte emision, lo que propicié unas rentabilidades del entorno
del 4,5-5,5% para el activo europeo.

En relacion con las divisas, el dolar cerro el afio con amplias ganancias frente a la mayoria de las
principales divisas, impulsado por las expectativas de tipos de interés mas altas prolongadas por parte
de la Reserva Federal y las presiones inflacionarias vinculadas a la agenda politica de la administracion
entrante de Trump. La cotizacién contra el euro cerré en 1,035, maximos del afio contra el euro y
alejado del 1,12 marcado en agosto.

Loreto Premium Global, FI termina el afio con rentabilidades del 3,16%, en su clase institucional, y
del 2,75%, en su clase retail, y con un patrimonio de 124 millones de euros. La exposicion en renta
variable, tanto en contado como en futuros, a lo largo del afio ha sido en promedio del 45%, si bien a
cierre del afio se sitia en un 53%. En renta fija hemos mantenido duraciones bajas durante buena parte



29

del afio, tomando tacticamente futuros de deuda americana. Cerramos el afio con una duracién de 1,y
un rating medio de cartera A-. La liquidez del fondo se situia en el 7% a final del afio.

De cara a 2025 el panorama para la economia mundial sigue siendo el de un crecimiento s6lido, aunque
no espectacular, impulsado por un reequilibrio de los mercados laborales, una disminucién de la
inflaciéon y tipos de interés mas bajos. Continuaremos con la distincion entre una economia
estadounidense, de alta tecnologia y mayor productividad, y una economia europea, que se enfrenta a
desafios como el exceso de capacidad industrial, la perspectiva de aranceles més altos por parte de
Estados Unidos y el efecto dominé de una economia china en desaceleracion que se estd
desapalancando tras afios de crecimiento impulsado por la deuda.

Sin embargo, la politica fiscal jugara un papel importante. Se esperan mas iniciativas en este sentido,
en particular de China y, principalmente en Europa, por lo que somos positivos con el mercado
europeo de cara a este inicio de afio.

Informacion relativa al medioambiente

Por su actividad, el Fondo no ha precisado realizar inversiones de caracter medioambiental, ni ha
incurrido en gastos de dicha naturaleza. Asimismo, no se ha considerado necesario registrar provision
para riesgos y gastos de caracter medioambiental al considerar que no existen contingencias
relacionadas con la proteccion y mejora del medio ambiente.

Actividades en materia de investigacion y desarrollo

En el periodo anual terminado el 31 de diciembre de 2024 el Fondo no ha realizado inversiones en
materia de investigacion y desarrollo.

Adquisicion de participaciones propias

Debido a las caracteristicas del Fondo, en el periodo anual terminado el 31 de diciembre de 2024 nc
se han producido compras de participaciones propias.



DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta la Secretaria del Consejo de Administracion de Loreto Inversiones, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal), Diia. Ana Gonzalez-
Palacios Fernandez, para hacer constar que todos los miembros del Consejo de Administracion de la
Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, que se compone de las Cuentas Anuales y
el Informe de Gestion correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2024, extendidas en
29 hojas adjuntas, compuestas de Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias, Estado de Cambios en el
Patrimonio Neto, Memoria e Informe de Gestion.

Por lo que en prueba de conformidad, firman a continuacion la totalidad de los miembros del Consejo
de Administracion en Madrid a 26 de marzo de 2025

Presidente del Consejo de Administracion
Loreto Mutua, M.P.S.
En representacion: D. Jon Aramburu Sagarzazu

Vocal del Consejo de Administracion
Fdo.: D. Faustino Quifiones Lozano

Vocal del Consejo de Administracion
Fdo.: Diia. Esther Carrillo Rodriguez

Secretaria - Vocal del Consejo de Administracion
Fdo.: Diia. Ana Gonzalez-Palacios Fernandez

Vocal del Consejo de Administracion
Fdo.: D. Luis Pozo Lozano





