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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de WAM Duracion 0-3, Fondo de inversién, por encargo del
Consejo de Administracion de Welcome Asset Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U. (en adelante, la Sociedad Gestora):

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de WAM Duracién 0-3, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo),
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2024, Ia 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, Ia imagen
fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2024, asi como de sus
resuitados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativa
de informacién financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la nota 2.a de la Femariaj y, en
particular, con los principios y criterios contables conienidos en el mismo.

Fundamento de la opinidn

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espaiia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adefante en la seccidn Responsabilidades del auditor en relacion con la auditorfa de los

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 Espafia segun lo exigido
por la normativa regutadora 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 Io 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 opinidn.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria
Los aspectos mas relevantes de la auditorfa son aquelios que, segiin nuestro juicio profesional, han sido
considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditorfa de las
cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria de
{as cuentas anuales en su conjunto, y €n la formacion de nuestra opinidn sobre estas, y no @xpresamos una

opinién por separado sobre esos riesgos.

Descripcion _ srocedimientos aplicados en la auditoria

Ta y como se describe en la nota ldefia * Con el fin de disefiar procedimientos de auditoria,
memoria adjunta, e! Fondo tiene por objeto hemos obtenido, entre otros, el conocimiento del

la captacion de fondos, bienes o derechos control interno relevante para fa auditoria mediante
del pablico para gestionarlos & invertirios en . al entendimiento de los procesosy criterios

bienas, derechos, valores u otros . utilizados por la Sociedad Gestora del Fondo en
instrumentos financieros, siempre que el . relacién con la existencia y valoracion de los
rendimiento del inversor se establezca en instrumentos que componen su cartera de

funcién de los resultados colectivos, por lo inversiones financieras.

que la cartera de inversiones financieras . Nuestros procedimientos de auditoria para abordar
supene un importe significativo del activo este aspecto han incluido, entre otros, la obtencion
del balance adjunto del Fondo al 31 de ! de confirmaciones de la entidad depositaria, de las
diciembre de 2024 (véanse notas 3y 4). Por sociedades gestoras, o de las contrapartes, segin la
este motivo, y considerando la relevandia de naturaleza del instrumento financiero, para verificar
dicha cartera sobre el patrimonio y, la existencia de la totalidad de las posiciones que

consecuentemente, sobre el valor liq uidativo , companen la cartera de inversiones financieras al
del Fondo, hemos identificado la existencia y cierre del ejercicio, asi como su concordancia con
valoracion de la cartera de inversiones los registros del Fondo.

financieras del Fondo como ei aspecto mas | adicionalmente, en refacién con ia valoracién de la
relevante para nuestra auditoria. . citada cartera de inversiones financieras, hemos

realizado procedimientos sustantivos de detalie

_incluyendo, entre otros, el contraste de precios

. utilizados por la Sociedad Gestora del Fondo con
fuente externa o con datos observables de mercado
| para la totalidad de las posiciones de la cartera de
_inversiones financieras al 31 de diciembre de 2024.
Por ultimo, hemos evaluado silos desgloses de
informacién incluidos en |as notas de las cuentas
anuales adjuntas, en relacién con este aspecto,
rasultan adecuados a lo requerido por el marce
normativo de informacion financiera que resulta de

aplicacidn.




Otra informacién: Informe de-;g,éstit_in
La otra informacidn comprende exclusivamente el informe de gestidn del ejercicio 2024, cuya formulacion
es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma parte integrante de

las cuentas anuales.

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

ello.
Sobre la base del trabajo realizado, segin lo descrito en el parrafo anterior, la infoermacién que contiene el

informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2024 y su contenido y presentacion
son conformes & la normativa gue resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de ia Sociedad Gestora del Fondo en relacion con las

cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo 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 ia entidad en
Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir [a preparacién de cuentas anuales
libres de incorreccidn matertal, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son
responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento,
revelando, segiin corresponda, las cuestiones refacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el
principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo tienen intencidn de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa

realista.



ian con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto estan
libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene

nuestra opinién.

Seguridad razonable es un aito grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
confarmidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia siempre
detecte una incorreccién material cuando existe. {as incorrecciones pueden deberse a fraude o errory se
consideran materiales si, individuaimente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que
influyan en las decisiones acondmicas que los usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcién mds detallada de nuestras
responsabilidades en relacion con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripeion que se encuentra en
el citado Anexo | es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a |3 auditorfa de las cuentas anuales.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de ias cuentas anuales

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguiadora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo

profesional durante toda la auditoria. También:

e Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccidn material en las cuentas anuales, debida a fraude
o error, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditoria para respender 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 gue en ¢l
caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacién,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o a elusion del control interno.

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

* Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas v la razonabilidad de las estimaciones
contatrles y la correspondiente informacién revelada por los administradores de la Sociedad Gestora dei

Fando.

¢ Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, 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 centinuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se reguiere que
llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre Ia correspondiente informacién revelada
en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, gue expresemos una opinidn
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditorfa obtenida hasta Ja fecha de
nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechas o condiciones futuros pueden ser la causa de que
el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

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



Mos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacidén 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 internc que identificamos en &l

transcurse de la auditoria.
Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la Sociedad

Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria delas cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significatives.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.




WAM DURACION 0-3, FONDO DE INVERSION

BALANCES Al 31 DE DICIEMBRE DE 2024 Y 2023

0P4569113

(Euros)
ACTVO 31-12-2024 31-12.2023 () PATRIMONIO Y PASIVO 3t12-2024 H-12-2023 [*]
ACTIVG NO CORRIENTE - - :ﬁTRIM%I‘:_IO ATRIBUDO A PARTICIPES O 103,959.640,54 £9.895.790,93
CCIONISTAS
Inmovllizags intangible - - Fordos reembaisables  atribuldos a 103.955.640,54. £9.895,780,99
participes o acclonlstas

Inmevillzads material - - Capital - -

Blenes inmuebles de use propio - - Particlpes 99.584. 190,01 57.285.538,60

Mobffiardo y enseres - - Prima de armisién - -
Actives por Impuesto difarldo - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 104.081.195,36 §9.971.386,06 {Actiones propias} - -
Cendores 142.529.47 190.287 46 Resultados de efercicios anteriores - -
Cartera de Invarsfones financleras 104.916.757.98 59,009.38%,23 Ciras aporlaciones de socios - -

Cantera Interior 42,438.056,34 22.680.719,95 Resuitado def ejercicio 4,.375.450,53 LE10.251,39

Valofes representativos de deuda 42 436.05¢€ 34 2268071995 {Dividendn a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonjia - - AJustes por cambles de wvalor en - -

inmovllizade material de uso propio

Instituciones da Inversidn Colectiva - - Otro patrimonle atribuldo - -

Depisiios en EECC - -

Derivados - - PASIVD NO CORRIENTE - -

Oiros - - Provisionas a largo plazo - .
Carters exterior 58.015.063 47 35.414.991,60 Deudas a largo plazo - -

Valores reprasentatives de dewuda 56,321.741,88 33.294282,74 | Paslvos por Impueste diferido - -

Instrumenics de patrimonis - -

Instituriones de inversion Colactiva 1.682,280,94 2.080.560,62 | PASVQ CORRIENTE 121.554 82 75.585,07

Depdshos en EECC . . Provisianes a sorlo plaze - -

Derivados 4.040,65 30.148.23 Deudas a corto plazo - -

Otros - - Acresdares 114.370,51 T0.782,59
Imtsrases de ta cartera de inversisn 1.463.638,15 213.651,88 Pasives financleros - .
Inverslones morosas, dutosas o en Iitlgio - - Dervados T.183,81 4.B72,48

Periodificaciones - - Petiodificaclones - -
Tesoreria 2.022.407,93 771.635,57
TOTAL ACTIVO 104.0B1.185,36 59.971.386,08 TOTAL PATRIMONIO Y PASVO 104,081.195,36 £9.971.3B6.06
CUENTAS DE DRDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 5.695.132,0 7.343.950.66
Compromisos por operaclones largas de 1.787.221,10 2.085.854,89
derivados
Compromisos por operscipnes coflas de 3.907.510,91 5.258.085,77
dervados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN - .
Valores cedidos en préstama por ka 110 - -
Valares aportatos come garantia por la HC - -
Valores recibidos en garamfa por iz 11 - -
Capital nominal no suserita nl en circulacion - -
(SICAv)
Férdidas fiseales a compensar -
Otros - -
| TOTAL CUENTAS DE DRDEN $.695.132,1 7.343.960,66

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

(") Se presenta, tinica y exclusivamente, a efectos comparativos,

del balance al 31 de diciembre de 2024,




0P4569114

WAM DURACION 0-3, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024 Y 2023

(Euros)
2024 2023 ("}

Comistones de descuento por suscripciones ylo reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a laliC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién 495.698.74} _(252.337.76)
Comisibn de gestién {410.635,94) (197.159,95)
Comisidn depositano (62.781,35) {39.317,95)
ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Qtros {22.261,45) {15.859,86)
Amortizaclén del Inntovilizado materlal - -
Excesos de provislones - -
Deterioro y resultados por enalenaciones de Inmovillzado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION 4495.880,74) [262.337 .76} |
Ingresos financleros 3.245.743 40 1.965.322,10
Gastos financleres (2,765,821} 1.110.21
Variacién del valor razonable en Instrumentos financieros 1.321.415.98 988.131,46

Por operaciones de la cartera inferior 143.536,86 99,983,534

Por operaciones de fa cartera exterior 1.177.6879,12 #96.138,12

Por operacicnes con derivados - -

Otros - -
Diferenclas fle cambio 136.412,30) 18.362,94
Deterloro ¥ resuttade por enajenaclones de instrumentos flnancieros 387.364.47 {85.870,%1}

Deterioros - -

Resultados por operaciones de 1a cartesa interior 55.352,565 55.904,16

Resultados par operaciones de la cartera exterior 522,262,728 129.771,03

Resultados por operaciongs con derivados {290.250,36) [274.548,10%

Otros - -
RESULTADO FINANCIERD 4.915.345,74 2.882.835,38
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 4.419.647,00 2.630.497.62
Impuesio sebre beneficios 44 196,477 120.246,28)
RESULTADO DEL EJERCICIOD 4.375.450,53 2.810,251,39

1" Se presenta, Uaica y exclusivamente, a efectas comparativos.

Las Notas 1 a 9 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.




0P4569115

CLASE 87

WAM DURACION 0-3, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembire de 2024 y 2023

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados ef 31
de diciembre de 2024 y 2023;

Euros
2024 T 2023 (%
Resultada de la cuenta de pérdidas y ganenclas 4.375.450,53 | 2.610.251,38
Total Ingresos y gastos imputados directaments en ¢l patrimonio atribuldo a partfcipes o accionlstas - -
Total transforencias a 1a cuenta de pérdidas y gananclas - -
Total de ingresos y gastos reconocldos 4.375.450,53 | 2.610.251,39

(*) Se presenta, (nica y exclusivamente, a efoctos comparativos.
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O0P4569117

CLASE &2

WAM Duracion 0-3, Fondo de Inversion

Memoria
correspondiente al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2024

. Resena del Fondo

WAM Duracién 0-3, Fondoe de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyé el 27 de julic de 2021. El Fondo se
encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y
sus posteriores modificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic y sus
sucesivas medificaciones por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el numerc 5.557, en la categoria de armonizados conforme a [a definicidn establecida en el arficulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012,

El objeto del Fondo es |a captacidn de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada fa actividad a la que se dedica ¢l Fondo, el mismo no
tiene gastos, aclivos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambierdal que pudieran ser significativos
en relaciéon con el patrimonio, {a situacién financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen
desgloses especifices en la presente memaoria de las cuenias anuales respecto a la informacion de cuestiones
medioambientales, 1o que no necesariamente significa que los riesgos y oporfunidades de sostenibilidad en las
decisiones de inversion en el marco de su actividad no puedan Hegar a ser significativos.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicidn
del piblico en el registro correspondiente de ia Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Con fecha 22 de octubre de 2021, a instancias de la sociedad gestora del Fondo, se insciibieron en &l registro
del Fondo ante la Comision Nacional del Mercado de Valores la clase A de participaciones (cuya inversion
minima inicial asciende a 5.000 miles de euros) y la clase B de participaciones (cuya inversidn minima inicial
asciende a 1 eurg). Dichas clases de parficipaciones formalizan el patrimonio del Fondo {véase Nota 6).

Segiin se indica en [a Nota 7, la gestion y administracion del Fondo estén encomendadas a Welcome Asset
Management, Sociedad Gestora de Instifuciones de Inversion Colectiva, S.A.U., entidad perteneciente at Grupo
Welcome Asset Management Spain, S.L

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Banco inversis, S.A. (Grupo Banca March), enfidad deposiaria
del Fondo {véase Nota 4).
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2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) fmagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables det Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco nermaiivo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es ef establecido en la
Circular 372008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capita!, Plan General de Contabilidad y normativa legail
especifica que le resulta de aplicacién, de forma gue muestran la imagen fisl del patrimonio y de la situacion
fnanciera del Fondo al 31 de diciembre de 2024 y de los resultados de sus operacicnes que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha,

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por log Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprebacion por el Consejo de Administracion de ia mencionada sociedad
gestora {véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin carmbios.

b} FPrincipios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningtin principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significative en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fonde para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utiizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sodiedad gestora para cuantificar algunos de Ios activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacién del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados aclivos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacian disponible al cierre del ejercicia 2024, es posible que acontacimientos que puedan tener lugar en
el futuro ebliguen a modificarias (al alza v a 1a baja) en los proximos sjercicios, lo que se realizaria, €n su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con ta normativa contable en vigor,

£n todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluciuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversidn en valores {véase Nota 4), lo que puede
provacar que el valor liquidativo de |a participacion fluctie tanto a! alza como a la baja.

¢) Comparacién dela informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2023 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion carmespondiente al ejercicio 2024.
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d} Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de perdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonic neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensisn, si bien, en determinados
€as0s, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de [a mesnoria.

e} Cambios de criferios confables

Durante el ejercicio 2024 no se han producide cambios de criterios contables significafivos respecto a los
criterios aplicados en e! gjercicio 2023,

f} Cormreccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuaies adjuntas no se ha detectado ningtin error significativo que haya
supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cluemtas anuales de! gjercicio 2023,

3. Nommas de registro ¥ valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2024 y 2023 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables ¥ criterios de valoracion:

a} Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion ¥ valoracién

i Clasificacidn de los activos finangieros

Los activos financiercs se desglosan a efectos de presentacidn vy valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista, ya sea en g depositario,
cuando este sea una entidad de crédito, o en caso contrario, [a entidad de crédito designada en &l
Folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo
mantenga en una institucion financiera para poder desarroilar su actividad v, en su caso, el efectivp
recibido por el Fondo en concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compane, en su cago, de {os siguientes epigrafes, desglosados en
cartera inferior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién
coma "Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”™;

*  Valeres representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
sl ernisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, impiicito o explicitc,
establecido contractualmente, e instrumemtados en titlos o en anotacicnes en cuenta, cuaiguiera
gue sea el sujeto emisor,

¢ Instrumentos de patrimonio; instrumentos financieros emitidos por otras entidades, fales como
acciones y cuolas participativas, que tienen ia naturaieza de instrumentes de capital para e
emisor,

» Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de Inversién Colectiva.
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» Depositos en enlidades de crédito (EECC): deptsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de ios saldos gue se recogen en el epigrafe "Tesoreria”,

» Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, ast como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estruciurados mantenidos por el Fondo.

« Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posieriores modificaciones, asi como
importes correspondientes a otras operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

« Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, 12 periodificacion de los imtereses activos
de la cartera de inversicnes financieras.

e Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones ¥ periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en fodo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimients total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en ios mercados
corespondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el toial de derachos de crédito y
cuentas deudoras gue por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente ef Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efeclos de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar" asi como su reversion, se reconocen, en su €aso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por engjenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

if. Clasificacién de fos pasivos financieros

Los pasives financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largo/eonio plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién
como “Débitos y partidas a pagar’.

. Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
conirates de permuta financiera que el Fondo tiene confratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos esfructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas v
ganancias™.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros @& valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’, tales como pasives por venia de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores. recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Pablicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestién y depdsifo. Se clasifican a efectos de valoracien como “Débitos y partidas a
pagar".
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b} Reconocimiento y valoracién de los actives Y pasives financieros

I. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de vaioracién como “Partidas a cobrar”, y ks activos
clasificados en el epigrafe “Tesoraria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonabie” {que salvo evidencia
en eontrario seré el precio de la transaccidn), integrando los costes de transaccitn directamente atribuibles a
la operacion. Posteriommente, los activos se valoran per su ceste amortizade, contabilizdndose los intereses
devengados an el epigrafe "Ingresos financieros" de fa cuenta de pardidas y ganancias mediante el método
def fipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativa,
aquelias parfidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afie se valoran a su valer nominal,

Los activos financieros dasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonahle” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, Ios intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gitima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriomente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurmir en su
enajenacién. Los cambios que se produzean en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas ¥
ganancias (véase apartado 3.q.iii).

En todo caso, para |a determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

- instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razanable es el valor de mercado que resulia de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambio medio
ponderads si no existiera precio oficial de ciemre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negaociacion.

- Valores no admitidos alin a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios gue resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores come las diferencias en sus derechos econdmices.

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es e brecio que iguala el rendimiento
intemo de [a inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda piblica,
incrementado en una prima o margen detenminada en el momento de la adquisicion de los valores,
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- instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que comesponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvaiias o minusvalias tacitas, netas de impuesios, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién, ¥ que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de aclivos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intemo de Ia irversion a ios tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de [a enfidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonabie es el valor liquidativa def dia de referencia. De no existir, se ufilizaré el (iltimo valor fiquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercade o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en liC de inversion libre, liC de liC de inversion libre e HIC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negoeciados en mercados regulados, su valor razonabie es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulades o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores,

ii. Reconocimiento v valoracitn de los pasivas financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas @ pagar’, s& valoran
inicialmente por su *valar razonable® (que salvo evidencia en contrario serd e! precio de la fransaccidn)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amorlizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante ef método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si ef efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable ¢on
cambios en pérdidas v ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable”™ (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyenda fos costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacidn. Posteriormente, los pasivos s valoran por su valor rezonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en e} valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.dii).

En particular, en el caso de !a financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en finme de activos adquiridos temporalments o actives aportados en garantia, se atendera, en su
¢aso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucién de los activos adquiridos bien temporaimente o bien aportados en garantia.
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¢} Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en fue se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesges y beneficios se fraspasan sustanciaimente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonabie en ia
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. |.a diferencia entre la
contraprestacion racibida neta de los costes de transaceian atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenide menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asf
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activa,

Se darén de baja los activos en log jue concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversidn con cargo a la cuenta de pérdidas ¥ ganancias.

2. Si se refienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financlero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto da fecompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interes, de los contratos de préstamo de valores en los que el presiatario tiene Ja obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos andlogos —, el aclivo financiero transferido no se
dara de baja del balancs y se continuari valorandole con los mismas criterios utilizados antes de la
fransferencia. Por el conirario, se reconocers contablemente un pasive financiero asaciado, por un
importe igual al de la contraprestacian recibida, que se valorara posterionmente a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedicdos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan {os téminos de! contrato y se pierda ¢l derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se darin de baja. Ef valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconocerdn, en su case, en los epigrafes “Valores recibidos en garantfa por la IC” o
"Valores aportados como garantia por la lIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. 8ini se transfieren ni se retienen sustancialmente fos riesgos y beneficios asociados al activo financierc
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenide el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y
beneficios que Hevan impiicitos. Similarmente, los pasivos financiercs solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adguieren.

d) Contabiiizacién de operaciones

{. Compravenia de vajores af contado

Cuando existen operaciones con derivados & instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacibn, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segun su naturaieza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Detericro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de k& cuenta de
pérdidas y ganancias.
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No obstante, en el caso de compraventa de insituciones de inversion colectiva, se ertiende como dia de
gjecucion el de confirmacién de la operacién, aunque se desconozea el nimero de participaciones o
acciones a asignar. L.a operacion no se valorara hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes eniregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su case, en el epigrafe "Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plaza

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacidn y hasta el
momento del cierre de 'a posicién o el vencimiente del contrato en los epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido,

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivadas”, dependiendo de si los cambios de vaior se han liquidade o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de ios cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe *Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacién.

ii. Adquisicion temporal de activos

Guando existen adguisiciones lemporales de activos o adquisiciones con pacto de refrocesidn (operaciones
simulianeas), se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda’ de Ya cartera interior o exterior
del balance, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temperales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacion dal valor razonable en instrumentos
financieros— Por operacicnes de ka cartera interior (0 exterior)”.

iv. Contratos de fufuros, opciones y warranis y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de 1a posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaclones largas de derivades” 0 “Compromisos por operaciones corlas de derivados”
de las cuentas de orden, segin su naturaleza y por el importe nominal comprometide.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes "Derivados” de ia cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

En e! epigrafe “Deudores” del aciive del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resulfadas por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de !a realizacién o no de la liquidacién de la operacion, se registran las
diterencias que resulian como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contrates. La
contrapartida de estas cuentas se registra en gl epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del
activa 0 del pasivo, segin su saldo, dei balance, hasta la fecha de su liquidacidn.
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En aquelios casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros - Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcitn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
0 postericr del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operationes que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias apbrtadas &l Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el vaior razonable de esios se
regisira en el epigrafe “Vaiores recibidos en garantia por la lIC" de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aporiados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe "Tesoreria®
del balance.

Periodificaciones (activo y pasiva)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalimente, a gasios e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion® del balance.

instumentes de patrimonio propia

Los instrumentos de patrimonio propic del Fondo son las participaciones formalizadas por clases
diferenciadas en que se encuentra dividido su patrimenio, Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas ~ Fondos reembolsables atribuidos a parlicipes o accionistas — Participes® de
balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcidh y reembalso, en funcion del valor
liquidativo def dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de I3 Comisién Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimanio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
-- Participes” del balance.

Ef resuitado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, Y que e vaya a ser distribuide en dividendos

(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio afribuido a participes o accionisias -
Fondos reembolsabies afribuidos a participes o accionistas — Participes™ del bajance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos uiilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:
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i. ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
feconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de ios intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
fitigio, que se registran en ef momenta efectivo del cobro., La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el eplgrafe
“Ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su CAS0, cOmMo ingreso en el epigrafe
“ingresos financierns® de ia cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo,

if. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencla de la aplicacion a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcién y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a la [IC* de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsito asi como ofros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién™
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los gasios correspondientes a la prestacion del serviclo de andlisis financiero sobre inversiones, en ning(in
caso significativos para estas cuentas anuales, se registran en el epigrafe "Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de perdidas y ganancias.,

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones

pagadas a intermediarios, se registran, en su casp, en el epigrafe "Gastos financieros” de !a cuenta de
pérdidas y ganancias,

ifi. Variacion del valor razonable en instrumenics financiercs

El beneficio o pérdida derivado de variaciones de! valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizade, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, segiin comresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias de! Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.iiy 3.5,

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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h) impuesto sobre beneficios

i)

E! impuesto sobre beneficics se considera comoe un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituide por el gasto o ingreso por el impuesto corriente ¥ el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesta sobre beneficios, considerando, en su case, las deducciones y el derecho
a compensar ias pérdidas fiscales, y no feniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconoscimiento v la
cancalacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias tempararias
ariginadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar 2 pasivos por impueste diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales gue queden pendientes de aplicar fiscalmente,
darn lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de gue existan derechos a compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferide en ningdn caso y sdlo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su ¢aso, $& registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de lag
cuehtas de orden dal Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en e momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las narmas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracién.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y fransacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda exiranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda exiranjera se convierten a euros ufilizando los tipos
de cambio de confado de la fecha de [a iransaccidn, entendiendo como fipo de cambio de confado el més
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del (lfimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio gue se producen al convertir los saldes denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monstarias que son fesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el eplgrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de perdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las pariidas no monetarias que forman pare de la carera de instrumentos
financieres, 1as diferencias de cambio se levardn conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracidn (véase Nota 3.g.ii).
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j} Operaciones vincuiadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 v los articulos 144 y 145 del Reai Dacreto 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones.
Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela
por la independencia en [a ejecucion de las distintas funciones dentro de |a sociedad gestora, asi como la
existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempenadas por
la sociedad gestora o en su nombre en las gque haya surgido 0 pueda surgit un conflicto de interés.
Adicionalmente la sociedad gestora deberd disponer de un procedimiento intemo formal para cerciorarse de
que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo det Fondo y a precios o en condiciornes
iguales o mejores gue los de mercado. Segin lo establecida en la normativa vigente, los informes periddicos
registrados en la Comisién Nacional del Mercado de Valores inciuyen, en su caso, informacion sobre ias
operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion,
comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades
pertenecientes al grupo de 'a sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones
temporales de activos mantenidos con el depositario y ef importe efectivo por compras y ventas realizado en
activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

4, Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2024 sin considerar, en su caso, &l saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC", “Derivados” & "Intereses de la cartera de inversidén® se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta notfa.

Al 31 de diciembre de 2024 el desglose por plazos de vencimiento de [os valores representativos de deuda, es &l

siguiente:
Vencimiento Euros
Inferiora 1 afio 48.678.896,65
Comprendido entre 1 y 2 afios 21.725.443,66
Comprendido entre 2 y 3 aflos 3.437.005,86
Superior & § afios 24.918.452,05
98.759.798,22

Al 31 de diciembre de 2024, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del acfivo del
balance se incluyen 34.000 miles de euros correspondiermtes a adguisiciones temporales de activos
{Operaciones Simultaneas sobre Deuda Piblica) cuya contraparte es la entidad depositaria.
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Adicionalmente, a} 31 de diciembre de 2024, el Fondo martenia las siguientes posiciones en las cuentas de
Compromiso;

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 1.787.221,10

1.787.221,10

Compromisos por operaciones cortas de/

derivados

Futuros vendidos 3.907.910.91
3.907.910,91

Total 5.695.132,01

Al 31 de diciembre de 2024, Ia totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2024 Ia totalidad del imporie que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Cuentas de compromiso — Compramisos por operaciones largas de derivados” de las cyentas de orden
corresponde a posicicnes denorninadas en meneda no euro.

Adicionalmente, el Fondo tiene registrado a) 31 de diciembre de 2024 en el epigrafe “Cuentas de compromisg —
Compromisos por operaciones cortas de derivados® de las cuentas de orden posiciones por importe de 1.458
mites de euros gue se encuentran denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2024 se recogen 130 miles de euros (179 miles de
euros al 31 de diciembre de 2023) depositados en concepto de garantia en fos mercados de derivados,
necesana para poder realizar operaciones en los mismos.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Banco Inversis, S.A. o en tramite de depésito en dicha entidad {véanse Notas 1 y 7). Los valores mobiliarios ¥
demas activos financieros def Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clage, 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 legaimente habilitadas para el efercicio de esia
funcian.

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo ests dirigida af
establecimiento de mecanismos necesarios para confrolar la exposicion a las variaciones en jos tipos de interés
Y tipos de cambie, asi como a los riesges de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo conlral se reafiza
por la sociedad gestora. A continuacicn se indican los principales ceeficientes normativos a los que esta sujeto ef
Fondo;
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Limites a la inversion en ofras Instituciones de inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emifidas por una tnica I1C, de ias mencionadas en el articulo
48.1.¢) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las lIC cuya politica-de inversion se base
en la inversion en un dnico fondo. Asimismo, [a inversidn fotal en IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Resi Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar €] 30% del patrimonio del Fondo.

Limite general a |a inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podrd superar
el 5% del patrimonio del Fonde. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que fa inversion en ios
emisores en ios gue supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de! Fondo., Puede gquedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espaiia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el Folleto y en toda publicacion de
promacion del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencidn de inveriir o se tiene inverfido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonic en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en ef articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
seré necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores
de una misma emision no supere el 30% del activo del Fondo. Quedard ampliado al 25% cuando se
frate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por actives que cubran
suficientemente los compromisos de la emisién y gue queden afectados de forma privilegiada al
reembolseo del principal y al pago de los intereses en €l caso de situacién concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere &l limite del §% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.

Limite general a 1a inversion en derivados:

l.a exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier abligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instumentos financieros derivados, entre
Jos que se incluiran fas ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ning(n caso podran superar el 10% del patiimonio del
Fondo.

La exposicién al riesge de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimenio con cardcter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo imporie esté garantizado per activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depésitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% de! patrimonio del Fando.
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Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, actives e instumentos financieros y
‘depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados deberd tomarse en cuentz para el cumplimiento de los limites de diversificacién
sefialados en los articulos 50.2, 51.1, 51.4 y 51.5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatit o de renta fia que cumpla
con los requisitos establecidos en of articuio 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades perfenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un (nico
emisor.

+ Limites a la inversidn en valores no cotizados:

Los valores susceplibles de ser adquirides no podrén presentar ninguna limitacion a su libre
transmision,

Queda prohibida la inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades perienecientes
& su grupo o al grupa de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emifidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tenet mas del
4% de su pafrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo
grupo.

Se autoriza la inversién, con un limite méxime conjunto del 10% del patrironio, en:

*  Acciones y activos de renta fija admitides a negociacion en cualguier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de olros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con Ja misma frecuencia con la que
Ia [IC inversora atienda las reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articuio 82,

= Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 48,

+ Acciones y participaciones, cuande sean transmisibles, de las entidades de capital+iesgo
feguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
las entidades extranjeras similares.

*  Obligaciones frente a terceras:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su active para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca par un plazo no superior a un mes, o por adgquisicién
de activos con pago aplazade, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitus contrajdos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacién de la operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en tode
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.
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Riesgeo de crédite

El riesgo de crédito represenia las pérdidas que sufritia el Fondo en el caso de que alguna coniraparte
incumpliese sus obligacicnes contractuales de pago cen el misme. Dicho siesgo se veria mitigade con los limites
a ia inversién y concentracion de riesgos anies descritos.

Riesgo de liguidez

£n el caso de que el Fondo inviriese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y limitade volumen de contratacién, o inversion en ofras Instituciones de Inversidn Colectiva con
liguidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la Sociedad
Gestora del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para garaniizar los reembolsos de los
participes. La Sociedad Gestora dispone, por tante, de un sistema de gestidn de la liquidez, asi como de
precedimientos para controlar los riesgos inherentes a la liquidez del Fondo.

Riesgo de mercado

£l riesgo de mercado representa la pérdida en ias posiciones de las instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo méas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipe de interés: ja inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de fipos es reducida para aclivos a corto plazo y elevada para acfivos a largo plazo.

- Riesgo de fipe de cambio: |a inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por ia volaiilidad de Jos mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversidn en mercados considerados emergentes puede conflevar, en su caso,
riesqos de nacionalizacion o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afactar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

1a Sociedad Gestora cuenta con sistemas de gestibn del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar
todos los riesgos inherentes a la politica de inversion del Fondo, asi como para determinar la adecuacion del
perfil de riesgo a la politica y estrategia de inversion.

Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad Gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversion. El
riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipo de emisor, ef sector de actividad o su
localizacion geografica. De este modo, |as inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden
ocasionar una disminucion del precio de los activos subyacentes y, por fanto, afectar negativamente al valor
liquidativo del Fondo.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el folleto, segin lo
establecido en 1a normativa aplicable.
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Al 31 de diciembre de 2024, ia composicion del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en ¢l depositario:
Banco Inversis, S.A. (cuentas en euros) 1.880.555,.24
Banco Inversis, S.A. (cuentas en divisa) 141.852,69
2.022.407,93|

Los saldos positivos de ias principales cuentas comientes mantenidas

ejercicio 2024 un tipo de interés anual de mercado,

8. _Participes

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, el patrimonio del Fondo
pariicipaciones, representadas por certificados nominativos, sin va

un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio (véase Nota 13.

por el Fondo han devengado en el

estaba formaiizado por dos clases de
lor nominal y que confieren a sus propietarios

Al 31 de diciembre de 2024 v 2023, el célcuio del valer de cada parlicipacién se ha efectuado de la siguiente

manera:
Euros
31-12-2024
Patrimonio atribuido a L
participes o accionistas del Vall‘ar;‘:_?it;dﬁiside N Participaciones N° Participes
Fondo al cierre del ejercicio particip
Clase A ' 60.376.225,77 1,053 57.315.729,08 179
Clase B 43.583.414,77 1,040 41.906.308,56 582
Euros
31-12-2023
Patrimonio atribuido a .o
participes ¢ accionistas del vﬁm hq.l:: }daag};ide NP Participaciones N Participes
Fondo al cierre del ejercicio participack
Clase A 42.085.105,31 0,9547 42.311.341,51 108
Clase B 17.810.685,68 0,985% 18.064.707,27 135

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del

numero minimo de participes.

participes de los Fondos de Inversion no debe ser
plazo de un afio para flevar a cabo la reconstitucion permanente del
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7. Otros gastos de explotacidn

Segun se indica en la Nota 1, ia gestion y administracién del Fondo estén encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, el Fondo ha devengado una comisidn anual caleulada sobre el patrimonio diario del Fondo y
que se satisface mensualmente. Dependiendo del periodo y las clases de participaciones, dicho porcentaie ha

sido de:
Periodos Porcentaje
. Clase A Clase B
Desde el 6 de septiembre de 2024 0,45% 0,95%
Desde el 1 de enero de 2023 hasta €l 5 de septiembre de 2024 0,30% | 0,65%

Lo entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision det 0,08% anual calculada sobre el
patrimonio diatio det Fondo durante el ejercicio 2024, que se satisface mensualmente para las clases de
participaciones Ay B,

E| porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestién y depdsite sobre la parte de
carlera Invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades perienecientes al
Grupo Welcome Asset Management Spain, S.L., no supera los limites maximos legales establecidos.
Adicionalmente, el nivel maximo de comisiones de gestién y depodsito que soporta, sobre la parie de cartera
invertida, en su caso, en insfituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades ne pertenecientes al
Welcome Asset Management, S.L., no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Insiituciones de Inversion Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2018 entrd en vigor |a Circular 472016, de 29 de junio, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversion Colectiva y enfidades
reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa 1a regulacidn de los depositarios de
insituciones de inversion colectiva desarrollande el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen
encomendadas, asf como las especificidades y excepciones en el desempefic de dichas funciones. Las
principales funciones son:

1. Garantizar que los flujes de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ningn caso, la disposicion de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento v
autorizacién.

3. Separacion entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositaric y de sus clientes en Ja misma cuenta.

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre
del Fondo.
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5. En el caso de que ¢l objete de la inversion sean otras NG, la custodia se realizard sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario 0 de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

6. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercada.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la normativa y el Folleto del
- Fondo.

8. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liquidative de las participaciones del Fondo.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiendia de la informacion y documeniacion que la sociedad gestora
debe remitir a la Comision Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la nermativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonic del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservande en fodo caso la responsabilidad
derivada de la realizacién de dicha funcion.

11. Asegurarse que la liquidzcian de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plaze que determinen
lzs reglas de liquidacion que rjan en los mercados o en los témminos de liguidacion aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los infereses y dividendos
devengados por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de fas acciones ¥ los beneficios de las participaciones en circulacién,
asi come cumplimentar las drdenes de reinversion recibidas.

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el arficuls 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio.

Incluide en et epigrafe "Otros gastos de explotacion ~ Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recoge, en
su caso, el importe que no ha sido considerado recuperabie de las retenciones fiscales sobre rendimientos con
origen en fifulos exiranjeros.

En ef saldo del epigrafe “Otros gastos de explofacion — Otros” de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias del ejercicio
2024 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuertas anuales del Fondo, por un importe
de § rniles de euros (4 miles de euros en &l ejercicio 2023),

Informacién sobre el periodo medio de page a proveedores. Disposicidn adicional tercera. «Deber de
informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, el Fondo no tenia ningin importe significativo pendiente de pago a
proveedores en aperaciones comerciales. Asimismo, durarte los ejercicios 2024 y 2023, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales, En opinién de los Administradores de
la Sociedad Gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2024 y 2023 como los pages realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2024 y 2022
cumplen o han cumpiide con los limites legales de aplazamiento.
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8. __ Situacidn fiscal

El Fondo tlene abierips a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucion (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, en el epigrafe *Deudores® del balance se recogen saldos deudores con la
Adminisiracién Pdblica en concepio de refenciones y/u ofros saldos pendientes de devoiucibn del impuiesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 12 y 11 mites de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del gjercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El fipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesio sobre Scciedades).

Cuando se generan resultados posifivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios™ de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que & Fondo obtenga resultados negatives (véase Nota 3-h).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un [imite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base

imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el imporie de un miflan
de eurgs.

Los Administraderes de la sociedad gestora no esperan que, en casa de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

8. _Acontecimientos postoriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningun hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de 1a Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2024

WAM DURACION 0-3, FONDO DE INVERSION

 Divisa | ISIN Descripeion Euros
EUR |ESOL02506068 | SILMULTANEA|BANCO INVERSIS, 5.A.12,75[2025-01-02 | 17.000.000,00
EUR |ES00000i2L60 | SILMULTANEAJBANCO INVERSIS, 5.A.12,75[2025-01-02  17.000.000,00
EUR |ES0865936019 | RENTA FIJANovacaixagalicial6,00(2026-01-20 1.992.526,07
EUR |ES0244251015 | RENTA FIJAIBERCAIJA(2,75]2030-07-23 1.962.817,37
EUR | ES0L02506068 | LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|2,92[2025-06-06 1.966.773,99
'EUR |ES0840609012 | RENTA FIJAjCAIXARANK|5,25{2026-03-23 1.556.778,65
EUR |ES0205061007 | RENTA FIJA]Canal Isabel 11]1,68/2025-02-26 959.160,26
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de denda 42.438.056,34
EUR |XS1057659838 |RENTA FIJA|Petroleos Mexicanos|3,75/2026-04-16 2.429.499,07
EUR. | XS1756703275 | RENTA FIJA|RaiffesenBankid,50[2049-06-15 203.918,71
EUR |XS1182150950 |BONO|SACE SPA|3,88/2049-02-10 1.996.850,77
EUR {IT0005331878 | BONOJCCTS EUM,55/2025-09-15 2,017.605,26
EUR |XS$2391779134 | BONO[BRITISH AMERICAN TOB|3,00[2049-12-27 677.674,96
EUR |XS1207058733 |RENTA FIJA|Repsol Internac.|4,50[2075-03-25 800.595,72
EUR |XS1140860534 |RENTA FIJAJASSIC.GENERALI4,60j2049-11-21 202.347,86
EUR | XS2121441856 |RENTA FIJA|Unicredito Italiano|3,88/2049-06-03 1.936.823,53
EUR |FRO0I3331949 |RENTA FIIA[Poste}3,13|2026-01-29 1.433.479,15
EUR |XS2077670003 | BONO[BAYER AG|2,382079-11-12 1.787.740,21
EUR |XS2124979753 |BONOINTESA SANPAOLO SPA3,75/2049-02-27 744.157,97
EUR |XS1195202822 |RENTA FUA{Total S.A2,63[2049-02-26 1.193.311,69
EUR |XS1043545059 |RENTA FIJA[LLOYDS TSB GROUP PLCJ4,952049-06-27 | 1.000.066,31
EUR |XS2108494837 | RENTA FIJA[Erste Group Banki3,38/2027-04-15 1.669.873,59
EUR |XS2114413565 |BONOJAT&T INCI2,88(2049-05-01 993,123,22
EUR {XS2193661324 | BONOJBP CAPITAL MARKETS P{3,25[2049-06-22 397.321,90
EUR | XS2187689034 BONOIVOLEKSWAGEN INTL FIN 13,50/2049-06-17 £.487.620,41
EUR |DEOGOOA3LBGGI | BONO|TRATON FINANCE LUX $}4,13(2025-11-22 1.815.978,57
EUR |XS1629774230 | BONO|VOLKSWAGEN FIN SERYV |3,88/2049-06-14 488.525,34
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Divisa ISIN Deseripcidn Euros

EUR | DEO0OOBU2204% | BONOBUNDESSCHATZANWEISUN!2,50[2026-03-19 2.003,294,35
USD | US06738EBN40 | BONOJBARCLAYS PLCI6,13{2025-12-15 1.929.950,60
EUR | X82242920532 | OBLIGACION|Eni Spal2,63(2025-10-13 041.922,50
EUR | X82178043530 | BONO[BANK OF IRELAND GROU/|7,50{2049-05-19 2.037.108,63
EUR {XS82131567138 | BONOJABN AMRO BANK NV}4,38/2025-09-22 2.406.661,91
USD [ USF43628B411 | BONOI{SOCIETE GENERALE|8,00/2048-09-29 1.168.254,50
USD | USF8500RABSC | BONO|SOCIETE GENERALEJM,75/2049-05-26 732.066,21
EUR | FRO014008FHI |BONOJARVAL SERVICE LEASE [0,8812025-02-17 1.135.044,73
USD | USF1067PAB25 | BONO|BNP PARIBAS|4,632027-01-12 1.767.132,27
EUR | CH0591979635 | RENTA FIJAJCREDIT SUISSE|4,92/2026-01-16 1.497.786,22
EUR | E30413860836 | BONO[BANCO DE SABADELL SAJ3,50{2026-08-28 1.526.046,52
EUR | X82745115597 | BONONATWEST GROUP PLCJ4,54|2026-01-09 1.507.590,51
EUR | X82733010628 | BONG|BANK OF NOVA SCOTIA|4,47/2025-12-12 1.505.798,83
EUR {FR0013534351 BONOIElectricite de Franc|2,88/2026-12-15 1.925.149,80.
EUR | PTBCPGOMO0067 | BONOBANCO COMERC PORTUGU|4,00[2026-11-17 1.794.616,29
EUR |XS82803392021 |BONO|TORONTO-DOMINION BANM,30/12026-04-16 2,002.541,52
EUR | PTFIDBOMO00S | BONO|FIDELIDADE SEGUROS PM,25[2031-09-04 1.006.118,08
EUR {X82538440780 |BONQROMANIAS,00[2026-09-27 2.056.135,51
EUR |{X82228919739 | BONO|BANCA MONTE DEI PASC|8,50{2030-09-10 2.067.454,91
EUR |X82332590632 |RENTA FIJA|Banco Credito Social|5,25/2031-11-27 2,034.553,75
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 56.321.741,88
USD | [EQOB29K0P99 I PARTICIPACIONES{PIMCO GIS Emerging L 1.689.280,54
TOTAL Cartera exterior-Fustituciones de Inversién colectiva 1.689.280,94
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WAM Duracion 0-3, Fondo de Inversion

Informe de Gestién
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2024

Situacion de! Fondo, evolucion de los negogcios [mercados) y evolucion previsible

El crecimiento del PIB mundial en 2024 se mantuvo estable en fomo al 3.2%. Sin embargo, este ritmo de
expansién se considerd mediocre en comparacion con los promedios previos a la pandemia. Las economias
emergentes y en desarrollo crecieron a un ritme mas acelerado (4.2%) que las economias avanzadas (1.8%). A
pesar de ello por su cardcter global los mercados desarrollados han tenido un comportamiento més favorable
que los emergentes.

El 2024 ha sido ofro afio extraordinario para los activos de riesgo. La economia estadounidense aventajé a las
otras grandes potencias quiza debido a sue politica fiscal expansiva y a su estructural déficit presupuestario. A
pesar de las preocupaciones durante el verano tras los dias 4 y § de agoste , el excepcionalismo de EE. UU. ha
seguido siendo practicamente una constante. Durante los tres primeros frimestres del afio, la media del
crecimiento del PIB del pais fue de un 2,6% intertrimestral anualizado, y los prondsticos a corio plazo del Banco
de la Reserva Federal de Attanta prevén un dato igual de s6lido para el cierre del afio.

Antes de pasar a analizarias individualmente recogemos e comportamiento global de los activos en 2024. El
indice MSC1 World Net Return subid un 18,7% durante el afio, mientras que el destacado indice estadounidense
S&P 500 gand un 25% vy el Nasdaq, de fuerte componente tecnoligico, se disparé un 29,6% . Los mercados
asiaticos de renia variable se vieron favorecidos por las nuevas medidas de estimulo adoptadas en China para
impulsar el crecimiento, mientras que las ganancias de los indices europeos fueron mas moderadas. Las
fensiones geopoliicas también lastraron la confianza de los mercados mundiales durante el afio, Los
rendimientos de los bonos subieron, mientras que el indice JP Morgan Global Govemiment Bond cayé un 3,7%.:

Comenzando por las zonas geograficas, ef S&P 500 se colocs a la cabera de los mercados de renta variable
con una rentabilidad del 25,0% vy, aungue las empresas relacionadas ¢on la inteligencia artificial (fA), conocidas
como los “siete magnificos” siguieron obteniendo muy buenas rentabilidades jurto con el sector de
semiconductores en su conjunto, el "momentum” economico se tradujo en una ampliacion de kas expectativas de
beneficios, que continuara en 2025, si bien se pueden ir ralentizande por la fortaleza del délar y I1a caida de los
margenes empresariales. Las bolsas estadounidenses presentan valoraciones extremas y Ios diferenciales de
crédito se aproximan a niveles histéricos de estrechez. Tras afios de un importante poder de fifacion de precios
por parte de las empresas, ia lenta ralentizacion de |a inflacién ha provocado una calda de los margenes, st bien
todavia se encuentran por encima de los niveles anteriores al Covid.

En Europa, por el contraric, la ecocnomia se debilitd notablemente a lo largo del afic 2024, El sector
manufaciurero se vio especiaimente afectado por la combinacion de los altos costes de Ia energia, las presiones
regulatorias y la falta de demanda de exportaciones, factores a los gue se sumo la competendia de las empresas
chinas, subvencionadas desde Pekin. Ademas, la inestabilidad politica en Francia y Alemania agravé la
situacitn, ya que la presién fiscal v el ascenso de {os parfidos populistas han fracturado el consenso en ambos
paises. Por tanto, pese a haber sido un gran afic para la renia varable, la debilidad econdmica y la escasa
exposicién a la IA han lastrado a la renta variable europea, que "solo” ha logrado una rentabilidad del 8,1%. Y
decimos solo porque los indices europeos a pesar de presentar valoraciones mas bajas que los américanos
también se encuentran en zona de maximos.
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En el Reino Unide, la renta variable batid ligeramente a la del Vigjo Continente con una rentabilidad del 9,5%,
tras haber rementado desde los minimos de 2023. A este repunte ciclico también ayudé el optimismo derivado
de las elecciones, gue se enfrid ligeramente cuando el nuevo Gobigrno anuncié unos presupuesios con mayores
subidas fiscales de las previstas en ofofio. En concreto, el aumento de las contribuciones a la Seguridad Social
daii¢ especialmente a la confianza empresarial, y en las encuestas de los Oimos meses del afio se han
revelado una caida de las contrataciones y una prevision de subidas de precios que han colocada al Banco de
Inglaterra en un aprieto.

Por consiguiente, la persistente fortaleza de EE.UU. ha ayudado a la renta variable de los mercados
desarrollados mientras que el fardio repunte de las bolsas chinas, sumado a los sdlidos resultados en [z India y
Taiwan, ha situado la rentabilidad de la renta variable de mercados emergentes en el 8,1%,

En Asia, la economia china continuo débil y ha sufride con las caidas en los precios de los actives inmobiliarios y
la baja confianza de los consumidores. En un primer momento, la respuesta gubernamental dejé indiferentes a
jos inversores, pero €l anurcio de medidas mas solidas en septiembre parecio convencer a los mercados de que
en 2025 por fin habria suficientes estimulos para reactivar la economia, v la renta variable repunto en la segunda
mitad del afio, cerrande 2024 con una rentabilidad del 19,8%.

Mientras tanto, Japon se ha colocado como el segundo mejor mercado de renta variable del afio, ya que el
oplimismo sobre el final de la deflacion, sumado a la debilidad del yen y 2 la implementacion de las reformas
corporativas, confribuy$ a gue su renta variable haya cerrado con un 20,5%

En lo que respecta a las materias primas, se han visto afectadas por la débil demanda de China, y su indice
general ha ofrecido una rentabilidad det 5,4%. El oro, sin embargo, se ha bensficiado de la inquietud por el
rumbo de la politica fiscal en EE. UU. y ha cerrade & afie con una rentabilidad del 27,1 %.

E! buen comportamiento de los activos de riesgo se contagié a los mercados de renta fijia. Por cuarlo afie
consecutivo, los bonos “high yield® han sido el mejor sector gracias a que & combinacion de unas tires totales
altas y unos diferenciales mds estrechos disparé la rentabilidad por encima del 8%. No obstante, el trame
subordinado tanto corporative como financiero tuve un rendimientc semejante al “high yield” con menor
volatilidad. Por su parte, el crédito “* de mayor duracién ha obtenido peores resultados, dado el aumento de las
tires de la deuda ptiblica. En este sentido, los bonos europeos fueron mas rentabies que ios estadounidenses,
ya que los inversores consideraron mas probable el descenso de los tipos de interés en el Viejo Continente, a la
luz de sus peores perspectivas econdmicas. Sin embargo, los bonos dei Tesoro de EE. UU. se beneficiaron de
sus alas tires de base y han acabado registrando Una rentabilidad positiva del 0,6% en el afio.

La tendencia de desinflacion generalizada que marco la primera mitad de 2024 hizo que los bancos centrales se
sintiesen o suficientemente seguros de poder empezar a normalizar la politica monetaria durante sl verano. Sin
embargo, el Uitimo tramo del afio ha resultado mas duro de fo que esperaban los mercados, y fuera de Europa
los inversores moderaron sus expectativas de bajadas de tipos. En consecuencia, Ja rentabilidad de la deuda
ptblica global en 2024 ha sido del -3,1%.

Los gilts de! Reino Unido han registrado Jos peores resultados de |a renta fija, debido a que la mayor duracién de
la deuda britanica los hizo especialmente sensibles al aumento de las tires.

Los bonos soberanos japoneses también han tenido peores resultados que los de otras regiones, ya que el
Banco de Japon fue el Uitimo de los grandes bancos centrales en poner fin a los tipos negafivos durante su
reunion de marzo, en la que ademas levanté sus medidas de control de la curva de tipos. Por el condrario, la
debilidad econémica en Europa ha hecho que los bonos del continente superasen a los demés. Los problemas
se acumularon en Alemania, aunque la actividad se mantuvo relafivamente sélida en los paises periféricos. Esto
hizo que los diferenciales de estos Ultimos se estrechasen, y los bonos itallanos registraron los mejores
resultados con una rentabilidad del 5,3% en 2024. El colapso de dos Gobiernes en Franda hizo que los
inversores se preocupasen por la trayectoria de la deuda del pais. En este contexio, el diferencial frances se
amplié en 30 pb frenie al aleman y, a dia de hoy, supera al espafiol por primera vez desde la gtisis financiera
mundial.
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Burante el afio 2024, los diferenciales de crédito investment grade eurapeo se estrecharon 36 pb cerrando en
+102 pb, bajande la media a largo plazo (cerca de 120 pb). Por su parte, los diferenciales de crédito investment
grade en EE. UU, se estrecharon 19 pb en el afis, cerrandc en +80 pb (comernzaron el afio en +99).

En resumen, 2024 fue un afio de estabilizacién econdmica global, pero con un crecimiento que se mantuvo por
debajo de los niveles pre-pandemia. La resiliencia de algunas economias importantes, como Estados Unidos,
contrasto con el desempefio mas débil de ofras regiones. Los desafios estructurales, como el envejecimiento
bobiacional y la baja productividad, siguieron frenando el crecimiento en muchas economias, mientras que los
riesgos geopoliticos y financieros mantuvieron un panorama de incertidumbre para el futuro cercano.

Por lo que respecta a las divisas principales, dolar, euro, libra, yen, yuan, peso mejicane y real brasilefio ef
comportamiento ha estado marcado por;

Volatilidad: Se ha observado un incremento en Ia volatilidad del mercado de divisas debido a la incertidumbre
econdmica global y las tensiones geopoliticas,

Politicas monetarias: Las decisiones de los principales bancos centrales sobre tipos de interés han sido un factor
determinante en los movimientos de fas divisas,

Recuperacion economica desigual: La diferencia en el fitmo de recuperacion entre paises ha influido en el valor
relativo de fas monedas.

Une de los riesgos que hay que seguir de cerca estriba en que la economia y los mercados se calienten tanto
gue se produzca una situacion «sin atemizajer» en Estados Unidos. Si ese escenario se consolidara, existe Ia
posibilidad de que ia inflacién reapareciera como un riesgo macroecondmico notable, con grandes implicaciones
para las perspectivas politicas de la Reserva Federal estadounidense. Aunque un resultado sin aterrizaje
significarfa que EE. UU. ha pasado a una trayectoria de mayor crecimiento, también implicaria que los tipos de
mercado podrian permanecer en cotas mas altas durante mas tiempo. Tipos de interés reales positivos pueden
ser la antesala de un “derating” en mltiplos de valoracién ¥ una expansion de diferenciales de crédito

Mientras tante, parece que los refos a los gue se enfrenta China revisten una naturaleza muy diferente. Los
obstdculos estructurales de China siguen siendo considerables. EI sectar inmobiliario $& encuentra en una
situacion muy delicada, la deuda de las administraciones locales resulta ingente, los riesgos de deflacion son
¢levados, existe un exceso de capacidad sistémica en el sector industrial ¥ la demografia es adversa.
Consciente de eslos retos, el Gobierno chino intenta reactivar la economia mediante un amplio paguete de
medidas politicas, aunque seguimos sienda escépticos sobre Iz eficacia con que se abordaran estos problemas.
Si observamos el telon de fondo mundial, nos encontrames ante a gran bifurcacidn, con crecimiento y unas
politicas monetarias que muestran cada vez mas signos de divergencia, un entorno propicio para los gestores
activos de activos mundiales.

El vaior liquidativo de la participacion de la clase A al disrre de los ejercicios 2024 y 2023 asciende a 1,053 y
0,9947 euros, respectivamente. Adicicnalmente, el patrimonia del Fondo a 31 de diciembre de 2024 es de
60.376.225,77 euros (42.085.105,31 euros a 31 de diciembre de 2023).

El valor fiquidativo de la participacion de 1 clage B al cierre de los ejercicios 2024 y 2023 asciende a 1,040 y
0,9859 euros, respectivamente. Adicionalmente, ef patrimonio del Fondo a 31 de diciembre de 2024 es de
43.583.414,77 euros (17.810.685,68 euros a 31 de diciembre de 2023).
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Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de fa Memoria) estd destinade
a la consecucién de su obiefo, aiustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez, sostenibifidad y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigernte (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares comrespondientes emifidas por la
Comisian Nacional del Mercado de Valores) asi como a la politica de inversidn establecida en su Folisto.

Las inversiones subyacentes a esie producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las
actividades econdmicas medicambientaimente sostenibles.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2024

Nadia que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacidn y desarrollo y Medio Ambiente

E! Forido na ha desarrofiado ninguna actividad en materia de investigacion y desarolio durante el ejercicie 2024.
Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene gastos, activos, provisiones o
contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la

situacién financiera y los resultades def mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

Adquisicion de acciones propias
No aplicable,
Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada gue resefar distinto de lo comentado en [a Memoria (véase Nota 7}.







