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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE
A los Participes de WAM High Conviction, Fondo de Inversidn, por encargo det

Consejo de Administracién de Welcome Asset Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. {en adelante, la Sociedad Gestora):

Opinién
Hemos auditado las cuentas anuales de WAM High Conviction, Fondo de inversion {en adelante, el Fondo},

que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2024, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y 12 memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, [as cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen
fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2024, asi como de sus
resultados correspondientes at ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo
de informacién financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la nota 2.a de la memoria} y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos 2n el mismo.

Fundamento de la opihién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladorz de la actividad de
auditorfa de cuentas vigente en Espafia. Nuestras respensabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del ouditor en relacion con la cuditoria de las

cuentas anuales de nuestro informe.

somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segiin lo exigido
por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos prestado
servicios distintos a los de Ia auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o circunstancias que, de
acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado a {2 necesaria independencia

de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proparciona una base suficiente y

adecuada para nuestra opinién.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mads relevantes de la auditoria son aquellos que, segin nuestro juicio profesional, han sido
considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditorfa de las
cuentas anuaies del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria de
las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacidn de nuestra opinidn sobre estas, y no expresamos una

opinidn por separado sobre esos riesgos.

Descripcion

Tal y como se describe en la nota 1 de la
memoria adjunta, et Fondo tiene por objeto
la captacion de fondos, bienes o derechos
del publico para gestionarlos e invertirios en
bienes, derechos, valores v otros
instrumentos financieros, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcién de los resultados colectivos, por lo
que Ia cartera de inversiones financieras
supone un importe significativo del activo
del balance adjunto del Fondo al 31 de
diciembre de 2024 {véanse notas 3 y 4). Por
este motivo, y considerando la relevancia de
dicha cartera sobre e} patrimonio y,
coansecuentemente, sobre el valor
liquidativo del Fonde, hemos identificado la
existencia y valoracién de la cartera de
inversiones financieras del Fondo como el
aspecto mas relevante para nuestra
auditoria.

Procedimientos aplicades en la auditorfa

Con el fin de disefiar procedimientos de auditoria,
hemaos obtenidao, entre otros, el conocimiento del

" control intemno relevante para la auditoria mediante

el entendimiento de los procesos y criterios

- utilizados por la Sociedad Gestora del Fondo en

relacion con la existencia y valoracion de fos
instrumentos que componen su cartera de
inversiones financieras.

" Nuestros procedimientos de auditoria para abordar
" este aspecto han inciuido, entre otros, la obtencién

. de confirmaciones de la entidad depositaria, de las
sociedades gestoras, o de las contrapartes, segin la
_ naturaleza del instrumento financiero, para verificar

la existencia de Ia totalidad de 1as posiciones que
componen la cartera de inversiones financieras al
cierre del ejercicio, asi como su concordancia con

* los registros del Fondo.

Adicionalmente, en refacion con la valoracion de la

- citada cartera de inversiones financieras, hemos

realizado procedimientos sustantivos de detalle
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 dltimo, hemos evaluado si los desgloses de
informacion incluidos en las notas de las cuentas
anuales adjuntas, en relacidn con este aspecto,
resultan adecuados a lo requerido por el marco

~ normativo de informacién financiera gue resulta de

aplicacion.




Gtra informacién: informe de gestion
La otra informacian comprende exclusivamente el informe de gestidn del ejercicio 2024, cuya formulacién
es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma parte integrante de

las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditorfa sobre fas cuentas anuales no cubre el informe de gestidn. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conform idad con io exigido por [a normativa reguladora de
la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de
gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacién de la
auditoria de las citadas cuerntas, asi como en evaluar e informar de si el contenido v presentacion dei
informe de gestian son conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo
que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados 2 informar de

ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segtin lo descrito en el parrafo anterior, la informacion gue contiene el
informe de gestién concuerda con |a de ias cuentas anuzles del ejercicio 2024 y su contenidoy presentacion

son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con 1as
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 la entidad en
Espaiia, y del control interno gue consideren necesario para permitir [a preparacién de cuentas anuales
libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar coma empresa en funcionamienta,
revelando, segiin corresponda, ias cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el
principio contable de emypresa en funcionamiento excepto si los administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, O bien no exista otra alternativa

realista.



Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuaies

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonabie de gue las cuentas anuales en su conjunto estn
tibres de incorreccidn material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria gue contiene

nuestra opinién.

Seguridad razonable es un alto grade de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de Ia actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia siempre
detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se
consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que
influyan en las decisiones econdmicas gue los usuarios toman basédndose en las cuentas anuales.

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcion mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacion con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcidn 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 inciuido en nuesiro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuaies.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditorfa de las cuentas anuales

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

o Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a fraude
o error, disefiamos y aplicamos procedimientas de auditoria para responder a dichos riesgos y
obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra
opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mis elevado que en &l
caso de una incorrecciéon material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusién del control intermo.

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

» Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas vy la razonabifidad de las estimaciones
contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores de la Sociedad Gestora del

Fondo.

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre |a capacidad del Fondo para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos gue existe una incertidumbre material, se requiere que
Hamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada
en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no SoRn adecuadas, que expresemos una opinion
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de
nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos 0 condiciones futuros pueden ser la causa de gue
el Fondo deje de ser una empresa en funcionamienta.

s FEvaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida fa
informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes de

un modo que logran expresar la imagen fiel.



Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacion con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos significativos
de la zuditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del contral interno que identificamos en el

transcurso de la avditoria.

Entre los riesgos significativos gue han sido chjeto de comunicacian a los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, determinamos los que han sida de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar pablicamente la cuestion.
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CLASE &7
WAM HIGH CONVICTION, FONDO DE INVERSION
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2024 Y 2023
{Euros}
ACTINOD 31-12-2024 31122023 [} PATRIMONIO Y PASIVD 31-12-2024 31.12-2023 [}
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIQ ATRIBLDO A PARTICIPES O 32.852,563,39 287187045
AGCIONISTAS
Inmoviizado infangible - - Ford balsabl atrtbuides  a 32.852.363,39 28 731.870,45
participes & acclonistas
Inmavilizado material - - Capital - -
Bienes inmuelles de uso propia - - Parlicipes 204577841 24.565.175,52
Mobfliario ¥ enseres - - Prima de emision - -
Activas por impuesto diferide - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 33.043.833,68 28.808.860.18 [Acclanes propias) - -
Deudores . 675,381 M 13532880 | Resultados de efercicles anteriores - -
Cartera do Inversiones financleras 30.994.96542 28 167.048,38 Ctras aportacknes de socks - -
Cartera interior 6,865.024.25 5,997 877,59 Resutiado def ciarciclo 3.806.583 98 4,166.694.93

Valores represeniatives de deuds 3,679.058.40 3.958.693,24 ({Dividendo a cuenta) u -

Instrumentos de patrimonio 1.594.592,00 2,034 252,00 | Ajustes por camblos da valor en - -

inmoviilzade material de uso proplc

Instituckanes de Inversién Colectiva 1.580.880,64 1.404.832,05 | Otro patrimonlo atribuldo - -

Depésitos en EECC - -

Derivados 23,24 - PASIVD NO CORRIENTE - n

Ctras - - Provislones a largo plazo - -
Cartera axterjor 23.500.29%,81 1.063.895.84 Daudas a largo piazo - -

Veloras representativos de deuda 7.668.850,14 6.710.540€8 Pasivos por Impuesta diforido - -

Insirumentoa da patrimonio 16.221.347.65 14.338.662,78

Instituciones de Inversién Colectiva - - PASIVC CORRIENTE 191.470,29 74.989,73

Depdsitos en EECC - - Provisiones a cotto plazo - -

Derfvados 9.084,12 4.683,37 Deudas a corto plazo - -

Otros = - Acreedores 66.797,12 74.841,42
Intereses de |a cartara de inversion 236.639,27 415.284,65 Paslves financleros - -
Inverslones morasas, dudosas o en Utiglo - - Derjvadas 124.673,17 48,31

Perlodificaciones - - Parladificaclones - -
|_Togaroria 1.476.537,04 504.482,90
TOTAL AGTIVO 33.043.833 68 24.806.880.18 TOTAL PATRIMONIO Y PASWO 33.043.832,68 29.006.960,18
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 37241125 1.464.401 22
Compronisns por cparaciones argas de 1.647. 11046 -
derivades
Compramisos por operaciones cortas de 1.724.760,79 1.454 401,22
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN - .
Valores cedidos en préstama por la IIC - -
Valares aporizdos come garantla por i 1IC - -
Valores recibidos en garamiia por a HIC - -
Capital nominat no sustrite ni en clrculacién - -
{SICAV)
Pércidas figeales a compensar - -
Otros - .
TOTAL CUENTAS DE QRDEN 3.372471,26 1464.401,22

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

(") Se presenta, Gnica y exciusivamente, a efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2024,
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Fal Do oy
GLARE B

WAM HIGH CONVICTION, FONDO DE INVERSIGN

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

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

{Euros)
2024 2023 ™)

Comisiones de descuents por suseripeiones yio reembolses - -

Comislones retrocedidas a la 1C - .

Gastos de Personal ] - -

Otros gastos da explotacidn {302.326.44) (216.530.87)
Comisior de gestion {197.572,58) {125.809,95)
Comisidn depositario {25.998,27; (18.615,25)
Ingresoigasto par compensacién comparimento - -

Otros (78.755,59) {72.105,67)
Amortizacion del inmovilizado material - -

E % de provisi - -

Deteriore y resultades por enafenaciones de inmovilizade - -

RESULTADQ DE EXPLOTACION -§302.326,44) {216.530,87) .

Ingresos financleros 1.038.437,200 742.100,06

Gastos financieros {1.632 95) 27 400

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 2.667.322 04 3.484,585 98
For opefaciones de [a cartera interior 334.100,22 555.788,75
Par operaciones de la cartera exterior 231475400 2828.7006,23
Por operaciones con derivados 8.487,73 "

Otros - -
Diferencias de cambio 38.886.09 486,66
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 413.347.88 195.209,47

Deterioras - -

Resuliados por aperaciones de la cartera Imterior 106.649,08 33.851,80

Resultados por operaciones de la cartera exterior 75.935,75 188.419,85

Resuitados por operaciones con desivados 230.763,05 {27.051,98)

Ofros - -
RESULTADO FINANCIERD 4.147.360,76 4421.65507
RESULTADO ANTES DE RIPUESTOS 3.845.034,32 4.205.12420
Impuesto scbre beneficios (38.450,34) [38.429,27]
RESULTADD DEL EJERCICIO 3.806.583.98 4.166.694,93

("} Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Natas 1 2 8 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024.
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CLASE 87

WAM HIGH CONVICTION, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto gorrespondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de

diciembre de 2024 y 2023

A) Estados de ingresos y gastos recenocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2024 y 2023: .

Burps
2024 2023 {"}

Resultado de 1a cuenta de pérdidas y ganancias 3.806.583,98 | 4166.694,93

Total ingresos y gastos Imputados directamente en o1 patrimonic atribuido a participes o accionistas

3.806.583,98 | 4.166.604,93

Totat transferencias ala cuenta de pérdidas ¥ ganancias

Total de ingresos ¥ gastos reconocidos

() Se presents, iinica y exdusivamente, a efectos comparativos.
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GLASE 87

WAM High Conviction, Fondo de Inversién

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

1. Resefia del Fondo

WAM High Conviction, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo} se constituyé el 18 de febrero de 2022. Con
fecha 30 de octubre de 2023, el Fondo ha cambiado su denominacién por la actual. El Fondo se encuenta
sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/9003, de 4 de noviembre, de insiituciones de inversion Colectiva y sus
posteriores modificaciones, asi como a lo dispuests en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus
sucesivas modificaciones por el que se reglamenta dicha ley y en ia restante nomativa apficable.

E| Fondo figura inscrito en el registro administrative especifico de la Comisidn Nacional def Mercado de Valores
con el nimero 5.602, en la categoria de ammonizados conforme a ia definicidn establecida en el articulo 13 de!
Real Decreto 1.082/2012.

£l objeto del Fondo es fa captacion de fondos, bienes o derechos de! plblico para gestionarios e invertirios en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que €l rendimiento del inversor se
establazca en funcion de fos resultados colectives. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, gl mismo no
tiene gastos, activos, provisiones o confingencias de naturaleza medioambienial que pudieran ser significativos
en relacion con el patrimonio, la situacién financiera y los resuftados del mismo. Por este mofivo no se incluyen
desgioses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a fa informacién de cuestiones
medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y opartunidades de sostenibifidad en las
decisiones de inversian en el marco de su actividad no puedan liegar a ser significafivos.

La politica de inversién del Fondo se sncuentra definida en ¢l Foileto que se encuenira registrado v @ disposicioh
del ptiblico en el registro correspondiente de la Comision Nacional de! Mercado de Valores.

Con fecha 25 de marzo de 2022, a instancias de la sociedad gestora del Fondo, se inscribieron en el registro del
Fondo ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores la clase A de parficipaciones {cuya inversion minima
inicial asciende a 1 euro), la ¢iase B de participaciones (cuya inversion minima inicial asciende a 1.000 miles de
euros) y la clase C de paiticipaciones {cuya inversién minima inicial asciende a 1 euro). Dichas clases de
participaciones formalizan e patrimonio del Fendo (véase Nota B).

Segun se indica en la Nota 7, la gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a Welcome Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U. (anteriormente denorninada
Wealthprivat Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U.), entidad
pertenecients al Grupo Welcome Asset Management Spain, 8.L.

Los valores mobiliarios astan bajo la custodia de Baneo Inversis, S.A. {Grupo Banca March), entidad depositaria
del Fondo {véase Nota 4).

La sociedad gestora del Fondo ha firmado un contrato de asescramiento para determinadas inversiones del
Fondo con Lion Tower Capital, S.L. Los gastos desivados de dicho contrato son soportados por 1a sociedad
gestora.
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2__ Bases de presentacién de las cuentas anuales

a} Imagen fief

Las cuentas anuales del Fonda, que han side formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se

encuentran pendiertes de su aprobacion por e Consejo de Administracién de la mencionada sociedad
gestora (veéase Nota 1), No obstante, se esfima que dichas Cuentas anuales seran aprobadas sin cambios,

b} Principios contables

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a jos principios y pollticas contables, criterios

de valoracién y estimaciones seguidos por ios Administraderes de Ia sociedad gestora del Fondo para la
efaboracitn de las cusntas anuales,

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversian, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros fiesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), Io que puede
pravocar gue el valor liquidativo de [a participacion fluctie tanto al alza como ala baja,

¢} Comparacion de Ja informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2023 se presenta (nica ¥
exclusivamente, a efactos comparativos, junta con la informacion correspondiente al ejergicio 2024,
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d) Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del astado de cambios en el

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha induito informacion desagregada en las comespondientes notas de la mermoria.

¢) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicic 2024 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejetcicio 2023.

fi Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectade ningan emor significativo que haya
supuesto la reexpresicn de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2023.

3.  Narmas de registroy valoracién

En la elaboracién de Jas cuentas anuales del Fondo correspondientes a los gjercicios 2024 y 2023 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables ¥ criterios de vaioracion:

a) Clasificacién de fos instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion

i Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracién en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesoreria; este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depbsitos a la vista, ya sea en el depositario,
cuanda éste sea una entidad de crédito, o en caso confrario, la entidad de crédito designada en &l
Follets. Asimismo se incluye, en su caso, las restantes cuentas comientes o sakdos que el Fondo
mantenga en una institucion financiera para poder desarvollar su actividad y, en su caso, el efective

recibida por el Fondo en concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su ¢aso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como "Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:

e Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores gue supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido confractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

« Instrumentos de patdmonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas pariicipativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

« Instituciones de Inversién Colectiva: inciuye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de Inversion Colectiva.
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+ Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”.

»  Derivados: incluye, entre otros, ¢l vaior razonable de los contratos de futuros y forwards, e! valor
razonable de ias primas pagadas por warrants y opciones compradas y €l valor razonable de los

* 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 posteriores modificaciones, asi como
importes correspondientes a otras operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

» [ntereses en la cartera de inversién: fecoge, en su caso, ia periodificacion de los intereses activos
de ia cartera de inversiones financieras.

= Inversiones morosas, dudosas o en litigio: inciuye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, el vafor en libros de las inversiones ¥ periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo taso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
tuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frenfe a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efeclos de valoracion como “Partidas a cobrar”,
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversion, se recanacen, en su ¢aso,
©omo un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deteriora ¥ resultado por enajenacicnes
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

ii. Clasificacin de los pasives financieros

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

- Deudas a largo/corto piazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con ferceros por préstamos
recibidos y otros débftos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion
como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos ¥ opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de pemmuta financiera que ¢ Fondo fiene contratados, asi como los derivados impl

efectos de su valoracion como “Pasivos finangieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”,

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracisn como *Pasivos financieros a valor razonable con cambios en perdidas y
ganancias®, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

~ Acreedores; recoge, en su caso, cuentas a pagal y débitos, que no deban ser clasificados en otros

epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Plblicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsite. Se clasifican 2 efecios de valoracion come "Débitos ¥ partidas a

pagar”.
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b) Reconocimiento y valoracién de los actives y pasivos financieros

i Reconocimiento y valoracion de los actives financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas @ cobrar”, y los activos
clasificados en et epigrafe "Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “yalor razonable” {que salvo evidencia
en contrario sera el precic de la transaccion), integrando ios costes de transaccion directamentie atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabifizandose los infereses
devengados en el epigrafe *Ingresos financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del fipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
agquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferier a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clastficados a efectos de valoracion como tactivos financieros a valor razonable ¢on
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable”™ (que salvo evidencia en
contrario seré el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibtes a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamierito de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la filtima liquidacién se registran en el epigrafe *Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo dei balance. Posteriommente, los aclivos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurTir en su
enajenacion. Los cambios que se produzecan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.0.i).

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

. Instrumentos de patrimonio cofizados: su valor razonabie es ef valor de mercado gue resulta de aplicar el
cambio oficial de cieire del dia de referencia, si existe, 0 inmediato habil anterior, 0 el cambic medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercade més representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos afn a cotizacitn: su valor razonable se caleula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, ieniendo en
cuenta factores coma las diferencias en sus derechos economicos.

. Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cofizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el case de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de a transaccion mas recierte, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran fas nuevas condiciones utilizande como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de Instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, fransacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustanciaimente €l mismo, modslos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo pusible datos observables de
mercado (en particular, la situacitn de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor}.

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es ¢l precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda piblica,
inerementado en una prima o margen determinada en ei momento de la adquisicion de los valores.
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- Instrumentos de pairimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
edrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el imperte de las piusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
side identificadas y calculadas en &l memento de fa adquisicion, vy que subsistan en el moments de Ia
valoracion,

- Depdsitos en entidades de crédito Y adquisiciones femporales de activos: su vaior razonable se calcula,
generalinente, de acuerdo al precie que iguale el rendimiento intemo de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipatia o de riesga de crédito de ia entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de Capital-fiesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara ef ultimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sisterna multifateral

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulades, su vaior razonable es el
que resulta de aplicar ! cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos ¥ partidas a pagar”, se valoran
inidialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en contrario serd e precio de fa transaccién)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibies a la operacién. Posteriormente, fos pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas Y ganancias mediante el método del tipo de interés efactivo. No
obstante, si et efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
S€ espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidn como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias™, se valoran inicialmente por su “valor razonable {que salvo evidencia en
coniratio sera el precio de la {fransaccion) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibies a la
operacién, Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonabie, sin deducir los costes de
fransaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzean en el valar razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas ¥ ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En parficutar, en &} caso de Ia financiacién por venta de valores recibidos en préstamo ¥ pasivos surgidos por
venta en fitne de activos adquiridos temporalmenie o activos aportados en garantia, se atendera, en su
case, al valor razonable de los aclivos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucion de los activos adquiridas bien temperaimente o bien aportados en garantia,




c

dj

0P4569211

GLASE 8°

Baja del balance de los activos y pasivas financieros

E| fratamiento contable de las transferencias de actives financieros esid condicionado por ke forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociadas a los activos gue se fransfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente & terceros ~ case de las ventas incondiciohales
{gue constiluyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por Su valor razonable en la
fecha de la recampra —, &f activo financiero transferido se dar4 de baja de! balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo
active obtenido menos cualquier pasive asumido, y el valor en libros def activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concuma un deterioro notorio e imecuperable después de su
inversion con cargo a ia cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieres con pacio de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de ios contratos de préstamc de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros Gasos analogos —, €} activo financiero {ransferido no se
daré de baja del balance y se continuara valorandolo coh les mismos criterios ulilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacian recibida, que se valoraré posteriormente & su cosie amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, 2 menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar {os
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. Ei valor de los aclivos prestados ¢ cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en ios epigrafes "Valotes recibidos en garantia por ka 11C° o
n/alores aportados como garantia por fa [1C”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Si ni se transfieren ni se refienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dard de baja cuande no se hubiese retenido el controt def mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja def balance cuando se han extinguido
los fiujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustanciatmente a terceros los riesges y
beneficios gue llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones gue generan o cuando se adquieren.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de vajores af contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan ¢l dia de
contratacion, mientras que las operaciones de vaiores representatives de deuda y operaciones del mercado
de divise, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cariera de
inversiones financieras® interior o exterior, segiin corresponda, del activo def balance, segtin su naturaleza y
el resuliado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deteriore y resultado por enajenaciones

de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior {0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.
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Neo obstante, en ef caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjeeucion el de confirmacion de ia operacién, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorarg hasta que no se adjudiquen éstas. Log importes entregados
antes de [a fecha de sjecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

i. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el memento de Ia contratacion y hasta ef
momento del sierre de Ja posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivades® o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cusntas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes "Detetioro y resultada porF enajenaciones de instrumentos financieros — Resultades por
operagciones con derivados” o “Varacidn del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado ¢ no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resulfan como consecuencia de los 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
active o del pasivo, segtin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacidn,

#ii. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adguisiciones temporales de activos o adquisicicnes con pacte de refrocesion {operaciones
simultaneas}, se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interier o exteriar
del balance, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia,

Las diferencias de valar razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a Ia
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior {o exterior)",

#v. Conkratos de futuros, opeiones ¥ warrants y olros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones vio warmrants se registran en e! momento de
Su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimienio del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones coras de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza ¥ por el imporie nominaf comprometido.

Las primas pagadas {cobradas) para el ejercicio de las opciones Y warrants se registran por su valer
razonable en los epigrafes “Derivados” de Ia cartera interior o exterior del activo {0 pasivo) del balance, en ia
fecha de ejecucién de la operaci6n.

En el epigrafe "Deudores” del activo de balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondiemres para poder realizar operaciones en 1os mismos.

operaciones con derivados” o “Variacion del valor razenable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de |a liquidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contraies. La
contraparfida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera intericr o exterior del
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta [a fecha de su liquidacion.
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En aquellos casos en que el contrato de futurcs presente una liquidacion diaria, las comespondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Deterioro y resuttado 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 opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
¢ posterior del activo subyacente adguirido o vendido, quedando excluidas las operaciones gue se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Vaiores recibidos en garantia par la [IC” de las cuentas de arden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverios. Cuando existe efectivo recivido en garantia, se registra en el epigrafe *Tesoreria”
del balance. :

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, cormesponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado gue
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los infereses devengados de cariera, que se recogen £n
el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — (ntereses de la cartera de inversién” dei balance.

instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones formalizadas por clases
diferenciadas en que se encuentra dividido su patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio gtribuido a
paiticipes 0 accionistas — Fondos reembolsables atrbuidos a participes o accionistas — Participes” del
balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcién del valer
fiquidativo de! dia de su selicitud. Dicho vaior liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Naciona! del Mercado de Valores. Los importes
correspondienies a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, at epigrafe
sPatrimonio atribuido & participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultado de} ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y gque no vaya a ser disiribuido en dividendos

{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas -
Fondos reemholsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios més significativos utilizados, en su caso, par el Fondo, para el
reconacimiento de sus ingresos y gastos:
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i. Ingresos porintereses y dividendos
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Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de Iz adquisicicn se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacién del métode del
tipo de inferés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigic, que se registran en el momente 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 carlera de inversiSn® del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas Y canancias.

Los dividendos percibides de otras sociedades se Feconeccen, en su caso, como ingreso €n el epligrafe
“ingresos financieros® de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirios por el Fondo.

i. Comisiones y conceplos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo cofrio consecuencia de fa aplicacién a los inversores, en su caso,
de camisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe "Camisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fonde como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
refrocedidas a la HC" de la cuenta de pérdidas y ganancias,

Las comisiones de gestion, de deposito asi como otros gastos de gestién necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros gasios de explotacién”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los gastos comespondientes a la prestacion del servicio de andlisis financiero sobre inversiones, en ningan
caso significativos para estas cuentas anuales, se registran en el epigrafe “Otros gastos da explotacian” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a ia operativa con derivados, tales como comretajes y comisiones

pagadas a intermediarios, se registran, en sy caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

fii. Variacion del valor razonable en instrumentos financicros
El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los actives y pasivos financieros,
reafizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de

instrumentos financieros™ y “Variacion del valor razenable en instrumentos financieros”, segin comresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo {véanse apartados 3.bj, 3.b.iiy 3.0).

iv. Ingresos y gastos ho financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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GLASE 87

i Impuesto sobre beneficios

i

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por el gasto o ingresc por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por e} impuesto
diferido.

El impuesto comiente se corresponde con la cantidad que saﬁsface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y ne feniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con &l reconociniento y la
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
t{emporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles ¥ los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscaimente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconecimiento de un activo por impuesto diferido en ninglin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se regisiran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de ias
cuentas de orden del Fondo.

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

Transacciones en moneda exfranjera

La maneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera’.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda exiranjera se convierien a euros utilizando los tipes
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, er su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en meneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de parlidas monetarias que son tesoreria, débilos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la carlera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con fas pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién {véase Nota 3.9.ii).
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CLASE 82

i} Operaciones vinculadas

4. _ Cartera de inversiones financieras
= LdIfera de inversiones financieras

El detalle de ia cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2024 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depbsitos en EECC", “Derivados” e “Intereses de ia cartera de inversién” se inciuye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2024 e desgiose por plazas de vencimiento de ios valores representativos de deuda, es el

siguiente:
Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 1.854.585,22
Comprendido entre 1 y 2 afios 2,589.900,91
Comprendido entre 2 y 3 afios 1.272.177,90
Superior a 3 aitas 5,632.236,51
11,348.909,54

Al 31 de diciembre de 2024, en el epigrafe "Cartera Interior — Valores representativos de deuda” def activo del
balance se incluyen 1.300 miles de eurss coirespondientes a adquisiciones temporales de activos {Operaciones
Simultaneas sobre Deuda Plblica) cuya contraparte es ia entidad depositaria,
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Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2024, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de

compromiso:

Euros
‘Compromisos por operaciones largas de
derivados
Emisién de opciones “put” 1.647.710,46
1.647.710,46
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Futuros vendidos 1.724.760,79
1.724.760,79
Total 3.372.471.25

Al 31 de diciembre de 2024, 1a totalidad de las posiciones en cuentss de compromiso mantenidas por €l Fondo
tenfan un vencimiento infericr al afio.

Asimismo, el Fondo tiene registrado al 31 de diciembre de 2024 en el epigrafe "Cuentas de compromiso —
Compromisos por speraciones largas de derivados® de las cuentas de orden posiciones por imporie de 1.000
miles de euros gue se encueniran denominadas en moneda no eura. '

Adicionalmente, el Fondo tiene registrada al 31 de diciembre de 2024 en el apigrafe “Cuentas de compromiso ~
Compromisos por operaciones corias de derivados” de las cuentas de orden posiciones por importe de 1388
miles de-euros que se encuentran denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2024 se recogen 451 miles de euros (59 miles de
euros al 31 de diciembre de 2023) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en Jos mismos.

Asimismo, en el epigrafe "Deudores™ del balance se incluye al 31 de diciembre de 2024 por importe de 39 miles
de euros {14 miles de euros al 31 de didembre de 2023), el saldo correspendiente a las ventas de vaiores al
contado gue se han cancelade en la fecha de liquidacién.

Los valores y activos que integran la cartera dei Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Banco Inversis, S.A. o en tramite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios ¥
. demas activas financieros del Fondo no pueden pignorarse ri constituirse en garantia de ninguna clase, salvo
para servir de garantia de jas operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de
derivados, y deben estar bajo la custedia de las entidades legalmente habilitadas para el gjercicio de esta
funcién.
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GLASE B3

Gestion del riesgo:

No podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las iIC cuya politica de inversion se base
en la inversidn en un Gnico fondao, Asimismo, la inversién tota| en lIC mencionadas en el articulo 48.1.d)
dei Real Decreto 1.082/2012, de 13 de jutio, no podra superar &l 30% del patrimonio de| Fonda.

La inversion en acgiones o participaciones emitidas por una Gnica lIC, de las mencionadas en el artfculo
4819y d),

¢ Limite generaf a la inversion en valores cotizados;

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este fimite quedara ampliado al 10%, siempre que 1a inversién en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar

por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocide prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el Folleto ¥ en toda publicacion de
promocion del Fondo debera hacerse constar. en forma bien visible estg circunstancia, y se
especificaran los emisores en Culyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertida mas del
35% del patrimonio. Para que ef Fondo pueda invertir hasta of 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de log senalados en el articulo 50.2.b) del Real Decreio 1.082/2012,
serd 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 Fonde, Quedara ampliado al 25% cuando se
frate de inversiones en obligaciones emifidas por entidades de crédito que tengan su sede en un

&! 80% del patrimonio del Fonde.

A estos efectos, las entigades pertenecientes a un mismo grupo economico se consideran un Gnico
emisor,

«  Limite general a la inversion en derivados:
La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos firancieros derivados no podra
superar ef patrimonio nefe del Fondo. Por €xpaosicion fotal al resgo se entenders cualguier obligacion

actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluiran las ventas al descubierto,
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Las primas pagadss por la compra de opcicnes, bien sean contratadas aistadamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningtn caso podran superar el 10% del patrimonio del
Fondo.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se tmita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% de! pafrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Unica emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de |a
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso def principal e intereses y depisitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos instrumentos financieros y
depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar el 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicion a! riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la ufilizacion de instrumertos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1, 81.4 y 515 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran jos instrumentos detivados cuyo subyacente sea un indice bursafil o de renta fiia que cumpla

con los requisitos esiablecidos en & articulo 50.2.d), tipes de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las enfidades pertenecientes a un mismo grupo econbémica se consideran un unico
emisor.

Limites a la inversi®n en vajores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrén presentar ninguna lirnitacion a su libre
fransmision.

Queda prohibida la inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades perienacientes
a su grupe o al grupe de su sociedad gestora. Asimisimo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en vajores emifidos 0 avatados por una misma entidad. igualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimenio invertide en valores emitidos o avalados a entidades perfenecientes a un mismo

grupo.
Se autoriza |a inversién, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

+  Accipnes y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o gistema de
negociacién que no cumplan los requisitos establecidos en el artfculo 48.1.a} o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liguidez al menaos con la misma frecuencia con la que
la IIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o parficipaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con Jo previsto en el articulo 82.

. Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto e el articulo 49.
. Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo

reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
las entidades extranjeras similares.
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=  Obligaciones frente a terceros:

E! Fonde podra endeudarse hasta el limite conjurito def 10% de su activo para resolver dificultades
transitorias de fesoreria, siempre que se praduzea por un plazo no superior a un mes, o por adquisicidn
de aclivas con page aplazado, con las condicienes que establezca ta Comision Nacional del Mercado
de Valores, No se tendran en cuenta, a estos efectos, los déhitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacién de [a operacion 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 todo
caso, son objefo de seguimiento especifica por la sociedad gestora,

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna confraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversién y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo inviiese en valares de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de cortratacion, o inversidn en otras Instituciones de Inversicn Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiohes podiian guedar privadas de liguidez. Por elig, la Sociedad
Gestora del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para garantizar los reembolsos de los
participes. La Sociedad Gestora dispone, por tanto, de un sistema de gestion de la liquidez, asi como de
procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la liguidez del Fondo,

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posicicnes de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientas adversos en los precics de mercado. Los factores de Aesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: ia inversitn en activos de renta fija conlieva un riesgo de tipa de interés, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto piazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de fipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fuctuaciones de fos tipos de cambio,

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: Ia inversion en instrumentos de patrimonio confleva que
fa rentabilidad del Fonde se vea afectada por la volatiided de los mercades en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conflevar, en su caso, riesgos
de nacionalizacion o exprapiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor de
las inversiones, haciéndolas mas volstiles.

La Sociedad Gestora cuenta con sistemas de gestidn del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar

tados los riesgos inherentes a la politica de inversion del Fondo, asi como para determinar la adecuacion del
perfil de riesgo z la politica y estrategia de inversién.
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Riesgo de sosienibilidad

La Saciedad Gestora det Fando tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversion. E!
riesgo de sostenibiiidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su
localizacién geografica. De este mado, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden
ocasionar una disminucion del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor
liguidativa det Fondo.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fendo se encuentran descritos en el folleto, segln lo
establecido en 1a normativa aplicable.

5.  Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2024, la composicidn del saldo de este epigrafe de} balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Banco Inversis, S.A. (cuentas en euros) 414.842,62
Banco Inversis, S.A. (cuentas en divisa) 1.061.694,42
1.476.537,04

Los saldos positivos de las principales cuentas cofrientes mantenidas por el Fondo han devengado én el
ejercicio 2024 un fipo de interés anual de mercado.

6.  Participes

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por tres clases de
participaciones, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal ¥y que confieren a sus propietarios
un deracho de propiedad sobre dicho pairimonio (véase Nota 0. :

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, el céleulo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente
manera.

Euros
31-12-2024
Pairimenio afribuido a I

participes 0 accionistas del | ¥ TL0r LAUICayO de | \p participaciones |  N° Participes

Fondo ai cierre del gjercicio participacion
Clase A 19.883.496,96 1,3297 14.952.325,41 54
Clasc B 6,514,195,76 1,2951 5.029.628,78 54
Clase C 6.454.670,67 1,2880 5.011.381,31 72
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GLASE 82
Euros
31-12-2023
Patrimeonio atribuido a .o,

participes o accionistas de] V%orﬂgdﬁ;;de N° Participaciones N°® Participes

Fondo al cierre del ejercicio particip
Clase A 19.273.893,36 1,1763 16.384.869,88 56
Clase B -4,112.074,20 1,1508 3.573.050,35 47
Clase C 5.345.902,89 1,1531 4.636.071,91 47

Al 31 de diciembre de 2024 los participes del Fonda que poseian un porcentaje de participacién significativa
superior al 20% del pafrimonia eran los siguientes:

N°de % de
Clase Participaciones Participacién
MILLENIUM PARTNERS S.L. Clase A 6.227.734,83 25,21%

Conforme a la normativa aplicable, el némero minimo de participes de los Fondos de Inversién no debe ser
inferior a 100, en cuye caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
nimero minimo de participes.

7. _Ofros gastos de explotacién

Segtn se indica en la Nota 1, la gestién y administracion del Fondo estén encemendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2024 ¥ 2023, el Fondo ha devengado una comisién del 0,30%, del Q,75%
y del 1,50%, calculada sobre sl patrimonio diario del Fordo ¥ due se satisface mensualments, para las clases de
participaciones A, By C, respactivamente,

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,08% anuai calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante [os ejercicios 2024 y 2023, que se satisface menstualmente, para las clases
de participaciones A, By C.

El porcentaje directa o indireciamente aplicado en concepto de comisién de gestién y depésito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instiluciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes af
Grupo Welcome Asset Management Spain, S.i., no supera los Emites ‘maximos legales establecidos.
Adicionalmente, el nivel méximo de comisiones de gestion y depésite que soporta, sobre Ia parte de cartera
inveriida, en su caso, en instiuciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades no pertenacientes al
Grupo Welcome Asset Management, S.L., no supera los limites establecidos a 1al efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptes, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.
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El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por &l 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 adminisiracién de las entidades depositarias de las nstituciones de Inversion Colectiva.
Gon fecha 13 de octubre de 2018 entrd en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores sobre las funciones de jos depositarios de Inslituciones de inversion Colectiva y entidades
requladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacion de los depositarios de
instituciones de inversion colectiva desarroliando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen
encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las
principales funciones son:

1. Garantizar que los fiujos de fesoreria del Fonde estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ningln caso, la disposicién de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

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

4, Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre
del Fondo.

5. En el caso de que el objeto de la inversidn sean otras IIC, la custodia se realizard sobre aguellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

6. Comprobar que las operaciones realizadas lo han side en condiciones de mercado.

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

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

9. Contrastar la exactifud, cafidad v suficiencia de la informacién y documentasion que la sociedad gestora
debe remitir a la Comisiéh Nacional del Mercado de Valores, de confarmidad con la normativa vigente.

10. Custodia de fodos los valores mobiliarios y demndés activos financieros que integran el patiimonio del Fonda,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de [a realizacidn de dicha funcién.

11. Asegurarse que la liquidacian de las operaciones se reafiza de manera punual, en el plazo que detemminen
las reglas de fiquidacion que rijan en los mercados o en los términos de liquidacion aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por {0s mismos.

12, Velar por los pagos de fos dividendos de las acciones y los beneficios de ias participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las érdenes de reinversién recibidas.

13, Las suscripciones y reembolsos de conformidad con e articulo 133 del Real Decreto 1.08272012, de 13 de
" julio.
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inciuido en el epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recoge, en
U caso, el impotte que no ha sida censiderado recuperable de ias retenciones fiscales sobre rendimientos con
origen en titulos exiranjeros.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores, Disposicién adicional tercera, «Deber de
informacién» de fa Ley 15/2010, de 5 de julio:

8. SiHuacidn fiscai
El Fondo tiens abiertos a inspeccidon por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucién (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2024 ¥ 2023, en el epigrafe “Deudores” del balance se recagen saldos deudores con la
Administracién Poblica en concepto de retenciones yiu otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de sjercicios anteriores por importe de 84 v 53 miles de euros, respectivarmenta.

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 case. El tipo de gravamen a efectos del
impuestn sobre beneficios s del 1% (Ley 27/2014, de 27 de neviembre, del impuesto sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de ia
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en conceplo de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, def efecta
de la compensacion de pérdidas fiscales, No se generan ingresos por impuesto sabre beneficios en el caso de
que el Fondo obtenga resuttados negativos (véase Nota 3-h).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un {imife 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 importe de un millan
de euros,

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccidn del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia,

9. _Acontecimientas posteriores al cierre

Con posterigridad al cietre del gjercicio no se ha producido ningiin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores,

20




CLASE 87

0P4569225

Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2024

WAM HIGH CONVICTION, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR | ES0000012L60 SIMULTANEA [BANCO INVERSIS, S.A.I2,75/12025-01-02 | 1.300.000,00
EUR |ES0865936019 RENTA FIJA[Novacaixagalicial6,002026-01-20 796,278,79
EUR |ES0244251013 RENTA FIJA|IBERCAJA|2,75[2030-07-23 586.756,73
FUR |ES0840609012 |RENTA FIJA|CAIXABANK]5,25[2026-03-23 996.023,88
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 3.679.059,40
EUR {ES0105025003 ACCIONES|Merlin Properties 850.392,00
EUR |ES0148326007 ACCIONES|INDITEX 744.600,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonic 1.594.992,00
EUR | ES0176408005 | PARTICIPACIONES/WAM DURACION 0-3 FI 1.590.889,64
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva 1.590,889,64
EUR | XS2391790610 | BONO|BRITISH AMERICAN TORI3,75[2049-09-27 382.699,30
EUR |XS2i21441856 |RENTA FUA{Unicredito Italiano|3,88[2049-06-03 774.145,38
EUR |XS2124979753 | BONOINTESA SANPACLO SPA|3,7512049-02-27 397.693,98
EUR |XS2108494837 |RENTA F1IA|Erste Group Bank|3,38[2027-04-15 742.166,22
EUR |XS82114413565 |BONOIAT&T INC|2,8812049-05-01 98.923,34
EUR | XS2187689034 |BONO|VOLKSWAGEN INTL FIN [3,5012049-06-17 596.226,25
USD | USFIR15XK367 | RENTA FIJA|BNP]7,38{2049-08-19 202.250,14
USD | US456837AR44 | BONOJING GROEP NV|5,73|12049-05-16 19022447
EUR | XS2178043530 BONOIBANK OF IRELAND GROLU{7,50[2049-03-12 610.744,80
EUR | XS52131567138 | BONO|ABN AMRO BANK NV/|4,3 812025-09-22 554.585,22
USD | USF8500RABS0 | BONOISOCIETE GENERALEM4,75[2049-05-26 732.058,38
USD | USF1067PAB25 | BONO|BNP PARIBAS4,63[2027-0 1-12 530.011,68
USD | US05971KAP49 | BONOJBANCO SANTANDER 5A[9,63[2048-1 121 1.060.513,54
EUR | PTBCPGOMO067 | BONOBANCO COMERC PORTUGUJ4,0012026-11-17 797.607,24
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda. 7.669.850,14
ysp | US0231351067 | ACCIONES|Amazon.co, Ing. 1.335.030,43
UsSD | US254687106¢ | ACCIONES|Walt Disney Company 769.006,57
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CLASE g2

[ Divisa ISIN _ Descripeién Euros
USD | US0382221051 ACCIONES|Applied Materials 581.214,14
EUR | NLOD10273215 ACCIONES]ASML, Holding Nv 711.277,60
USD | USB552441004 ACCIONES]Starbucks Corp. 1.044.443,64
USD  US0079031078 ACCIONES|AdvanMicrDevices 665.027,53
USD |USi1135F1012 ACCIONES!Accs. Broadcom Corp 1.460.056,80
USD | TIS92826C8394 ACCIONES]|Visa Inc Class A 1.022.634,99
USD | US60770K1079 ACCIONESIMODERNA INC 437.768,76
USD | US09075V1026 ACCIONES|Bioniech SE 693.407,71
USD | US7475251036 ACCIONES|Qualcomm Inc. 1.016.417,46
USD | US5949181045 ACCIONES|Microsoft Corp 773.543,90
USD 1 US85571B1652 ACCIONES|Starwood Property Tr 1.129.348,98
USD | US7134481081 ACCIONES|[Pepsico 816.626,68
USD | US03064D1081 ACCIONES|Americold Realty Tru 779.271,11
USD | US0311621009 ACCIONES}Amgen Ing. 641.970,44
USD | US55354G1004 ACCIONESIMSCI INC. 86%.327,73
GBP | GB0O30913577 ACCIONES/BT Group PLC-W/I 845.118.43
USD 1 US3364331070 ACCIONES)Accs. First Solar In 629.854,15
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 16.221.347,65
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WAM High Conviction, Fondo de Inversion

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

Evolucién del Negocio {mercados), sifuacion de la Sociedad y evolucidn
previsible '

El erecimiento del PIB mundial en 2024 se mantuvo estable en tomo al 3.2%. Sin embargo, este ritmo de
expansion se consideré mediocre en comparacién con los promedios previos a la pandemia. Las economias
emergentes y en desarrollo crecieron a un ritmo mas acelerado (4.2%) Gue las economias avanzadas (1 8%). A
pesar de ello por su caracter global los mercados desarrollados han tenido un comportamiento mas favorable
que los emergentes.

El 2024 ha sido ofro afio extraordinario para los activos de riesgo. La economia estadounidense aventajd a las
ofras grandes potencias quizé debido a su politica fiscal expansiva ¥ & su estructural déficit presupuestaric. A
pesar de las preocupaciones durante el verano fras los dias 4 y 5 de agosto , el excepcionalismo de EE. UU. ha
seguido. siendo practicamente una constante. Durante los fres primeros trimesires del afio, la media del
crecimiento del PiB del pais fue de un 2,6% intertrimestral anualizado, y los prondsticos a corto plazo del Banco
de la Reserva Federal de Atlanta prevén un dato igual de sdlido para el cierre del afio.

Antes de pasar a analizarlas individualmente recogemos el comportamiento global de los actives en 2024. Ei
indice MSCI World Net Return subié un 18,7% durante el afio, mientras que el destacado indice estadounidense
S&P 500 gand un 25% y et Nasdaq, de fuerte componente tecnoldgico, se dispard un 29.6% . Los mercados
asidticos de renta variable se vieron favorecidos por tas nuevas medidas de estimulo adoptadas en China para
impulsar el crecimiento, mientras gue las ganancias de los indices europeos fueron mas moderadas. Las
tensiones geopoliticas también lastraron la confianza de los mercados mundiales duranie el ano. Los
rendimientos de los bonos subieron, mientras que el indice JP Morgan Global Govemment Bond cayd un 3,7%.

Comenzando por las zonas geograficas, el S&P 500 se colocd a la cabeza de los mercados de renta variable
cah una reniabilidad del 26,0% y, aunque las empresas relacichadas con 1a inteligencia artificial {1A}, conocidas
como los “siete magnificos” siguieron obteniendo muy buenas rentabilidades junto con el seclor de
semiconductores en su conjunto, el “mamentum” economico se tradujo en una ampliacion de las expectativas de
beneficios, que continuard en 2025, si bien se pueden ir ralentizando por la fortaleza del dolar y ia caida de los
margenes empresariales. Las bolsas estadounidenses presentan valoraciones extremas y los diferenciales de
crédito se aproximan a niveles historicos de estrechez. Tras afios de un importante poder de fijacion de precios
por parte de las empresas, ia lenta ralentizacién de la inflacién ha provocado una calda de los margenes, si bien

todavia se encuentran por encima de fos niveles anteriores al Covid.



0P4569228

En Europa, por el contrario, la economia se debilitd notablemante a lo largo del afo 2024. E sector
manufacturere se vio especialmente afectado por la combinacion de los altos costes de |a energia, las presiones
regulatorias y la falta de demanda de exportaciones, factores a los que 38 sumd Ja competancia de lag empresas
chinas, subvencionadas desde Pekin. Ademas, la inestabilidad polftica en Francia y Alemania agravé la
sifuacién, ya que la presion fiscal ¥ el ascenso de los partidos populistas han fracturado el consenso en ambog
paises. Por tanto, pese a haber sido un gran afg para la renta variable, Ia debiiidad econémica ¥ |2 escasa
€xXposicion a la IA han lastrado g la renta variable europea, que “sola” ha logrado una rentabilidad def 8,1%. Y
decimos salo porque los indices Suropeos & pesar de presentar valoraciones més bajas que los américanos
también se encuentran en zona de maximos.

Por consiguients, Ia persistente fortaleza de EE.UU. ha ayudado a la renta variable de los mercados
desarrolfados mientras que el tardio repunte de las bolsas chinas, sumado a los salidos resultados en la India y
Taiwén, ha situado Ia rentabilidad de la renta variable de mercados emergentes en el 8,1%.

en 2025 por fin habria suficientes estimulos para reactivar [a economla, y la renta variable repuntd en la segunda
mitad del afio, cerrando 2024 con una rentabilidad del 19,8%.

Mientras tanto, Japon se ha colecado como el segundo mejor mercado de rentz variable del ano, ya que o
optimismo sobre el final de Ia deflacién, sumado a la debilidad del yen y a [a implementacién de las reformas
corporativas, contribuyé a que su renta variabie haya cerrado con un 20,5%

En lo que respecta a las materias primas, se han visto afectadas por la débil demanda de China, ¥ su Indice
general ha ofrecido una rentabiiidad del 9,4%. E} oro, sin embargo, se ha beneficiado de la inquitud por el
rumbo de la politica fiscal en EE. UU. ¥ ha cerrado el afio con una rentabilidad del 27,1%.

El buen comportarmiento de los activos de riesgo se contagit a ios mercades de renta fija. Por cuarto afio
consecutivo, los bonos *high yield" han sido el mejor sector gracias a que ia combinacién de unas tires tolales
altas y unos diferenciales mas estrechos dispard la rentabilidad por encima del 8%. No obstante, el tramo
subordinade tanto corporativo como financiero tuvo un rendimionte semejanie al *high yield* con menar
volatilidad. Por su parte, ef crédito " de mayor duracién ha obtenido peores resultados, dado el aumento de fas

luz de sus peores perspectivas economicas. Sin embargo, ios bonos del Tesora de EE. UU. se beneficiaron de
sus altas fires de base y han acabado registrando una rentabilidad positiva del 0,6% en i afio.

La tendencia de desinflacion generalizada que mared la primera mitad de 2024 hizo que los bancos centrales se
sintiesen fa suficienternente §eguros de poder empezar a normalizar |a politica monetaria durante g| verano. Sin
embarga, el Olimo tramo def afio ha resultado mas duro de lo que esperaban los marcados, y fuera de Europa
fos inversores mederaron sus expeclativas de bajadas de tipos. En consecuencia, la rentabilidad de ta deuda
publica giobal en 2024 ha sido de! -3,1%.
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Los gilts det Reino Unido han registrado los peores resultados de la renta fija, debide a que la mayor duracion de
ia deuda britanica los hizo especiaimente sensibles al aumento de las tires.

{ os bonos soberancs japoneses también han tenido peores resuitados que los de otras regiones, ya que e
Bance de Japon fue el Gltimo de los grandes bancos centrales en poner fin a los tipos negativos durants su
reunion de marzo, en la gue ademas levants sus medidas de control de la curva de tipos. Por el contrario, ia
debilidad. econémica en Europa ha hecho que los bonos del continente superasen a los demas. Los problemas
se acumularon en Alemania, aunque la actividad se mantuvo relativamente sélida en ios paises periféricos. Esto
hizo que los diferenciales de estos alimos se estrechasen, y los bonos ifalianos registraron los mejores
resultados con una remabilidad del 5,3% en 2024. El colapse de dos Gobiemos en Francia hizo que 10s
inversores se preccupasen por la trayectoria de la deuda del pais. En este contexto, el diferencial francés se
amplié en 20 pb frente a! alemany, a dia de hoy, supera al espafial por primera vez desde la crisis financiera
mundial,

Durante el afio 2024, los diferenciales de credito investment grade europeo s¢ estrecharon 35 pb cerrando en
+102 pb, bajando la media a largo plazo (cerca de 120 pb). Por su parte, tos diferenciaies de crédito invesiment
grade en EE. UU. se estrecharon 19 pb en €l afio, cerrando en +80 pb {comenzaron €l afio en +08).

En resumen, 2024 fue un afio de estabilizacion econdmica global, pero con un crecimiento que se mantuvo por
debaio de los niveles pre-pandemia. La resiliencia de algunas economias importantes, como Estados Unidos,
contrastd con el desempefio mas debil de otras regiones. Los desafios estructurales, como e! envejecimiento
poblacional y la baja productividad, siguieron frenando el crecimignto en muchas economias, mientras que los
riesgos geopoliticos y financiercs mantuvieron un panorama de incertidumbre para el futurg cercano.

Por lo que respecta a las divisas principales, dbiar, euro, libra, yen, yuan, peso mejicanc y real brasilefio el
compertamiento ha estado marcado por:

Volatilidad: Se ha observado un incremento en la volatilidad del mercado de divisas debide a la incertidumbre
econémica giobal 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 las divisas.

Recuperacién econdmica desigual: La diferencia en el ritmo de recuperacion entre paises ha infiuido en el vaior
relativo de las moneadas,

Uno de los riesgos que hay que segquir de cerca estriba en que la economia y los mercados se calienten tanto
que se produzca una sHuacion «sin atemizaje» en Estados Unidos. i ese escenanio se consolidara, exisie la
posibilidad de que la inflacién reapareciera como un riesgo macroeconémico notable, con grandes implicaciones
para las perspectivas politicas de 1z Reserva Federal estadounidense. Aunque un resultado sin atemizaje
sigrificaria que EE. UU. ha pasado a una trayectoria de mayor crecimiento, también implicaria que los fipos de
mercado podrian permanecer en cotas mas altas durante mas tiempo. Tipos de imerés reales positivos pueden
ser la antesala de un “derating” en mulfiplos de valoracion y una expansion de diferenciales de crédito
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politicas monetariag que muestran cads vez mas signos de divergencia, un entarno propicio para los gestores
activos de actives mundiales,

El valor liquidativo de Ia parlicipacion de la clase B a clerre de Jos ejercicios 2024 ¥ 2023 asciende a 1,2057 y
1,1508 euros, respectivamente, Adicionalmente, of palrimonio de! Fondo a 31 de diciembre de 2024 es de
6.514.195,76 euros {4.112.074,20 suros a 31 de diciernbre de 2023).

Et valor liquidativo de la pariicipacion de |a clase C af cierre de fos efercicios 2024 ¥ 2023 asciende a 1,2880 ¥y
1,1531 euros, respectivamente, Adicionalmente, el patrimonio del Fondo a 31 de diciembre de 2024 es
£.454.670,67 de euros (5.345.902,89 suros a 31 de diciembre de 2023).

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2024

Nada que resefiar distinta de lo comentado en la Memoria,

Investigacién y desarrollo ¥ Medio Ambiente
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Adquisicién de acciones propias

No aplicable.
Informacién sobre el periodo medic de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 7).



