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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los accionistas de HOROS ASSET MANAGEMENT, S.G.L.I.C., S.A.:

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de HOROS ASSET MANAGEMENT, S.G.I.I.C., S.A. (la Sociedad)
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2023, las cuentas de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2023, asf
como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la
nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en
el mismo.

Fundamento de la opinién

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

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

Consideramos que la evidencia de auditorfa que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién.

Damicilio Social: Calle de Raimunde Fernéndez Villaverde, 65. 28003 Madrid - Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 9.364 general, 8.130 de la seccidn 37 del Libro de Sociedades,
folin 68, hoja n® 87.690-1, inscripeién 12, C.LF. B-78970506.

A member firm of Ernst & Young Global Limited.



EY

Building a better
working world

Aspectos més relevantes de la auditoria

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

Comisiones devengadas por gestién de patrimonios

Descripcién Como se indica en la nota 1 de las cuentas anuales adjuntas, la actividad de la
Sociedad se centra, fundamentalmente, en la gestién de instituciones de inversion
colectiva y otros vehfculos de inversién, con un patrimonio gestionado de
114.823.447,46 euros al 31 de diciembre de 2023, y ha sido su principal fuente de
ingresos durante el ejercicio 2023, habiendo registrado, por este concepto,
comisiones de gestién por un importe de 1.608.607,00 euros, segun se indica en |a
nota 18.3. Por ello este aspecto ha sido considerado el mas relevante de nuestra
auditorfa.

Nuestra

respuesta  Nuestros procedimientos de auditorfa han incluido la realizacién de re-célculos de la
totalidad de las comisiones de gestién devengadas durante el ejercicio 2023, en
funcién de las comisiones de gestion establecidas en los folletos de cada una de las
instituciones de inversidn colectiva y otros vehiculos gestionados, los patrimonios
administrados y, en su caso, otras variables utilizadas adicionalmente para calcular la
comisién devengada por la Sociedad.

Otra informacién: Informe de gestién

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2023, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de
las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditorfa sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditorfa de las citadas cuentas, asf 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, baséndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

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

contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2023 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.
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Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la Sociedad ,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espafia,
que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario
para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o
error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracién de la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segun
corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencién de liquidar la
sociedad o de cesar sus operaciones, 0 bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacién 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 opinion.

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

Como parte de una auditorfa 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 auditorfa. También:

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditorfa para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es
maés elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude
puede implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

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

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores.
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Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, baséandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en Ia
evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una
empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad en relacién con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la
auditorfa, asf como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditorfa.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

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

AUDITORES
INSTITUTD 0E Censores Jurapos ERNST & YOU G' S.L.

DE CUENTAS DE Espafia

ERNST & YOUNG, S.L.

2024 Wom. 2405607

SELLO CORPORATIVO: 96,00 EUR
s ol de comntas e AlfertFernandez Chafer
e auditori; . . .t .
espaﬁnlaoil:rt;r::c:::a!wenms (Ipscrito en el Registro Oficial de Auditores

Cuentas con el N2 23820)

30 de abril de 2024
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HOROS ASSET MANAGEMENT, S.G.II.C., S.A.

Balance de Situacion al 31 de diciembre

Euros

ACTIVO Nota 2023 2022

Tesoreria - -
Créditos a intermediarios financieros o particulares 554.612,00 973.824,20
Depésitos a la vista 10 372.280,67 833.328,66
Deudores por comisiones pendientes 7 182.331,33 140.495,54
Valores representativos de deuda 8 807.630,16 -
Deuda Publica cartera interior 499.863,71 -
Valores de renta fija cartera interior 297.205,06 -
Ajustes por valoracion 10.561,39 -
Inversiones vencidas pendientes de cobro - -
Acciones y participaciones 9 600,00 600,00
Acciones y participaciones en cartera interior 600,00 600,00
Derivados - -
Contratos de seguros vinculados a pensiones - -
Inmovilizado material 11 12.579,75 16.146,42
De uso propio 12.579,75 16.146,42
Activos intangibles 12 6,87 29,87
Aplicaciones informéticas 6,87 29,87
Activos fiscales 15 0,02 0,02
Corrientes 0,02 0,02
Diferidos - -
Periodificaciones 15 8.239,77 6.987,84
Gastos anticipados 8.239,77 6.987,84
Otros activos 15 13.631,80 13.246,53
Fianzas en garantia de arrendamientos 11.800,00 11.800,00
Otros activos 1.831,80 1.446,53
TOTAL ACTIVO 1.397.300,37 1.010.834,88




HOROS ASSET MANAGEMENT, S.G.II.C., S.A.

Balance de Situacion al 31 de diciembre

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

Deudas con intermediarios financieros o particulares
Comisiones a pagar

Acreedores por prestaciones de servicios
Remuneraciones pendientes de pago al personal

Otros acreedores

Derivados

Pasivos subordinados

Préstamos participativos

Provisiones parariesgos

Pasivos fiscales

Corrientes

Diferidos

Pasivos asociados con activos no corrientes en venta
Periodificaciones

Otros pasivos
Administraciones Publicas

TOTAL PASIVO
Ajustes por valoracion en patrimonio neto

Capital
Emitido y suscrito

Prima de emisién
Reservas
Reserva legal

Resultados negativos de ejercicios anteriores
Resultado del ejercicio

Otros instrumentos de patrimonio

Acciones y participaciones en patrimonio propias (-)
Dividendos a cuenta y aprobados (-)

Subvenciones, donaciones y legados

TOTAL PATRIMONIO NETO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

Euros

Nota 2023 2022
13 155.369,93 250.524,81
18.488,84 23.302,87
27.552,37 16.048,58
108.808,40 210.653,06
520,32 520,30
14 - 84.800,76
- 84.800,76
19 68.396,37 -
68.396,37 -
15 113.636,28 211.148,01
113.636,28 211.148,01
337.402,58 546.473,58
16 270.000,00 270.000,00
270.000,00 270.000,00
16 730.000,00 730.000,00
16 31.535,36 11.951,12
31.535,36 11.951,12
(567.174,06) (743.432,26)
4 595.536,49 195.842,44
1.059.897,79 464.361,30
1.397.300,37 1.010.834,88




HOROS ASSET MANAGEMENT, S.G.ILI.C. S.A.,

Balance de Situacion al 31 de diciembre

Euros

PRO-MEMORIA Nota 2023

2022

Avales y garantias concedidas

Activos afectos a garantias propias o de terceros
Otros pasivos contingentes

Compromisos de compraventa de valores a plazo
Derivados financieros

Otras cuentas de riesgo y compromiso

TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO

Disponible no condicionado a la vista en cuentas de crédito
Depdsitos de valores y otros instrumentos financieros

Patrimonio gestionado 1.1-17 114.823.447,46

Fondos de inversiéon de caracter financiero
Fondos de pensiones

Resto de patrimonio en gestion discrecional de carteras
Patrimonio comercializado

IIC nacionales gestionadas

Patrimonio asesorado

Productos vencidos y no cobrados de activos dudosos

Otras cuentas de orden
TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

88.897.425,65

97.741.940,03
17.081.507,43

17 71.020.505,39
71.020.505,39

77.394.066,43
11.503.359,22

63.518.039,50
63.518.039,50

185.843.952,85

152.415.465,15

185.843.952,85

152.415.465,15




HOROS ASSET MANAGEMENT, S.G.II.C., S.A.

Cuenta de Pérdidas y Ganancias

correspondiente a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

Euros
Nota 2023 2022

Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros 18.2 2.020,74 4.812,48
Intereses 2.020,74 4.812,48
Otros intereses - -
Comisiones y corretajes satisfechos 18.3 48.486,62 36.999,91
Comisiones de comercializacion 48.486,62 36.999,91
Pérdidas por operaciones financieras - -
Pérdidas por diferencias de cambio - -
Gastos de personal 18.4 715.424,92 795.778,61
Sueldos y cargas sociales 688.664,03 792.759,60
Dotaciones y aportaciones a fondos de pensiones 25.000,00 -
Gastos de formacién 1.760,89 3.019,01
Gastos generales 18.5 311.264,88 278.836,85
Inmuebles e instalaciones 87.265,20 83.543,99
Sistemas informaticos 42.703,71 44.143,33
Publicidad y representacion 13.700,80 9.197,38
Servicios de profesionales independientes 64.935,51 102.914,30
Servicios administracion subcontratada 39.092,17 32.160,76
Otros gastos 63.567,49 6.877,09
Contribuciones e impuestos - -
Amortizaciones 11y 12 3.988,67 4.220,68
Inmovilizado material de uso propio 3.965,67 4.123,74
Activos intangibles 23,00 96,94
Otras cargas de explotacion 18.5 24.879,43 25.444,20
Tasas en registros oficiales 2.581,24 2.361,88
Otros conceptos 22.298,19 23.082,32
Pérdidas por deterioro de valor de los activos - -
Dotaciones a provisiones para riesgos - -
Otras pérdidas - -
Impuesto sobre el beneficio del periodo 19 68.396,37 -
Resultado de actividades interrumpidas (beneficios) - -
Resultado neto del periodo. Beneficios. 595.536,49 195.842,44
TOTAL DEBE 1.769.998,12 1.341.935,17
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos
financieros 18.1 15.296,95 5,15
Deuda publica interior 15.296,95 -
Otros intereses y rendimientos - 5,15
Comisiones recibidas 18.3 1.754.701,17 1.341.930,02
Comisiones de gestion de Fondos de Inversion financieros 1.608.607,00 1.243.997,36
Comisiones de gestion discrecional de carteras 87.197,62 56.925,07
Otras comisiones 58.896,55 41.007,59
Ganancias por operaciones financieras - -
Ganancias por diferencia de cambio - -
Otros productos de explotacién - -
Recuperaciones de valor de los activos deteriorados - -
Recuperacién de provisiones para riesgos - -
Otras ganancias - -
Resultado de actividades interrumpidas (pérdidas) - -
Resultado neto del periodo. Pérdidas - -

1.769.998,12 1.341.935,17

TOTAL HABER




HOROS ASSET MANAGEMENT, S.G.L.I.C., S.A.

Estado de cambios en el patrimonio neto
correspondiente a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

A. Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre

Euros
2023 2022

A) RESULTADO DEL EJERCICIO 595.536,49 195.842,44
B) OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS - -

1. Activos financieros disponibles para la venta - -
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracién - -
b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
c) Otras reclasificaciones - -

2. Coberturas de los flujos de efectivo
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracién - -
b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
c) Importes transferidos al valor inicial de las partidas cubiertas - -
d) Otras reclasificaciones

3. Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero - -
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracién - -
b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
c) Otras reclasificaciones - -

4. Diferencias de cambio - -
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracién - -
b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
c) Otras reclasificaciones - -

5. Activos no corrientes en venta - -
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoraciéon - -
b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
c) Otras reclasificaciones - -
6. Ganancias/(Pérdidas) actuariales en planes de pensiones - -

7. Resto de ingresos y gastos reconocidos - -

8. Impuesto sobre beneficio - -

TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A+-B) 595.536,49 _ 195.842,44




HOROS ASSET MANAGEMENT, S.G.l.I.C. S.A,,
Estado de cambios en el patrimonio neto
correspondiente a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

B. Estado Total de cambios en el patrimonio correspondiente a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre
EUROS
TOTAL FONDOS PROPIOS
Reservas y
Prima de (+/-) Resultado Menos: Subvenciones Total
Capital emision de ejercicio Valores Resultado del Total fondos Ajustes por donaciones y patrimonio

(Nota 16) (Nota 16) anteriores propios Ejercicio propios valoracion legados neto
Saldo final al 31/12/2021 270.000,00 732.372,96 (829.635,75) - 95.781,65 268.518,86 - - 268.518,86
Total ingresos/(gastos) reconocidos - - - - 195.842,44 195.842,44 - - 195.842,44

Otras variaciones del patrimonio neto - - - - - -
Resultado de ejercicios anteriores - - - - - - - - -
Aumento de capital - - - - - - - - -

) Reducciones de capital - - - - - - - - -
Conversién de pasivos financieros en capital - - - - - - - - -
Incrementos de otros instrumentos de capital - - - - - - - - -
Reclasificacion de pasivos financieros a otros instrumentos de capital - - - - - - - - -
Reclasificacion de otros instrumentos de capital a pasivos financieros - - - - - - - - -
Distribucién de dividendos/ remuneraciones a socios - - - - - - - - -
Operaciones con instrumentos de capital propios (neto) - - - -
Traspasos entre partidas de patrimonio neto - 9.578,16 86.203,49 - (95.781,65) - - -
Incremento (reduccién) por combinaciones de negocio - - - - -

Pagos con instrumentos de capital - - - - - - - - -
Resto de incrementos (reducciones) de patrimonio neto - - - - - - - - -

Saldo final al 31/12/2022 270.000,00  741.951,12 (743.432,26) - 195.842,44 464.361,30 - - 464.361,30

Total ingresos/(gastos) reconocidos
- - - - 595.536,49 595.536,49 - - 595.536,49
Otras variaciones del patrimonio neto
Resultado de ejercicios anteriores - - - - - -
Aumento de capital - - - - - - - - -
) Reducciones de capital - - - - - - - - -
Conversién de pasivos financieros en capital - - - - - - - - -
Incrementos de otros instrumentos de capital - - - - - - - - R
Reclasificacion de pasivos financieros a otros instrumentos de capital - - - - - - - - -
Reclasificacion de otros instrumentos de capital a pasivos financieros - - - - - - - - -
Distribucién de dividendos/ remuneraciones a socios - - - - - - - - -
Operaciones con instrumentos de capital propios (neto) - - - - - - - - R
Traspasos entre partidas de patrimonio neto - - - -
Incremento (reduccién) por combinaciones de negocio - 19.584,24 176.258,20 - (195.842,44) - - -
Pagos con instrumentos de capital - - - - -

Resto de incrementos (reducciones) de patrimonio neto - - - - - - - - -

Saldo final al 31/12/2023 270.00000 76153536  (567.174,06) - 595.536,40  1.059.897,79 - - 1.059.897,79




HOROS ASSET MANAGEMENT, S.G.L.I.C., S.A.

MEMORIA DEL EJERCICIO 2023
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HOROS ASSET MANAGEMENT, S.G.ILI.C. S.A.,

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023

1. ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD
1.1 Denominacioén de la entidad, forma legal y direccién de su sede social

HOROS ASSET MANAGEMENT, S.G.l.I.C., S.A. (anteriormente denominada MAESTRE VALUE, S.L.)
(en adelante, la Sociedad) es una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva (en
adelante S.G.I.1.C.) domiciliada en la calle Nufiez de Balboa 120, planta 2° izquierda, de Madrid, que
se constituyo el 21 de abril de 2017.

Con fecha 29 de noviembre de 2017, la Junta General de Socios acordé modificar la denominacién de
la Sociedad por la de Horos Asset Managment, S.G.1.I.C., S.A., adoptando la forma juridica de
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva.

Con fecha 16 de marzo de 2018, la Sociedad se inscribi6 en el Registro de las Sociedades Gestoras
de Entidades de Capital Riesgo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (en adelante C.N.M.V)
con el nimero 263.

Constituye su objeto social la administracion, representacion, gestibn de las inversiones y
suscripciones y reembolsos de los fondos y sociedades de inversién, asi como la realizacion de las
demds actividades previstas en el articulo 40 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva,
tales como gestion de carteras de inversiones incluidas las pertenecientes a fondos de pensiones y la
comercializacion de entidades de capital riesgo.

Las sociedades gestoras de instituciones de inversion colectiva se regulan por la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre de Instituciones de Inversion Colectiva modificada por la ley 31/2011, de 4 de octubre, el
Real Decreto 1082/2012 de 13 de julio (modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por
el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre), por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva, y se adapta el régimen
tributario de las instituciones de inversion colectiva, la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, y la Ley
26/2003, de 17 de julio, que entré en vigor con fecha 5 de febrero de 2004.

El objeto social se limita a las actividades que le son propias de acuerdo con la Ley 24/1988 de 28 de
julio del Mercado de Valores y con el Real Decreto 1820/2009, de 27 de noviembre.

La Sociedad debe revestir la forma de sociedad andnima y sus acciones deben tener caracter
nominativo.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la Sociedad gestionaba las siguientes instituciones de inversién
colectiva y otros vehiculos de inversion:

Miles de euros
Patrimonio gestionado

2023 2022
Horos Value Iberia, F.I. 8.550.803,26 6.935.139,42
Horos Value Internacional, F.I. 89.191.136,77 70.458.927,01
Ahorro Pensién Cientocuatro, F.P. 17.081.507,43 11.503.359,22

114.823.447,46  88.897.425,65




1.2 Formulacion de las cuentas anuales

Las cuentas anuales del ejercicio 2023, que han sido formuladas por el Consejo de Administracion en
su reunién de 27 de marzo de 2024 se encuentran pendientes de aprobacién por la Junta General de
Accionistas de la Sociedad. No obstante, los Administradores estiman que dichas cuentas anuales
seran aprobadas sin modificaciones.

Las cuentas anuales del ejercicio 2022 fueron formuladas por el Consejo de Administracion en su
reunion del 31 de marzo de 2023 y aprobadas por la Junta General de Accionistas el 28 de junio de
2023.

1.3 Estructura de la plantilla de la Sociedad

El nimero medio de empleados durante el ejercicio 2023 y 2022, asi como la distribucién por sexos de
la plantilla de la Sociedad al cierre de dichos ejercicios, es la siguiente:

2023 2022
N° medio en N° al 31.12.23 N° medio en N° al 31.12.22
el ejercicio Hombres Mujeres el ejercicio Hombres Mujeres
Directivos 1 1 - 1 1 -
Personal técnico 4 3 1 4 3 1
Personal administrativo 3 2 1 3 1 2
Total 8 6 2 8 5 3

En lo que respecta a los miembros del Consejo de Administracién, la distribucién por sexos al cierre
del ejercicio 2023 viene representada por 4 hombres (ejercicio 2022: 4 hombres).

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
2.1 Bases de presentacién de las cuentas anuales

Las cuentas anuales de la Sociedad se han preparado en base a los registros contables de la Sociedad
de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable que se establece en la Circular
1/2021, de 25 de marzo de la C.N.M.V., sobre normas contables, cuentas anuales y estados financieros
de las Empresas de Servicios de Inversion y sus grupos consolidables, Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversion Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de tipo cerrado (en adelante,
“la Circular 1/2021 de la C.N.M.V.”), de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la
situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2023 y de los resultados de sus operaciones
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

En la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y normas contables y los
criterios de valoracién recogidos en la Circular 1/2021 de la C.N.M.V., que se resumen en la Nota 3.
No existe ningun principio contable o criterio de valoracion de caracter obligatorio que, teniendo un
efecto significativo en las cuentas anuales se haya dejado de aplicar.

Las cuentas anuales han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad para su sometimiento

a la aprobacién de la Junta General de Accionistas, estimdndose que seran aprobadas sin ninguna
modificacion.
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2.2 Utilizacion de juicios y estimaciones en la elaboracion de los estados financieros

En la preparacién de las cuentas anuales de la Sociedad, los Administradores han tenido que realizar
juicios de valor, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de las politicas contables y a
los saldos de los activos, pasivos, ingresos y gastos, asi como al desglose de los pasivos contingentes
existentes en la fecha de emision de las presentes cuentas anuales. os juicios de valor, estimaciones
y asunciones realizados estan basados en la experiencia historica y en otros factores diversos que son
entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y cuyos resultados constituyen la base
para establecer el valor contable de los activos y pasivos que no son facilmente disponibles mediante
otras fuentes. Las estimaciones y las asunciones son revisadas de forma continua. Sin embargo, la
incertidumbre inherente a las estimaciones y asunciones podria suponer ajustes en el futuro sobre los
valores de los activos y pasivos afectados.

Los juicios de valor y las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparacion de estas cuentas
anuales se refieren a:

. Las pérdidas por deterioro y la vida Gtil de los activos materiales e intangibles (Nota 3.k y 3.m).
. Las pérdidas por deterioro de los activos financieros (Nota 3.j).

2.3 Comparacion de la informacion

De acuerdo con la legislacién mercantil, se presenta, a efectos comparativos, con cada una de las
partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el patrimonio
neto, ademas de las cifras del ejercicio 2023, las correspondientes al ejercicio anterior. En la memoria

también se incluye informacion cuantitativa del ejercicio anterior, salvo cuando una norma contable
especificamente establece que no es necesario.

3. PRINCIPIOS Y CRITERIOS DE VALORACION APLICADOS

Los principios y criterios contables mas importantes que se han aplicado en la preparacion de estas
cuentas anuales son los que se resumen a continuacion, que se ajustan a lo dispuesto en la Circular
1/2021 de la C.N.M.V.

a) Principio de empresa en funcionamiento

La informacién contenida en estas cuentas anuales se ha elaborado considerando que la gestion de la
Sociedad continuaré en el futuro, por lo que las normas contables no se han aplicado con el objetivo
de determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmision global o parcial, ni para una
hipotética liquidacion.

b) Principio de devengo

Estas cuentas anuales, se han elaborado en funcidn de la corriente real de bienes y servicios, con
independencia de la fecha de su pago o de su cobro.

c) Principio de uniformidad
Los principios y normas contables seguidas, en la elaboracion de las cuentas anuales, del ejercicio

actual, guardan uniformidad con los empleados en la elaboracion de las cuentas anuales del ejercicio
anterior.
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d) Principio de prudencia

Para la elaboracion de estimaciones y valoraciones en condiciones de incertidumbre, la Sociedad
contabiliza tan sélo beneficios obtenidos hasta la fecha de cierre del ejercicio. Por el contrario, en la
elaboracion de estas cuentas anuales, se tienen en cuenta todos los riesgos originados en el ejercicio
0 en otro anterior tan pronto como han sido conocidos, sin perjuicio de su posterior reflejo en otros
documentos integrantes de las cuentas anuales, cuando se genere el pasivo o el gasto.

e) Compensacion de saldos

Solo se compensan entre si y, consecuentemente, se presentan en el balance de situaciéon por su
importe neto, los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o
por imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacién y se tiene la intencion
de liquidarlos por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma
simultanea.

f) Principio de importancia relativa

Para la elaboracién de estas cuentas anuales, se ha mantenido el principio de importancia relativa, de
modo que la Sociedad ha optado por agrupar las partidas o importes de naturaleza similar, siempre y
cuando su importancia relativa sea escasamente significativa. De este modo no se altera la imagen fiel
de la Sociedad.

g) Operaciones en moneda extranjera

A los efectos de estas cuentas anuales se ha considerado como moneda funcional y de presentacion
el euro, entendiéndose por moneda extranjera cualquier moneda distinta del euro.

En el reconocimiento inicial, los saldos deudores y acreedores en moneda extranjera se han convertido
a euros utilizando el tipo de cambio de contado. Con posterioridad a ese momento, se aplican las
siguientes reglas para la conversion de saldos denominados en moneda extranjera a euros:

. Los activos y pasivos de caracter monetario se convierten a euros utilizando los tipos de
cambio medio de contado oficiales publicados por el Banco Central Europeo a la fecha de
cierre de cada ejercicio.

. Las partidas no monetarias valoradas al coste historico, se convierten al tipo de cambio de la
fecha de adquisicion.

. Las partidas no monetarias valoradas al valor razonable, se convierten el tipo de cambio de la
fecha en la que se determiné el valor razonable.

. Los ingresos y gastos se convierten aplicando el tipo de cambio de la fecha de la operacién.
. Las amortizaciones se convierten aplicando el tipo de cambio aplicado al correspondiente
activo.

Las diferencias de cambio surgidas por la conversion de saldos en moneda extranjera se registran en
la cuenta de pérdidas y ganancias, con la excepcion de diferencias surgidas en partidas no monetarias
valoradas por su valor razonable cuyo ajuste a dicho valor razonable se imputa a patrimonio neto hasta
el momento en que éstas se realicen.
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h) Reconocimiento de ingresos y gastos

Como criterio general, los ingresos se reconocen por el valor razonable de la contraprestacion recibida
0 que se va a percibir, menos los descuentos, bonificaciones o rebajas comerciales. Cuando la entrada
de efectivo se difiere en el tiempo, el valor razonable se determina mediante el descuento de los flujos
de efectivo futuros.

El reconocimiento de cualquier ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias o en el patrimonio neto
se supeditard al cumplimiento de las siguientes premisas:

. Su importe se pueda estimar de manera fiable.
. Sea probable que la entidad reciba los beneficios econémicos.
. La informacion sea verificable.

Cuando surgen dudas respecto al cobro de un importe previamente reconocido entre los ingresos, la
cantidad cuya cobrabilidad ha dejado de ser probable, se registra como un gasto y no como un menor
ingreso.

Todos aquellos instrumentos de deuda que se encuentran clasificados individualmente como
deteriorados por la Sociedad, asi como aquellos para los que se hubiesen calculado colectivamente
las pérdidas por deterioro por tener importes vencidos con una antigiedad superior a tres meses,
tienen su devengo de intereses interrumpido.

Los intereses y dividendos se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias en base a los
siguientes criterios:

. Los intereses utilizan el método del tipo de interés efectivo para su reconocimiento en la cuenta
de pérdidas y ganancias.

. Los dividendos se reconocen cuando se declara el derecho del accionista a recibir el pago.

No obstante lo anterior, los intereses y dividendos devengados con anterioridad a la fecha de
adquisicién del instrumento y pendientes de cobro no forman parte del coste de adquisicién ni se
reconocen como ingresos.

i) Instrumentos financieros

Un instrumento financiero es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad v,
simultdneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

Los instrumentos financieros se reconocen en el balance, exclusivamente, cuando la Sociedad se
convierte en una parte del contrato de acuerdo con las especificaciones de éste. La Sociedad reconoce
las cuentas a cobrar o pagar por créditos y débitos, desde la fecha en la que surge el derecho legal a
recibir, o la obligacion legal de pagar, efectivo, y los derivados financieros desde la fecha de
contratacion. Adicionalmente, las operaciones realizadas en el mercado de divisas se registran en la
fecha de liquidacion, y los activos financieros negociados en los mercados secundarios de valores
espafioles, si son instrumentos de capital, se reconocen en la fecha de contratacion y, si se trata de
valores representativos de deuda, en la fecha de liquidacion.

Los instrumentos financieros emitidos por la Sociedad, asi como, sus componentes, son clasificados

como pasivos financieros, en la fecha de su reconocimiento inicial, de acuerdo con su fondo econémico
cuando éste no coincida con su forma juridica.
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Las remuneraciones, los cambios de valor en libros, asi como, los resultados asociados a la recompra
o refinanciacion de los pasivos financieros se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias como un
gasto financiero. Asimismo, en la cuenta de pérdidas y ganancias se registran los costes de emision
de los pasivos financieros aplicando el método del tipo de interés efectivo.

a) Activos financieros
En el momento de reconocimiento inicial, la Sociedad clasifica todos los activos financieros en una

de las categorias enumeradas a continuacion, que determina el método de valoracion inicial y
posterior aplicable:

- Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

- Activos financieros a coste amortizado
- Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto
- Activos financieros a coste

. Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

La Sociedad clasifica un activo financiero en esta categoria salvo que proceda su clasificacién en
alguna de las restantes.

En todo caso, los activos financieros mantenidos para negociar se incluyen en esta categoria. La
Sociedad considera que un activo financiero se mantiene para negociar cuando se cumple al menos
una de las siguientes tres circunstancias:

- Se origina o adquiere con el propésito de venderlo en el corto plazo.

- Forma parte, en el momento de su reconocimiento inicial, de una cartera de instrumentos
financieros identificados y gestionados conjuntamente de la que existan evidencias de
actuaciones recientes para obtener ganancias en el corto plazo.

- Es un instrumento financiero derivado, siempre que no sea un contrato de garantia financiera
ni haya sido designado como instrumento de cobertura.

Ademas de lo anterior, la Sociedad tiene la posibilidad, en el momento del reconocimiento inicial, de
designar un activo financiero de forma irrevocable como medido al valor razonable con cambios en
la cuenta de pérdidas y ganancias, y que en caso contrario se hubiera incluido en otra categoria (lo
que suele denominarse “opcidn de valor razonable”). Esta opcién se puede elegir si se elimina o
reduce significativamente una incoherencia de valoracion o asimetria contable que surgiria en otro
caso de la valoracion de los activos o pasivos sobre bases diferentes.

Los activos financieros clasificados en esta categoria se valoran inicialmente a valor razonable que,
salvo evidencia en contrario, se asume que es el precio de la transaccion, que equivale al valor
razonable de la contraprestacién entregada. Los costes de transaccion directamente atribuibles se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio (esto es, no se capitalizan).

Con posterioridad al reconocimiento inicial, la Sociedad valora los activos financieros comprendidos

en esta categoria a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias (resultado
financiero).
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Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta cartera.

1. Activos financieros a coste amortizado

La Sociedad clasifica un activo financiero en esta categoria, incluso cuando esté admitido a
negociacion en un mercado organizado, si se cumplen las siguientes condiciones:

- La Sociedad mantiene la inversién bajo un modelo de gestidn cuyo objetivo es recibir los flujos
de efectivo derivados de la ejecucion del contrato.

La gestion de una cartera de activos financieros para obtener sus flujos contractuales no implica que
hayan de mantenerse necesariamente todos los instrumentos hasta su vencimiento; se podra
considerar que los activos financieros se gestionan con ese objetivo aun cuando se hayan producido
0 se espere que se produzcan ventas en el futuro. A tal efecto, la Sociedad considera la frecuencia,
el importe y el calendario de las ventas en ejercicios anteriores, los motivos de esas ventas y las
expectativas en relacién con la actividad de ventas futuras.

- Las caracteristicas contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a
flujos de efectivo que son Unicamente cobros de principal e intereses sobre el importe del
principal pendiente. Esto es, los flujos de efectivo son inherentes a un acuerdo que tiene la
naturaleza de préstamo ordinario o comun, sin perjuicio de que la operacién se acuerde a un
tipo de interés cero o por debajo de mercado.

Se asume que se cumple esta condicién, en el caso de que un bono o un préstamo simple con una
fecha de vencimiento determinada y por el que la Sociedad cobra un tipo de interés de mercado
variable, pudiendo estar sujeto a un limite. Por el contrario, se asume que no se cumple esta condicion
en el caso de los instrumentos convertibles en instrumentos de patrimonio neto del emisor, los
préstamos con tipos de interés variables inversos (es decir, un tipo que tiene una relacion inversa con
los tipos de interés del mercado) o aquellos en los que el emisor puede diferir el pago de intereses,
si con dicho pago se viera afectada su solvencia, sin que los intereses diferidos devenguen intereses
adicionales.

Con carécter general, se incluyen en esta categoria los créditos a intermediarios financieros o
particulares y los créditos por operaciones no comerciales (“otros activos”).

Los activos financieros clasificados en esta categoria se valoran inicialmente por su valor razonable,
gue, salvo evidencia en contrario, se asume que es el precio de la transaccion, que equivale al valor
razonable de la contraprestacion entregada, mas los costes de transaccién que les sean directamente
atribuibles. Esto es, los costes de transaccion inherentes se capitalizan.

No obstante, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y que
no tengan un tipo de interés contractual explicito, asi como los créditos al personal, los dividendos a
cobrar y los desembolsos exigidos sobre instrumentos de patrimonio, cuyo importe se espera recibir
en el corto plazo, se valoran por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no es significativo.

Para la valoracion posterior se utiliza el método del coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias (ingresos financieros), aplicando el método del tipo
de interés efectivo.

Por coste amortizado se entiende el coste de adquisicién de un activo financiero corregido por los
reembolsos de principal y la parte imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias, mediante la
utilizacion del método del tipo de interés efectivo, de la diferencia entre el coste inicial y el
correspondiente valor de reembolso al vencimiento y menos cualquier reduccién de valor por
deterioro reconocida directamente como una disminucion del importe del activo o mediante una
cuenta correctora de su valor.
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El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor de un instrumento
financiero con los flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento, a partir
de sus condiciones contractuales, tal como opciones de amortizacién anticipada, pero sin considerar
pérdidas por riesgo de crédito futuras.

Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés efectivo coincide con el tipo de
interés contractual establecido en el momento de su adquisicion mas, en su caso, las comisiones que,
por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos financieros a tipos de
interés variable, el tipo de interés efectivo coincide con la tasa de rendimiento vigente por todos los
conceptos hasta la primera revisién del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

Los créditos con vencimiento no superior a un afio que, tal y como se ha expuesto anteriormente, se
valoren inicialmente por su valor nominal, continuaran valorandose por dicho importe, salvo que se
hubieran deteriorado.

En general, cuando los flujos de efectivo contractuales de un activo financiero a coste amortizado se
modifican debido a las dificultades financieras del emisor, la Sociedad analiza si procede contabilizar
una pérdida por deterioro de valor.

IIl.  Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto

Se incluyen los activos financieros que cumplen las siguientes condiciones:

- El instrumento financiero no se mantiene para negociar ni procede clasificarlo a coste
amortizado.

- Las caracteristicas contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a
flujos de efectivo que son Unicamente cobros de principal e intereses sobre el importe del
principal pendiente.

Ademas, la Sociedad tiene la opcion de clasificar (de forma irrevocable) en esta categoria inversiones
en instrumentos de patrimonio, siempre que no se mantengan para negociar, ni deban valorarse al
coste (ver categoria de coste mas adelante).

Con carécter general, la Sociedad incluye en esta categoria los Valores representativos de deuda y
las Acciones y participaciones.

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor razonable,
gue, salvo evidencia en contrario, se asume que es el precio de la transaccion, que equivale al valor
razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccién que les sean directamente
atribuibles. Esto es, los costes de transaccion inherentes se capitalizan.

La valoracion posterior es a valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera
incurrir en su enajenacion. Los cambios que se producen en el valor razonable se registran
directamente en el epigrafe de “Ajustes por valoracion en patrimonio neto”, hasta que el activo
financiero cause baja del balance o se deteriore, momento en que el importe asi reconocido, se
imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las correcciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas y ganancias que resulten por
diferencias de cambio en activos financieros monetarios en moneda extranjera, se registran en la
cuenta de pérdidas y ganancias y no en patrimonio neto.

También se registran en el epigrafe de “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias el importe de los intereses, calculados segun el
método del tipo de interés efectivo, y de los dividendos devengados (ingreso financiero).

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta cartera.
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V.

Activos financieros a coste

La Sociedad incluye en esta categoria, en todo caso:

Las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas (en los
estados financieros individuales).

Las restantes inversiones en instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no puede
determinarse por referencia a un precio cotizado en un mercado activo para un instrumento
idéntico, o no puede estimarse con fiabilidad, y los derivados que tienen como subyacente a
estas inversiones.

Los activos financieros hibridos cuyo valor razonable no puede estimarse de manera fiable,
salvo que se cumplan los requisitos para su contabilizacién a coste amortizado.

Las aportaciones realizadas como consecuencia de un contrato de cuentas en participacion y
similares.

Los préstamos participativos cuyos intereses tienen caracter contingente, bien porque se pacte
un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en la empresa
prestataria (por ejemplo, la obtencién de beneficios), o bien porque se calculen exclusivamente
por referencia a la evolucion de la actividad de la citada empresa.

Cualquier otro activo financiero que inicialmente procediese clasificar en la cartera de valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando no sea posible obtener
una estimacién fiable de su valor razonable.

Las inversiones incluidas en esta categoria se valoran inicialmente al coste, que es equivale al valor
razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccién que les sean directamente
atribuibles. Esto es, los costes de transaccién inherentes se capitalizan.

La valoracion posterior es también a coste, menos, en su caso, el importe acumulado de las
correcciones valorativas por deterioro.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta
categoria.

b)

Pasivos financieros

En el momento de reconocimiento inicial, la Sociedad clasifica todos los pasivos financieros en una de
las categorias enumeradas a continuacioén:

Pasivos financieros a coste amortizado

Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias
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l. Pasivos financieros a coste amortizado

La Sociedad clasifica todos los pasivos financieros en esta categoria excepto cuando deban valorarse
a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Con caracter general, se incluyen en esta categoria las deudas con intermediarios financieros o
particulares y los débitos por operaciones no comerciales (“otros pasivos”).

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor razonable, que,
salvo evidencia en contrario, se considera que es el precio de la transaccion, que equivale al valor
razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles. Esto es, los costes de transaccion inherentes se capitalizan.

No obstante, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y que no
tienen un tipo de interés contractual, asi como los desembolsos exigidos por terceros sobre
participaciones, cuyo importe se espera pagar en el corto plazo, se valoran por su valor nominal,
cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Para la valoracion posterior se utiliza el método de coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias (gasto financiero), aplicando el método del tipo de
interés efectivo.

No obstante, los débitos con vencimiento no superior a un afio que, de acuerdo con lo dispuesto
anteriormente, se valoren inicialmente por su valor nominal, continuardn valorandose por dicho
importe.

1. Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

En esta categoria la Sociedad incluye los pasivos financieros que cumplan alguna de las siguientes
condiciones:

- Son pasivos que se mantienen para negociar. Se considera que un pasivo financiero se posee
para negociar cuando cumpla una de las siguientes condiciones:

o Se emite o0 asume principalmente con el propdsito de readquirirlo en el corto plazo (por
ejemplo, obligaciones y otros valores negociables emitidos cotizados que la empresa
pueda comprar en el corto plazo en funcién de los cambios de valor).

. Es una obligacion que un vendedor en corto tiene de entregar activos financieros que le
han sido prestados (“venta en corto”).

. Forma parte en el momento de su reconocimiento inicial de una cartera de instrumentos
financieros identificados y gestionados conjuntamente de la que existan evidencias de
actuaciones recientes para obtener ganancias en el corto plazo.

. Es un instrumento financiero derivado, siempre que no sea un contrato de garantia
financiera ni haya sido designado como instrumento de cobertura.

. Desde el momento del reconocimiento inicial, ha sido designado irrevocablemente para
contabilizarlo al valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias
(“opcidn de valor razonable”), debido a que:

. Se elimina o reduce de manera significativa una incoherencia o «asimetria contable»
con otros instrumentos a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias; o
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. Un grupo de pasivos financieros o de activos y pasivos financieros que se gestionay su
rendimiento se evalla sobre la base de su valor razonable de acuerdo con una estrategia
de gestion del riesgo o de inversién documentada y se facilite informacion del grupo
también sobre la base del valor razonable al personal clave de la direccion.

- Opcionalmente y de forma irrevocable, se podran incluir en su integridad en esta categoria los
pasivos financieros hibridos con derivado implicito separable.

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su razonable, que, salvo
evidencia en contrario, se asume que es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable
de la contraprestacion recibida. Los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles se
reconocen directamente en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

Después del reconocimiento inicial la empresa valora los pasivos financieros comprendidos en esta
categoria a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta cartera.
k) Inmovilizado material

El inmovilizado material incluye los importes de los inmuebles, terrenos, mobiliario, vehiculos, equipos
de informética y otras instalaciones propiedad de la Sociedad o adquiridas en régimen de
arrendamiento financiero. Los activos materiales se clasifican en funcién de su destino en: inmovilizado
material de uso propio e inversiones inmobiliarias, y podran reclasificarse en otra categoria cuando
cambie su uso o destino.

Inmovilizado material de uso propio incluye todos los activos en propiedad o en régimen de
arrendamiento financiero que la Sociedad espera emplear, durante mas de un ejercicio, para fines
administrativos o para la produccion o suministro de bienes y servicios. Estos activos se valoran
inicialmente por su coste, y posteriormente por su coste menos su amortizacién acumulada vy, si
hubiere, menos el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro reconocidas.

El coste del inmovilizado material incluye los desembolsos realizados, tanto inicialmente en su
adquisicién y produccién, como posteriormente si tiene lugar una ampliacién, sustitucion o mejora,
cuando, en ambos casos, de su uso se considere probable obtener beneficios econémicos futuros.

El coste de adquisicién o produccion de los activos materiales, neto de su valor residual, se amortiza
linealmente, en funcion de los afios de vida Util estimada de los diferentes elementos, segun el siguiente
detalle:

Afos de vida util

Mobiliario 10 afios
Equipos para procesos de informacién 4 afos

Los gastos de conservacion y mantenimiento, que no incrementan la vida util del activo, se cargan a la
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.

El inmovilizado material se da de baja del balance en el momento de su enajenacién, cuando se
dispone de él, o cuando quedan permanentemente retirados de uso y no se espera obtener beneficios
economicos futuros de los mismos. La diferencia entre el importe de la venta y su valor en libros se
reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que se produzca la baja del activo y
se clasifica en una partida separada.
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La Sociedad revisa periddicamente el valor residual, la vida Gtil y el método de amortizacién de los
activos, e identifica si existen indicios, tanto internos como externos, de que algin elemento del
inmovilizado material pueda estar deteriorado a la fecha a la que se refieren los estados financieros.
Para aquellos activos identificados, estima el importe recuperable del activo material, entendido como
el mayor entre: (i) su valor razonable menos los costes de venta necesarios y (ii) su valor de uso. Si el
valor recuperable, asi determinado, fuese inferior al valor en libros, la diferencia entre ambos se
reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias, reduciendo el valor en libros del activo hasta su importe
recuperable.

)} Arrendamientos

La Sociedad clasifica los contratos de arrendamiento en funcién del fondo econémico de la operacion
con independencia de su forma juridica como arrendamientos financieros u operativos. Arrendamientos
financieros son aquellos arrendamientos en los que la Sociedad transfiere sustancialmente todos los
riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato, mientras que, clasifica
como operativos el resto de los arrendamientos.

m) Inmovilizado intangible

El inmovilizado intangible se valora inicialmente por su coste, ya sea éste el precio de adquisicion o el
coste de produccién.

Después del reconocimiento inicial, el inmovilizado intangible se valora por su coste, menos la
amortizacién acumulada y, en su caso, el importe acumulado de las correcciones por deterioro
registradas.

Para cada inmovilizado intangible se analiza y determina si la vida util es definida o indefinida.

Los activos intangibles que tienen vida Util definida se amortizan sistematicamente de forma lineal en
funcion de la vida (til estimada de los bienes y de su valor residual. Los métodos y periodos de
amortizacién aplicados son revisados en cada cierre de ejercicio y, si procede, ajustados de forma
prospectiva. Al menos al cierre del ejercicio, se evalla la existencia de indicios de deterioro, en cuyo
caso se estiman los importes recuperables, efectudndose las correcciones valorativas que procedan.

Los activos intangibles con una vida util indefinida no se amortizan y, al menos anualmente, estan
sujetos a un analisis de su eventual deterioro. La consideracion de vida Gtil indefinida de estos activos
se revisa anualmente.

Aplicaciones informaticas

Esta partida incluye los costes incurridos en relacion con las aplicaciones informaticas desarrolladas
por la propia Sociedad que cumplen las condiciones indicadas anteriormente para la activacién de los
gastos de desarrollo, asi como los costes de las adquiridas a terceros. Su amortizacion se realiza de
forma lineal a largo de su vida util estimada de 3 afios.

n) Comisiones

Las comisiones por gestién, suscripcion y reembolso, comercializacién y otras actividades similares se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con los siguientes criterios:

- Las comisiones por actividades y servicios prestados durante un periodo de tiempo especifico
(gestion y administracion de Entidades de Capital Riesgo, etc.), prorrogable o no, se imputan
a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo del periodo que dure su ejecucion.

- Las comisiones por actividades y servicios prestados en un periodo de tiempo no especifico
se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en funcién de su grado de realizacion.
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- Las comisiones percibidas por actividades y servicios que se ejecutan en un acto singular se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento de su ejecucion.

La Sociedad clasifica las comisiones que cobra o paga en las siguientes categorias:
n.1) Comisiones financieras

Este tipo de comisiones, que forman parte integral del rendimiento o coste efectivo de una operacion
financiera y que se cobran o pagan por adelantado, son reconocidas en la cuenta de pérdidas y
ganancias con caracter general a lo largo de la vida esperada de la financiacion, netas de los costes
directos relacionados, como un ajuste al coste o rendimiento efectivo de la operacion.

n.2) Comisiones no financieras

Este tipo de comisiones surgen por la prestacion de servicios por parte de la Sociedad y se registran
en la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo del periodo que dure la ejecucion del servicio, o bien,
si se tratase de un servicio que se ejecuta en un acto singular, en el momento de la realizacion del acto
singular.

i) Gastos de personal
f.1) Retribuciones a corto plazo

Este tipo de remuneraciones se valoran, sin actualizar, por el importe que se ha de pagar por los
servicios recibidos, registrandose con caracter general como gastos de personal del ejercicio y como
una cuenta de periodificacién de pasivo, por la diferencia entre el gasto total y el importe ya satisfecho.

f.2) Indemnizaciones por cese

Las indemnizaciones por cese se reconocen como una provision y, como un gasto de personal,
Unicamente cuando la Sociedad esta comprometida de forma demostrable a rescindir el vinculo que le
une con un empleado o grupo de empleados antes de la fecha normal de jubilacion, o bien a pagar
retribuciones por cese como resultado de una oferta realizada para incentivar la rescision voluntaria
por parte de los empleados. Al 31 de diciembre de 2023 no existen razones que hagan necesaria la
contribucién de una provisién por este concepto.

f.3) Compromisos por pensiones

Con fecha 4 de octubre de 2023 la Sociedad ha asumido compromisos por pensiones respecto a sus
empleados, siendo una aportacion fija anual de 5.000 euros para el equipo gestor y la alta direccién y
de 2.500 euros para el resto de los empleados. La aportacién del afio 2023 ha ascendido a un importe
total de 25.000 euros (Nota 18.4).

Durante el ejercicio 2022 la Sociedad no asumié compromisos por pensiones con respecto a sus
empleados.

0) Provisiones y contingencias

La Sociedad diferencia entre provisiones, pasivos y activos contingentes. Las primeras son saldos
acreedores que cubren obligaciones presentes a la fecha del balance surgidas como consecuencia de
sucesos pasados de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales para la entidad, que se
consideran probables en cuanto a su ocurrencia; concretos en cuanto a su naturaleza pero
indeterminados en cuanto a su importe y / 0 momento de cancelacién, mientras que los segundos son
obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya materializacion esta
condicionada a que ocurra, 0 no, uno o mas eventos futuros independientes de la voluntad de la
Sociedad. Los activos contingentes son activos cuya existencia esta condicionada a que ocurran o no
eventos sobre los que la Sociedad no puede influir y que confirman el origen del activo.
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Las cuentas anuales de la Sociedad recogen todas las provisiones significativas con respecto a las
cuales se estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligaciéon es mayor que de lo
contrario, siempre que pueda estimar de manera fiable el importe de la obligacién y que ésta implique
para la entidad desprenderse de recursos que incorporan beneficios econémicos. Los pasivos y activos
contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que se informa sobre los mismos en
cuentas de orden.

Las provisiones, que se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacién disponible sobre
las consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasion de cada cierre
contable, se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las cuales fueron originalmente
reconocidas; procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir
o disminuyen. En ningln caso se reconocen provisiones para cubrir futuras pérdidas derivadas de las
actividades propias de la Sociedad ni para compensar menores beneficios futuros.

En aquellas situaciones en las que se vayan a recibir compensaciones de un tercero en el momento
de liquidar la obligacién y siempre que no existan dudas de que dicho reembolso sera percibido, se
contabiliza un activo que no supone una minoracion del importe de la deuda. El importe por el que se
registra el citado activo no podré exceder del importe de la obligacion registrada contablemente. Sélo
en aquellos casos en que existe un vinculo legal o contractual, por el que se ha exteriorizado parte del
riesgo, y en virtud del cual la empresa no esté obligada a responder, se ha tenido en cuenta en la
estimacion del importe de la provision.

p) Impuesto sobre beneficios

El gasto por impuesto sobre los beneficios viene determinado por el impuesto a pagar respecto al
resultado fiscal de un ejercicio, una vez consideradas las variaciones durante dicho ejercicio derivadas
de las diferencias temporarias, de los créditos por deducciones y bonificaciones y de bases imponibles
negativas.

El gasto por impuesto sobre los beneficios se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias excepto
cuando la transaccién se registra directamente en el patrimonio neto y en las combinaciones de
negocio en la que el impuesto diferido se registra como un elemento patrimonial mas de la misma.

Para que las deducciones, bonificaciones y créditos por bases imponibles negativas sean efectivas
deberan cumplirse los requisitos establecidos en la normativa vigente.

El efecto impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las correspondientes
partidas de impuestos anticipados o diferidos registrados en los epigrafes “Activos fiscales” y “Pasivos
fiscales” del balance de situacién adjunto.

Al menos, en cada cierre contable la Sociedad revisa los impuestos diferidos registrados, y por tanto
los activos y pasivos fiscales relacionados contabilizados, realizando las correcciones valorativas
oportunas en caso de que dichos impuestos diferidos no estuvieran vigentes o resultasen recuperables.

Los impuestos diferidos activos y pasivos se valoran a los tipos efectivos de impuestos que se espera
gue sean aplicables al ejercicio en el que los activos se realicen o los pasivos se liquiden, en base a
los tipos impositivos (y legislacion fiscal) aprobados a la fecha del balance de situacion.

q) Acciones propias
Las acciones propias se registran en el patrimonio neto como menos fondos propios cuando se
adquieren, no registrandose ningun resultado en la cuenta de pérdidas y ganancias por su venta o

cancelacién. Los ingresos y gastos derivados de las transacciones con acciones propias se registran
directamente en el patrimonio neto como variacion de reservas.
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r Recursos de clientes fuera de balance

La Sociedad registra en el epigrafe Carteras gestionadas de otras cuentas de orden el valor de los
patrimonios de los fondos y sociedades de capital riesgo gestionadas o para las que ha sido delegada
la gestién en la Sociedad. Las comisiones cobradas por la prestacion de estos servicios se recogen en
el epigrafe de comisiones percibidas de la cuenta de pérdidas y ganancias y han sido detalladas en la
Nota 18.3.

S) Partes vinculadas

La Sociedad considera como partes vinculadas las establecidas en la Norma 542 de la Circular 7/2008
de la C.N.M.V.

Las transacciones con partes vinculadas se realizan en condiciones normales de mercado.
t) Estado de flujos de efectivo
Al reunir la Sociedad las condiciones para formular balance y memoria abreviados, en virtud de lo

dispuesto en el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de
noviembre, no es necesario por parte de la Sociedad presentar estado de flujos de efectivo.

4. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

Se incluye a continuacién la distribucién del resultado del ejercicio de 2023 que el Consejo de
Administracién de la Sociedad propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion.

Euros
Resultado del ejercicio después del Impuesto de Sociedades (beneficios) 595.536,49
A reserva legal 22.464,64
A compensacion de pérdidas de ejercicios anteriores 567.174,06
A reserva voluntaria 5.897,79
595.536,49

La Sociedad esta obligada a destinar el 10% de los beneficios del ejercicio a la constitucion de la
reserva legal, hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social.

5. GESTION DEL CAPITAL

Las normas que rigen las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva mencionadas
en la Nota 1 regulan, entre otros aspectos, el mantenimiento de un nivel minimo de recursos propios
en funcién del patrimonio administrado.

El articulo 33 del Real Decreto 83/2015 modifica el apartado 1 del articulo 100 del Real Decreto
1082/2012 de 13 de julio, que regula el computo de recursos propios exigibles y recursos propios
computables respectivamente, de esta forma los recursos propios minimos de la Sociedad no podran
ser inferiores a una de las dos siguientes magnitudes:

a) Un capital social minimo de 125.000 euros que se ha de incrementar en:

. Una proporcion del 0,02% del valor efectivo del patrimonio de las [IC que administre o
gestione la Sociedad, en la parte que dicho patrimonio exceda de 250 millones de euros,
incluidas las carteras gestionadas por delegacion. En ningln caso la suma exigible del
capital inicial y de la cantidad adicional deber& sobrepasar los 10 millones de euros.
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b)

La cuantia adicional de recursos propios a la que se refiere el parrafo anterior podra ser
cubierta hasta en un 50%, con una garantia por el mismo importe de una entidad .0de crédito
o de una entidad aseguradora. La entidad de crédito o aseguradora debera tener su domicilio
social en un Estado miembro de la Unién Europea, o bien en un tercer pais, siempre que esté
sometida a unas normas prudenciales que, a juicio de la C.N.M.V., sea equivalentes a las
establecidas en el Derecho de la Unién Europea.

. A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en
relacién con las actividades que puedan realizar las SGIIC que gestionen IIC distintas a
las autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009, 0 ECR y
EICC, estas deberan o bien:

i) Disponer de recursos propios adicionales que sean adecuados para cubrir los
posibles riesgos derivados de la responsabilidad en caso de negligencia
profesional.

Se entendera por recursos propios adicionales adecuados para cubrir los posibles
riesgos derivados de la anterior responsabilidad el 0,01 por ciento del patrimonio
gestionado de las IIC distintas a las autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio de 2009.

i) O suscribir un seguro de responsabilidad civil profesional para hacer frente a la
responsabilidad por negligencia profesional.

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se
deduciran del patrimonio de las IIC gestionadas, ECR y EICC, el correspondiente a
inversiones de éstas en otras instituciones o0 ECR o EICC que estén a su vez
gestionadas por la misma SGIIC.

El 25% de los gastos de estructura cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
precedente. Entendiéndose por gastos de estructura, los gastos de personal, los gastos
generales, contribuciones e impuestos, amortizaciones y otras cargas de explotacién. Se
entendera que el nivel de actividad ha variado sustancialmente cuando los gastos de estructura
aumenten o disminuyan un 25% respecto a los gastos totales del ejercicio anterior, calculados
estos ultimos en proporcion al correspondiente periodo de tiempo transcurrido en el ejercicio
corriente.

Independientemente del importe que representen estos requisitos, los recursos propios de la gestora
no podran ser en ninglin momento inferiores al importe estipulado en el articulo 97.1 del Reglamento
(UE) N° 575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo de 26 de junio de 2013, sobre los requisitos
prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de servicios de inversién y por el que se
modifica el Reglamento (UE) N° 648/2012.
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El computo de los recursos propios minimos sobre los exigibles a 31 de diciembre de 2023 es como
sigue:

Euros
Recursos propios exigibles: 2023
Capital social minimo Base de célculo 125.000,00
Patrimonio IIC gestionadas neto y entidades reguladas en Ley 22/2014 97.245.899,25
Total (A) 125.000,00
Gastos de personal (*) 433.026,59
Amortizaciones de inmovilizado (*) 4.220,68
Gastos de servicios exteriores (*) 278.836,85
Otros gastos de gestion corriente (*) 25.444,20
Total (B) 741.528,32
Total Recursos Propios Exigibles = Max. (A, 25%*B) 185.382,08
Recursos propios computables:
Capital 270.000,00
Prima de emisién 730.000,00
Reservas 31.535,36
Préstamos participativos (articulo 20 del Real Decreto-ley 7/1996) -
Resultados negativos de ejercicios anteriores (567.174,06)
Activos intangibles (6,87)
Total recursos propios computables 464.354,43
Recursos Propios Computables - Recursos Propios Exigibles 278.972,35

(*) Importe correspondientes a gastos del ejercicio precedente; o bien, gastos del ejercicio corriente en el caso de que el importe
de estos Ultimos sea superior en un 25% a los del ejercicio precedente.

A 31 de diciembre de 2023, la Sociedad cumple con las exigencias minimas regulatorias de capital
establecidas en el Real Decreto 83/2015 de 13 de febrero.
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El cémputo de los recursos propios minimos sobre los exigibles a 31 de diciembre de 2022 es como
sigue:

Euros
Recursos propios exigibles: 2022
Capital social minimo Base de célculo 125.000,00
Patrimonio IIC gestionadas neto y entidades reguladas en Ley 22/2014 76.960.236,45
Total (A) 125.000,00
Gastos de personal 413.400,26
Amortizaciones de inmovilizado 18.306,10
Gastos de servicios exteriores 325.385,79
Otros gastos de gestién corriente 25.554,20
Total (B) 782.646,35
Total Recursos Propios Exigibles = Max. (A, 25%*B) 195.661,59
Recursos propios computables:
Capital 270.000,00
Prima de emisién 730.000,00
Reservas 11.951,12
Préstamos participativos (articulo 20 del Real Decreto-ley 7/1996) 81.500,00
Resultados negativos de ejercicios anteriores (743.432,26)
Activos intangibles (29,87)
Total recursos propios computables 349.988,99
Recursos Propios Computables - Recursos Propios Exigibles 154.327,40

A 31 de diciembre de 2022, la Sociedad cumple con las exigencias minimas regulatorias de capital
establecidas en el Real Decreto 83/2015 de 13 de febrero.

El Consejo de Administracion y la Alta Direccion de la Sociedad deben ser informados periédicamente
de las necesidades de recursos, de forma que conozcan:

- El nivel y la tendencia de los riesgos significativos que puedan afectar a los recursos propios.

- Evaluar la sensibilidad y racionalidad de los supuestos basicos utilizados en los procedimientos
de evaluacion de los recursos propios.

- Determinar si la entidad posee los recursos propios suficientes para cubrir los riesgos
asumidos.

- Considerar futuros requerimientos de recursos propios en funcion del perfil de riesgo y de su
plan estratégico.
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6. GESTION DEL RIESGO DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

6.1 Valor razonable de los instrumentos financieros

Segun se describe en la Nota 3, excepto por los activos financieros clasificados en los epigrafes de
“Inversiones crediticias” y por aquellos instrumentos de capital cuyo valor razonable no pueda
estimarse de forma fiable o instrumentos derivados que tengan como activo subyacente dichos
instrumentos de capital, los activos financieros de la Sociedad aparecen registrados en el balance de
situacion adjunto por su valor razonable.

En cuanto al pasivo, estad compuesto por instrumentos financieros a corto plazo registrados a coste
amortizado no difiriendo este importe significativamente de su valor razonable.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, no existian activos y pasivos registrados por su valor razonable.
6.2 Riesgo de crédito

Es el riesgo de que una de las partes del instrumento financiero deje de cumplir con sus obligaciones
contractuales y cause una pérdida financiera a la otra parte.

El siguiente cuadro muestra la exposicion total al riesgo de crédito al cierre de los ejercicios 2023 y
2022:

Euros
2023 2022
Valores representativos de deuda (Nota 8) 807.630,16 -
Créditos a intermediarios financieros o particulares (Nota 7) 554.612,00 973.824,20
Exposicién maxima 1.362.242,16 973.824,20

Estos riesgos, a efectos de su distribuciéon geografica, se encuentran localizados integramente en
Espafia.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, los créditos y cuentas a cobrar presentaban el siguiente detalle:

31 de diciembre de 2023 Euros
Riesgo
Contraparte Deuda Correccion por deterioro Valor neto

Inversiones crediticias

Crédito a intermediarios financieros (Nota 7.1) 372.280,67 - 372.280,67
Crédito a particulares (Nota 7.2) 182.331,33 - 182.331,33
Total 554.612,00 - 554.612,00
31 de diciembre de 2022 Euros
Riesgo
Contraparte Deuda Correccién por deterioro Valor neto

Inversiones crediticias

Crédito a intermediarios financieros (Nota 7.1) 833.328,66 - 833.328,66
Crédito a particulares (Nota 7.2) 140.495,54 - 140.495,54
Total 973.824,20 - 973.824,20
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6.3 Riesgo de mercado

Son los que surgen por la exposicion a variaciones en las condiciones de mercado de las posiciones
mantenidas en instrumentos financieros.

El ambito de actuacion de la Sociedad para la medicion de los riesgos de mercado alcanza a todas
aquellas operaciones realizadas con entidades cuyas actividades estan sujetas a los riesgos de
mercado y de liquidez. Los riesgos de tipo de interés, tipo de cambio y renta variable son gestionados
y controlados por el 6rgano competente.

6.3.1 Riesgo de tipo de interés

Surge como consecuencia de cambios en los tipos de interés de mercado que afectan al valor de los
instrumentos financieros.

La labor de control del riesgo de tipo de interés se realiza por el érgano competente, teniendo como
objetivo limitar al maximo el riesgo de tipo de interés a los que esta sometida la Sociedad.

La Sociedad realiza la mayor parte de las inversiones referenciadas a los tipos de interés de mercado,
0 a tipo fijo, pero con vencimiento a corto plazo; asimismo, los acreedores son a corto plazo, con lo
cual, ante variaciones de los tipos de interés del mercado, pueden existir pequefios desfases en las
fechas de vencimiento y de revision de los tipos de interés que se producen entre las distintas partidas
del balance, pero nunca de manera significativa.

Dadas las posiciones que mantiene la Sociedad, la exposicidbn a este riesgo no se considera
significativa.

6.3.2 Riesgo de precio

Surge como consecuencia de cambios en los precios de mercado, excepto los que sean consecuencia
del riesgo de tipo de cambio o de tipo de interés, motivados por factores especificos que afectan al
propio instrumento o a su emisor, 0 por factores que afecten a todos los instrumentos similares
negociados en el mercado.

Dadas las posiciones que mantiene la Sociedad, la exposicion a este riesgo no se considera
significativa.

6.3.3 Riesgo de tipo de mercado
Surge por las variaciones en el tipo de cambio entre monedas.

Al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 la Sociedad no mantiene elementos de activo o de pasivo
expresados en moneda extranjera.

Durante los ejercicios 2023 y 2022 la Sociedad no ha registrado diferencias de cambio en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Dado que la Sociedad no mantiene saldos significativos en moneda extranjera, los Administradores

consideran que la Sociedad no se encuentra expuesta al riesgo por tipo de cambio de forma
significativa.
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6.4

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad de la Sociedad para disponer de fondos liquidos, o para poder
acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo

momento a sus obligaciones de pago.

A 31 de diciembre de 2023 y 2022, la Sociedad no tiene obligaciones de pago significativas, y las
existentes estan cubiertas por el efectivo y otros activos liquidos equivalentes.

La clasificacion de los activos y pasivos, pasivos asimilados por plazos de vencimiento contractual o
esperado, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, es la siguiente:

31/12/2023 Euros
Entre1y3 Entre3y6 Entre 6 meses y

A la vista Hasta 1 mes meses meses 1 afio Mas de 1 afio No determinado Total
Activos financieros:
Activos financieros
disponibles para la venta - - 600,00 600,00
Inversiones crediticias 372.280,67 182.331,33 554.612,00
Valores representativos de
deuda - 298.262,29 509.367,87 - 807.630,16
Resto de activos 1.831,80 - 8.239,77 11.800,00 21.871,57

372.280,67 184.163,13 298.262,29 517.607,64 11.800,00 600,00 1.384.713,73
Pasivos financieros:
Pasivos financieros a
coste amortizado 154.849,61 520,32 155.369,93
Resto de pasivos 113.636,28 - 113.636,28

268.485,89 520,32 269.006,21
Gap 372.280,67 184.163,13 29.776,40 -520.32 517.607,84 11.800 600,00 1.115.707.52
Gap acumulado 372.280,67 556.443,80 586.220,20 585.699,88 1.103.307,52 1.115.107,52 1.115.707,52 1.115.707,52
31/12/2022 Euros
Entre1y3 Entre3y6 Entre 6 meses y

A la vista Hasta 1 mes meses meses 1 afio Mas de 1 afio No determinado Total
Activos financieros:
Activos financieros
disponibles para la venta - - 600,00 600,00
Inversiones crediticias 833.328,66 140.495,54 - - 973.824,20
Resto de activos - 1.446,53 6.987,84 11.800,00 20.234,37

833.328,66 141.942,07 6.987,84 11.800,00 600,00 994.658,57
Pasivos financieros:
Pasivos financieros a
coste amortizado 253.305,27 520,30 81.500,00 335.325,57
Resto de pasivos 211.148,01 - - 211.148,01

464.453,28 520,30 81.500,00 546.473,58

Gap 833.328,66 141.942,07 (464.453,28) (520,30) (74.512,16) 11.800,00 600,00 448.184,99
Gap acumulado 833.328,66 975.270,73 510.817,45 510.297,15 435.784,99 447.584,99 448.184,99 448.184,99

El detalle de “Créditos a intermediarios financieros” y “Créditos a particulares” del activo del balance
de situacion, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, es el siguiente:

Deudores por comisiones pendientes (Nota 20)

Total

Euros
2023 2022
Intermediarios Otros Intermediarios Otros
financieros Particulares activos  financieros Particulares activos
- 182.331,33 - 140.495,54 -
- 182.331,33 - 140.495,54 -

Durante el ejercicio 2023 y 2022 no se han realizado traspasos de activos incluidos en este epigrafe a

otras carteras de activos financieros.
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Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 no existian activos clasificados en este epigrafe que estuvieran
cedidos temporalmente, prestados o afectos a garantias.

El plazo de vencimiento contractual o esperado de estos epigrafes al 31 de diciembre de 2023 y 2022
es a la vista.

Al 31 de diciembre de 2023y 2022, el epigrafe “Deudores por comisiones pendientes” se corresponden
principalmente con las comisiones de gestion del ejercicio actual adeudadas por los fondos
gestionados.

8. VALORES REPRESENTATIVOS DE DEUDA

El detalle de este epigrafe del balance de situacion y los movimientos habidos en este epigrafe,
atendiendo a la clasificacién, en funcién de la valoracién de los instrumentos financieros que lo integran
es el siguiente:

Euros
Deuda Publica Valores de renta fija Ajustes por valoracion
Intereses devengados no
Cartera Cartera Cartera Cartera vencidos
31/12/2023 interior exterior interior exterior
Activos financieros a coste amortizado 499.863,71 - 297.205,06 - 10.561,39
499.863,71 - 297.205,06 - 10.561,39

Valor neto contable

Al 31 de diciembre de 2022 la Sociedad no tenia titulos clasificados en “Valores representativos de
deuda”.

8.1 Activos financieros a coste amortizado

El detalle de los instrumentos financieros incluidos, a efectos de su valoracién, en esta categoria, es el
siguiente:

Ejercicio 2023: Euros

Deuda publica cartera interior 499.863,71
Valores de renta fija cartera interior 297.205,06
Total 797.068,77

Al 31 de diciembre de 2022 la Sociedad no tenia titulos clasificados en “Valores representativos de
deuda”.
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El detalle de los titulos clasificados por la Sociedad como “Valores representativos de deuda”, asi como
el coste amortizado de los activos financieros clasificados en esta categoria al 31 de diciembre era el
siguiente:

Euros
2023 2022
Numero de Coste Ndmero de Coste

Valores representativos de deuda titulos amortizado titulos amortizado
Letra deuda publica 517.000,00 499.863,71 -

Pagaré de deuda privada 100.000,00 98.890,53 -

Pagaré de deuda privada 100.000,00 99.069,96 -

Pagaré de deuda privada 100.000,00 99.244,57

vValor neto contable 817.000,00 797.068,77 -

El detalle de los vencimientos anuales de los valores nominales de estos titulos al 31 de diciembre es
el siguiente:

Euros
2023 2022
Ejercicio 2024 817.000,00 -
Total 817.000,00 -

Asi mismo, el detalle de los intereses devengados y no cobrados generados por los “Activos financieros
a coste amortizado”, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, es el siguiente:

Euros
2023 2022
LETRA DEL TESORO 06-24 9.504,16 -
PAG ELECNOR SA 02-02-24 707,13 -
PAG ELECNOR SA 19-02-24 326,12 -
PAG ELECNOR SA 01-03-24 23,98 -
Total 10.561,39 -

Los rendimientos generados durante el ejercicio 2023, por los valores representativos de deuda, han
ascendido a 15.296,95 y se incluyen en el epigrafe “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados
de los activos financieros” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas (Nota 18.1).

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad, y que son susceptibles de estar
depositados, lo estdn en Bankinter, S.A.
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9. ACCIONES Y PARTICIPACIONES

El detalle a 31 de diciembre de 2023 y 2022 es el siguiente:

Euros
2023 2022
Instrumentos de capital 600,00 600,00
Total 600,00 600,00

El importe registrado por la Sociedad en Instrumentos de capital se corresponde a las aportaciones al
Fondo General de Garantia de Inversiones al 31 de diciembre de 2023 y 2022.

10. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre es la siguiente:

Euros
2023 2022
Cuentas corrientes a la vista 372.280,67 833.328,66
Total 372.280,67 833.328,66

Las cuentas corrientes devengan el tipo de interés de mercado para este tipo de cuentas.

No hay restricciones a la disponibilidad de estos saldos.

11. ACTIVO MATERIAL

El detalle de este epigrafe del balance de situacién y los movimientos habidos en este epigrafe, durante
el ejercicio de 2023 y 2022, se muestra a continuacion:

Euros
Inmovilizado material de uso propio 31.12.22 Altas Bajas Traspasos 31.12.23
Coste 67.513,15 399,00 - - 67.912,15
Amortizacién acumulada (51.366,73) (3.965,67) - - (55.332,40)
Valor neto contable 16.146,42 (3.566,67) - - 12.579,75
Euros
Inmovilizado material de uso propio 31.12.21 Altas Bajas Traspasos 31.12.22
Coste 63.250,29 4.262,86 - - 67.513,15
Amortizacién acumulada (47.242,99) (4.123,74) - - (51.366,73)
Valor neto contable 16.007,30 139,12 - - 16.146,42
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Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 no hay activos materiales de importe significativo para los que
existan restricciones de uso o titularidad, que estén fuera de servicio, o que la Sociedad haya entregado
en garantia de cumplimiento de deudas.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 la Sociedad no tenia ningn compromiso en firme de compra o
venta de activo material de importe significativo.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 no hay elementos del inmovilizado material totalmente amortizados.

12. ACTIVO INTANGIBLE

El detalle de este epigrafe del balance de situacién y los movimientos habidos en este epigrafe, durante
el ejercicio de 2023 y 2022, se muestra a continuacion:

Euros
Inmovilizado intangible 31.12.22 Altas Bajas Traspasos 31.12.23
Coste 42.755,63 - - - 42.755,63
Amortizacién acumulada (42.725,76) (23,00) - - (42.748,76)
Valor neto contable 29,87 (23,00) - - 6,87
Euros
Inmovilizado intangible 31.12.21 Altas Bajas Traspasos 31.12.22
Coste 42.755,63 - - - 42.755,63
Amortizacién acumulada (42.628,82) (96,94) - - (42.725,76)
Valor neto contable 126,81 (96,94) - - 29,87

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 no hay elementos del inmovilizado intangible totalmente
amortizados.

13. DEUDAS CON INTERMEDIARIOS FINANCIEROS O PARTICULARES

El detalle de este capitulo del pasivo del balance de situacion, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, es
el siguiente:

Euros
2023 2022
Deudas con intermediarios financieros 18.488,84 23.302,87
Deudas con particulares 27.552,37 16.048,58
Remuneraciones pendientes de pago al personal 108.808,40 210.653,06
Otros pasivos financieros 520,32 520,30
155.369,93 250.524,81

Total

Las deudas con particulares al 31 de diciembre de 2023 y 2022 comprenden, entre otros, facturas
pendientes de pagar al cierre del ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2023 el epigrafe “Remuneraciones pendientes de pago al personal’ se
corresponde con la remuneracién variable que se ha hecho efectiva en el mes de enero de 2024.
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14. PASIVOS SUBORDINADOS

El detalle de pasivos subordinados, incluidos en el balance de situacion al 31 de diciembre de 2023 y
2022, es el siguiente:

Euros
2023 2022

Empréstitos y pasivos subordinados - 84.800,76

Total - 84.800,76

El 21 de noviembre de 2019, la Sociedad recibié seis préstamos participativos por un importe total de
100.000,00 euros, todos ellos con una duracién de un afio y a un tipo de interés fijo anual del 5% y a
un tipo de interés variable anual del 2% siempre que el EBITDA de la Sociedad sea mayor o igual a
2.000.000,00 de euros para cada ejercicio en que se cumpla dicho criterio. Dichos préstamos han sido
cancelados durante el ejercicio 2023.

Durante el ejercicio 2023 los intereses devengados han ascendido a 2.020,74 euros (2022: 4.812,48
euros) registrados en “Intereses de deudas, otras partes vinculadas” (Nota 18.2).

15. OTROS ACTIVOS Y PASIVOS

El detalle de otros activos y pasivos, incluidos en el balance de situacion al 31 de diciembre de 2023 y
2022, es el siguiente:

Euros
2023 2022
Activo Pasivo Activo Pasivo

Gastos anticipados 8.239,77 - 6.987,84
Fianzas entregadas 11.800,00 - 11.800,00
Anticipos y créditos al personal 1.831,80 - -
Administraciones Publicas

Hacienda Publica, acreedora por retenciones practicadas 0,02  94.267,32 0,02 194.036,65

Organismos de la Seguridad Social - 19.368,96 1.446,53 17.111,36
Total 21.871,59 113.636,28 20.234,39 211.148,01

A 31 diciembre de 2023 y 2022 “Fianzas” corresponde a la fianza derivada del contrato de alquiler.

16. PATRIMONIO NETO

Capital social

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el capital de la Sociedad estaba compuesto por 270.000,00
acciones de 1,00 euros de valor nominal cada una. Las acciones estaban totalmente suscritas y
desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos politicos y econémicos, y no cotizan en
mercados organizados, y no existen derechos incorporados a partes fundador, bonos de disfrute,
obligaciones convertibles y titulos o derechos similares.
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Con fecha 28 de abril de 2021, se produjo un cambio de control en el accionariado de la Sociedad.,
adquiriendo la Sociedad Sotavento Horos, S.L., el 51,00% del capital social de la Sociedad, reduciendo
por tanto la participacion del resto de accionistas. No obstante, la Sociedad Gestora ha firmado un
pacto de accionistas que establece mayorias reforzadas del 75,00% en junta y consejo, para la
adopcion de ciertas decisiones de especial relevancia.

La composicién del accionariado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es como sigue:

2023 2022
Sotavento Horos, S.L. 59,56% 59,56%
Admiralty Investments Dutch 1, B.V. 34,94% 34,94%
Otros socios 5,50% 5,50%

100,00% 100,00%

Reservas

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, las Sociedades deben destinar el 10% del beneficio
del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. La reserva
legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte que exceda del 10% del capital ya aumentado.
Salvo para esta finalidad, y mientras no supere el 20% del capital social, la reserva legal sélo podra
destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles
suficientes para este fin. Adicionalmente, la reserva legal sélo seria distribuible en caso de liquidacion
de la Sociedad.

Prima de emision

Durante el ejercicio 2023 y 2022 no se han alcanzado acuerdos que afecten a esta partida.
La prima de emisidn tiene las mismas restricciones y puede destinarse a los mismos fines que las

reservas voluntarias. A 31 de diciembre de 2023 y 2022, el importe de la prima de emision asciende a
730.000,00 euros, en ambos ejercicios.

17. OTRAS CUENTAS DE ORDEN

El detalle de las carteras gestionadas al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es como sigue:

Euros
2023 2022
Fondos de inversion 97.741.940,03 77.394.066,43
Fondos de pensiones 17.081.507,43 11.503.359,22
Total 114.823.447,46 88.897.425,65

El detalle del patrimonio de Instituciones de Inversion Colectiva comercializadas al 31 de diciembre de
2023 y 2022 es como sigue:

Euros
2023 2022
IIC nacionales gestionadas 71.020.505,39  63.518.039,50
Total 71.020.505,39 63.518.039,50

La Sociedad desempefia las funciones de direccién, gestion y administracién de los fondos de inversion
detallados en la Nota 1.
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18. CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
18.1 Intereses y rendimientos asimilados

La composicién de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2023 y 2022 es la
siguiente:

Euros
2023 2022
Intereses y rendimientos asimilados de los activos financieros
Deuda publica interior 15.296,95 -
Otros intereses y rendimientos - 5,15
Total 15.296,95 5,15
18.2 Interesesy cargas asimiladas
Euros
2023 2022
Intereses de deudas, otras partes vinculadas (Nota 14) 2.020,74 4.812,48
Total 2.020,74 4.812,48

18.3 Comisiones cobradas y pagadas

La composicion de estos epigrafes de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2023 y 2022 es
la siguiente:

Euros
2023 2022
Comisiones percibidas
Comisiones de gestion de 1.I.C.
Sobre patrimonio 1.608.607,00 1.243.997,36
Otras Comisiones 146094,17 97932,66
Total 1.754.701,17 1.341.930,02
Comisiones satisfechas
Otras comisiones 48.486,62 36.999,91
Total 48.486,62 36.999,91
18.4  Gastos de personal
La composicion de los gastos de personal del ejercicio 2023 y 2022 es la siguiente:
Euros
2023 2022
Sueldos y gratificaciones 571.793,89 696.335,99
Seguridad Social a cargo de la Sociedad 116.870,14 96.423,61
Dotaciones y aportaciones a fondos de pensiones 25.000,00 -
Otros gastos sociales 1.760,89 3.019,01
715.424,92 795.778,61
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18.5 Gastos generales

La composicion de los gastos generales y otras cargas de explotacion del ejercicio 2023 y 2022 es la
siguiente:

Euros
2023 2022

Gastos generales
Inmuebles e instalaciones 87.265,20 83.543,99
Sistemas informaticos 42.703,71 44.143,33
Publicidad y representacion 13.700,80 9.197,38
Servicios de profesionales independientes 64.935,51 102.914,30
Servicios administracién subcontratada 39.092,17 32.160,76
Otros gastos 63567,49 6877,09

311.264,88 278.836,85
Otras cargas de explotacion 24.879,43 25.444,20
Total 336.144,31 304.281,05

Al 31 de diciembre de 2023, el epigrafe “Inmuebles e instalaciones” comprende principalmente el gasto
por arrendamiento del local de negocio por importe de 85.668,00 euros (2022: 75.190,92 euros).

19. SITUACION FISCAL

De acuerdo con la legislacién vigente, las declaraciones de impuestos no pueden considerarse
definitivas hasta haber sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo
de prescripcion correspondiente. La Sociedad tiene abiertos a inspeccion fiscal los Ultimos cuatro
ejercicios para los conceptos de Impuestos sobre Sociedades, Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas e Impuestos sobre el Valor Afiadido. Los Administradores de la Sociedad no esperan
gue, en caso de inspeccion, surjan pasivos adicionales de importancia.

La conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre Sociedades del
ejercicio 2023 y 2022, y los calculos efectuados en relacién con el citado Impuesto han sido los
siguientes:

Ejercicio 2023 Euros
Cuenta de pérdidas y ganancias
Aumentos Disminuciones Total
Saldo de ingresos y gastos del ejercicio antes de impuestos - - 663.932,86

Diferencias permanentes - - -

Diferencias temporarias 140.224,00 (357.362,60) (217.138,60)
Con origen en el ejercicio 140.224,00 140.224,00
Con origen en ejercicios anteriores (357.362,60) (357.362,60)

Compensacién de bases imponibles negativas de ejercicios anteriores - (173.208,78)  (173.208,78)

140.224,00 (530.571,38) 273.585,48

Base imponible (resultado fiscal)
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Euros
2023

Impuesto Impuesto
devengado a pagar

Cuota (25,00%) 68.396,37
- Sobre resultado contable ajustado
- Sobre base imponible

Pagos a cuenta y Retenciones -

68.396,37

Ejercicio 2022 Euros
Cuenta de pérdidas y ganancias
Aumentos Disminuciones Total

Saldo de ingresos y gastos del ejercicio antes de impuestos - - 195.842,44
Diferencias permanentes - - -
Diferencias temporarias 357.362,60 (59.885,55) 297.477,05
Con origen en el ejercicio 357.362,60 - 357.362,60
Con origen en ejercicios anteriores - (59.885,55) (59.885,55)
Compensacién de bases imponibles negativas de ejercicios anteriores - - -
357.362,60 (59.885,55) 493.319,49

Base imponible (resultado fiscal)

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 la Sociedad no tenia activados créditos fiscales correspondientes
a bases imponibles negativas y deducciones pendientes de aplicar al considerar los Administradores
gue no es posible estimar los beneficios que la Sociedad va a generar en los proximos ejercicios de

manera fiable de acuerdo el historial de la Sociedad.

El detalle de las bases imponibles negativas pendientes de compensaciéon conforme a las
declaraciones del Impuesto de Sociedades presentadas y después de deducir las aplicadas en el

ejercicio al 31 de diciembre de 2023 es el siguiente:

Pendiente de Pendiente de Pendiente de
aplicaciéon aplicaciéon aplicacién
Afio de origen 01.01.2022 Aplicado 2022 periodos futuros Aplicado 2023 periodos futuros
2017 11.733,50 (11.733,50) - -
2018 361.262,49 (361.262,49) - -
2019 219.986,33 (120.323,50) 99.662,83 99.662,83
2020 73.545,95 - 73.545,95 73.545,95 -
666.528,27 (493.319,49) 173.208,78 173.208,78 -
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20. PARTES VINCULADAS

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, los saldos y transacciones de la Sociedad con partes vinculadas,
son los siguientes:

Euros
2023 2022
Admiralty Admiralty
Management, Fondos Management, Fondos
S.L. gestionados S.L. gestionados
Activo
Deudores por comisiones pendientes (Nota 7) - 182.331,33 - 140.495,54
Euros
2023 2022
Personal Personal
Fondos clave de la Fondos clave de la
gestionados Direccion gestionados Direccioén
Gastos
Gastos de personal (Nota 18.4) - 405.724,00 - 549.195,94
Ingresos
Comisiones percibidas (Nota 18.3) 1.608.607,00 - 1.243.997,36 -

La Sociedad considera personal clave de la Direccion a la Direccion General y a los Administradores.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 los miembros del Consejo de Administracion no han percibido
remuneraciones en razon de su cargo. Por su condicién de empleados de la Gestora se han devengado
y pagado en el ejercicio 2023 retribuciones a Administradores por importe de 405.724,00 euros (2022:
549.195,94 euros).

Durante el ejercicio 2023 y 2022 la Sociedad no ha formado parte de érganos de administracion de
otras sociedades como persona juridica administradora.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos de ninguna
clase, pasados o presentes. Durante el ejercicio 2023, ha adquirido compromisos en materia de
pensiones a la alta direccién por importe de 5.000 euros (Nota 2.3.f) y tiene formalizado una pdéliza
de seguro para cubrir la responsabilidad civil y civil profesional de los miembros del Consejo de
Administracion responsabilidad civil y civil profesional de los miembros del Consejo de Administracion
y Alta Direccién, siendo el importe de la prima de esa pdliza correspondiente al ejercicio 2023 de
2.298,19 euros (ejercicio 2022 por importe de 3.082,32 euros )

Durante el ejercicio 2023 y 2022 no se han satisfecho primas de seguros de responsabilidad civil de
los administradores por dafios ocasionados en el ejercicio del cargo.

21. OTRA INFORMACION
211 Servicio de atencién al cliente

El articulo 17 de la Orden ECO/734/2004, de 11 de marzo, del Ministerio de Economia establece la
obligacion para los departamentos y servicios de atencién al cliente y, en su caso, los defensores del
cliente, de entidades financieras, de presentar anualmente al Consejo de Administracién un informe
explicativo del desarrollo de su funcién durante el ejercicio precedente. De acuerdo con dicho informe,
la Sociedad ha recibido a lo largo del ejercicio 2023 una reclamacién por parte de sus clientes, la cual
ha sido resuelta.
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21.2 Informacién relativa a los Administradores

De acuerdo con la informacion requerida por el articulo 229 del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2
de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, se informa que
los Administradores de la Sociedad no se encuentran en ninguna de las situaciones de conflicto de
interés de los administradores previstas en dicho articulo a 31 de diciembre de 2023.

21.3 Honorarios de auditoria

Los honorarios devengados por los auditores, Ernst & Young, S.L. por la revision de las cuentas
anuales del ejercicio 2023 han ascendido a 4.200 euros (2022: 4.000 euros). Ernst & Young, S.L. no
ha prestado otros servicios a la Sociedad distintos de la auditoria de cuentas.

21.4 Informaci6on sobre medio ambiente y derechos de emision de gases de efecto
invernadero

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion
con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a informacion de
cuestiones medioambientales.

Asimismo, durante dichos ejercicios, la Sociedad no ha tenido derechos de emisién de gases de efecto
invernadero.

215 Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones
comerciales

De acuerdo con lo establecido en la disposicién adicional Gnica de la Resolucién de 29 de enero de
2016, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre la informacion a incorporar en la
memoria de las cuentas anuales en relacion con el periodo medio de pago a proveedores en
operaciones comerciales, no se presenta informacién comparativa, al calificarse las cuentas anuales
del ejercicio 2023 como iniciales a estos exclusivos efectos en lo que se refiere a la aplicacion del
principio de uniformidad y del requisito de comparabilidad.

La informacién relativa al periodo medio de pago a proveedores es la siguiente:

2023 2022
(Dias)
Periodo medio de pago a proveedores 1,63 1,11
Ratio de operaciones pagadas 8.64 9,35
Ratio de operaciones pendientes de pago 34,53 8,95
(Miles de euros)
Total pagos realizados 358.595.78 344.366,49
Total pagos pendientes 15.706,80 8.358,51
Volumen monetario de facturas pagadas en un periodo inferior al maximo establecido 358.595 78
en la normativa de morosidad e 344.366,49
Porcentaje que representan los pagos inferiores a dicho maximo sobre el total de los 100%
pagos realizados 100%
(Numero de facturas)
Facturas pagadas en un periodo inferior al maximo establecido en la normativa de 358
morosidad 350
Porcentaje sobre el total de facturas 100% 100%
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22. HECHOS POSTERIORES

Desde el cierre del ejercicio y hasta la formulacién de las presentes cuentas anuales no se ha producido
ningun hecho significativo digno de mencion.
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HOROS ASSET MANAGEMENT, S.G.ILI.C., S.A.

Informe de Gestién correspondiente
al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023

2023 ha sido un ejercicio muy atipico en el que, con todo en contra, los mercados de renta variable
han presentado un excelente comportamiento. Aunque parte de esta evolucion ha venido
condicionada por el extraordinario desempefio de las grandes compafiias tecnolégicas americanas,
la realidad es que en los ultimos dos meses del afio asistimos a importantes subidas en la mayoria
de los activos cotizados. ¢La razén fundamental? Un giro en las expectativas sobre la evolucion
préxima de los tipos de interés fijados por los bancos centrales. Este 2023 ha sido también, por tanto,
un afio que nos recuerda por qué hacer predicciones de cualquier tipo resulta inttil a la hora invertir.
Por el contrario, la esencia de la inversién con sentido comun, de la que hacemos gala en Horos Asset
Management (“Horos”), sigue siendo buscar ineficiencias en los mercados y tratar de explotarlas al
maximo. En muchas ocasiones, estas ineficiencias se cerraran con la aparicién de algun catalizador,
como demuestran muchas de nuestras inversiones que han entrado en procesos corporativos o que
cuentan con equipos directivos que contribuyen, con su gestion de capital, a cerrar los descuentos
con los que cotizan las empresas que dirigen.

En términos de patrimonio, a 31 de diciembre de 2023, Horos gestionaba 114,6 millones de euros,
distribuido entre sus dos fondos de inversion (Horos Value Iberia y Horos Value Internacional), su plan
de pensiones (Horos Internacional PP) y su plan de empleo de empresa (Horos Internacional Empleo
PPE).

Horos Value Iberia es un fondo de renta variable que invierte en empresas espafiolas y portuguesas.
A 31 de diciembre de 2023, el fondo contaba con un patrimonio de 8,5 millones de euros y su
rentabilidad en el ejercicio 2023 fue de 15,7%.

Por otro lado, Horos Value Internacional invierte en renta variable sin ningin tipo de restriccion
geografica y contaba con un patrimonio de 89,1 millones de euros al cierre del ejercicio 2023. El fondo
arrojé una rentabilidad en 2023 del 14,3%.

Adicionalmente, nuestro plan de pensiones Horos Internacional Plan de Pensiones, que replica la
cartera de nuestro fondo de renta variable internacional, contaba con un patrimonio total de 15
millones de euros a fecha 31 de diciembre de 2023 y obtuvo una rentabilidad del 14,4% en el afio.

Finalmente, nuestro plan de pensiones de empleo Horos Internacional Empleo PPE, que replica la
cartera de nuestro fondo de renta variable internacional, contaba con un patrimonio total de 2 millones
de euros a fecha 31 de diciembre de 2023 y obtuvo una rentabilidad del 2,5% en el afio.

Para el 2024, Horos continuara potenciando su labor comercial para seguir aumentando el tamafio
de sus fondos, siempre de manera ordenada y coherente, y seguird fiel a sus principios de inversién
en valor, lo que esperamos genere buenas rentabilidades en los préximos afios para nuestros
participes. Adicionalmente, la gestora lanz6 a finales de 2023 y primeros de 2024 un plan de
pensiones de empleo y otro de autbnomos como respuesta a las necesidades existentes entre estos
colectivos para invertir en vehiculos con una vision de largo plazo y que cuenten con un atractivo
fiscal. Ambos planes replicaran la cartera de nuestro fondo Horos Value Internacional.

Dado el objeto de la sociedad, no se han realizado operaciones con acciones propias ni inversiones
en |+D.

Al cierre del ejercicio, Horos no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a sus
proveedores que, a dicha fecha, acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago.
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Asimismo, los pagos significativos realizados durante el ejercicio a dichos proveedores se han
realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Perspectivas del mercado

Por nuestra filosofia de inversion, no tratamos de predecir la evolucion de los mercados y su evolucién
no influye en cémo gestionamos nuestras carteras. La formacion de estas se basa en una filosofia de
value investing. En este sentido, realizamos un analisis exhaustivo de las compafiias y seleccionamos
aquellas que podamos entender y visualizar en el largo plazo, que no cuenten con una deuda elevada
y que presenten barreras de entrada frente a sus competidores. Ademas, valoramos que sean
empresas bien gestionadas por sus directivos y, por supuesto, que estén a un precio atractivo para
invertir.

Politica de remuneraciones

HOROS ASSET MANAGEMENT SGIIC cuenta con una politica retributiva de sus empleados acorde
a la normativa vigente, que ha sido aprobada por su Consejo de Administracién. La politica retributiva
se compone de elementos fijos y elementos variables, en funcién de la categoria profesional, las
funciones desarrolladas, la responsabilidad, el desempefio y los resultados obtenidos a nivel de la
Sociedad y la unidad en la que se integra el empleado.

La retribucion fija tiene por objeto retribuir al personal en funcién de las tareas desempefiadas, la
experiencia profesional y la responsabilidad asumida. Constituira una parte suficientemente elevada
de la remuneracion total, de tal modo que la politica de remuneracién variable pueda ser plenamente
flexible. El nivel individual de retribucion fija es resultado de las negociaciones entre el empleado y la
Sociedad, estando en consonancia con el nivel de formacion, el grado de responsabilidad, la situacion
de la Sociedad, los conocimientos exigidos y el nivel de experiencia del empleado.

La retribucion variable se trata de un complemento excepcional vinculado a los resultados
empresariales, para cuya valoracion se tienen en cuenta tanto criterios financieros como no financieros,
tendentes a valorar el desempefio individual e implicacién del empleado en la consecucién de los
objetivos globales de la Gestora. Representara una parte equilibrada de la remuneracién total, siendo
flexible, no garantizada y de periodicidad anual a tal punto que sea posible no pagar retribuciones
variables.

HOROS ASSET MANAGEMENT SGIIC basa la remuneracién variable en aspectos cuantitativos y
cualitativos. El importe se basa en el resultado de la sociedad y su crecimiento, asi como de la
evaluacion del desempefo de las funciones de cada empleado. Se da prioridad a las funciones de
cada puesto de trabajo a la hora de asignar la retribucién variable de los empleados, con criterios como
la calidad del servicio prestado al cliente o la eficacia y eficiencia en las tareas administrativas y siempre
con el objetivo de garantizar que no se asumen riesgos incompatibles con el perfil de riesgo y las
normas de inversién de las IIC/carteras gestionadas.

No obstante, para que se devengue cualquier tipo de retribucion variable es condicién sine-qua-non
que el resultado operativo de la sociedad antes de retribucion variable sea positivo. La SGIIC tiene en
consideracion todos los factores pertinentes, como el papel desempefiado por las personas
competentes, el tipo de productos ofrecidos, y los métodos de distribucion, con el fin de evitar posibles
riesgos en el ambito de las normas de conducta y los conflictos de intereses capaces de perjudicar los
intereses de sus clientes, y garantizar que la empresa gestiona adecuadamente cualquier riesgo
residual asociado.

El Consejo de Administracion en su funcion supervisora de la Sociedad, fija los principios generales de
la Politica de Remuneraciones, la revisa al menos anualmente y asegura su aplicacién. Desde que
dicha Politica ha sido implantada en la Sociedad, no ha sufrido modificaciones y, las revisiones llevadas
a cabo por el Consejo de Administracién han resultado satisfactorias conforme a la Politica establecida.
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Politica de remuneraciones

HOROS ASSET MANAGEMENT SGIIC cuenta con una politica retributiva de sus empleados acorde
a la normativa vigente, que ha sido aprobada por su Consejo de Administracion. La politica retributiva
se compone de elementos fijos y elementos variables, en funcion de la categoria profesional, las
funciones desarrolladas, la responsabilidad, el desempefio y los resultados obtenidos a nivel de la
Sociedad y la unidad en la que se integra el empleado.

La retribucion fija tiene por objeto retribuir al personal en funcién de las tareas desempefiadas, la
experiencia profesional y la responsabilidad asumida. Constituira una parte suficientemente elevada
de la remuneracion total, de tal modo que la politica de remuneracién variable pueda ser plenamente
flexible. El nivel individual de retribucion fija es resultado de las negociaciones entre el empleado y la
Sociedad, estando en consonancia con el nivel de formacion, el grado de responsabilidad, la situacion
de la Sociedad, los conocimientos exigidos y el nivel de experiencia del empleado.

La retribucion variable se trata de un complemento excepcional vinculado a los resultados
empresariales, para cuya valoracion se tienen en cuenta tanto criterios financieros como no financieros,
tendentes a valorar el desempefio individual e implicacién del empleado en la consecucién de los
objetivos globales de la Gestora. Representara una parte equilibrada de la remuneracién total, siendo
flexible, no garantizada y de periodicidad anual a tal punto que sea posible no pagar retribuciones
variables.

HOROS ASSET MANAGEMENT SGIIC basa la remuneracién variable en aspectos cuantitativos y
cualitativos. El importe se basa en el resultado de la sociedad y su crecimiento, asi como de la
evaluacion del desempefio de las funciones de cada empleado. Se da prioridad a las funciones de
cada puesto de trabajo a la hora de asignar la retribucién variable de los empleados, con criterios como
la calidad del servicio prestado al cliente o la eficacia y eficiencia en las tareas administrativas y siempre
con el objetivo de garantizar que no se asumen riesgos incompatibles con el perfil de riesgo y las
normas de inversién de las IIC/carteras gestionadas.

No obstante, para que se devengue cualquier tipo de retribucién variable es condicién sine-qua-non
gue el resultado operativo de la sociedad antes de retribucién variable sea positivo. La SGIIC tiene en
consideracion todos los factores pertinentes, como el papel desempefiado por las personas
competentes, el tipo de productos ofrecidos, y los métodos de distribucion, con el fin de evitar posibles
riesgos en el ambito de las normas de conducta y los conflictos de intereses capaces de perjudicar los
intereses de sus clientes, y garantizar que la empresa gestiona adecuadamente cualquier riesgo
residual asociado.

El Consejo de Administracion en su funcion supervisora de la Sociedad, fija los principios generales de
la Politica de Remuneraciones, la revisa al menos anualmente y asegura su aplicacién. Desde que
dicha Politica ha sido implantada en la Sociedad, no ha sufrido modificaciones y, las revisiones llevadas
a cabo por el Consejo de Administracion han resultado satisfactorias conforme a la Politica establecida.

La cuantia total de la remuneracién correspondiente al ejercicio 2023 ascendio a 572 miles de euros
correspondiendo 432 miles de euros a retribucion fija y el resto a retribucion variable. El nUmero de
beneficiarios que percibieron dicha remuneracion fija durante 2023 ascendié a 10 y el nimero de
beneficiarios que percibieron dicha remuneracién variable durante 2023 ascendi6 a 8.

La cuantia de la remuneracidon correspondiente a altos cargos ha sido de 101 miles de euros,
correspondiendo 75 miles de euros a la retribucién fija y el resto a retribucion variable y, siendo 1 el n®
de personas incluidas en esta categoria. La cuantia de la remuneracion correspondiente a los
empleados con incidencia en el perfil de riesgo de las IIC ha sido de 303 miles de euros,
correspondiendo 225 miles de euros a la retribucion fija y el resto a la retribucion variable y, siendo 3
el n° de personas incluidas en esta categoria. Ninguna de las remuneraciones abonadas por la
Sociedad estuvo ligada a una comisién de gestién variable de una IIC.
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HOROS ASSET MANAGEMENT, S.G.ILI.C. S.A,,

Las presentes Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2023, que incluyen el Balance de
Situacion a 31 de diciembre de 2023, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, el Estado de cambios en el
Patrimonio Neto y la Memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, y el Informe
de Gestion correspondientes al ejercicio 2023 se hallan formuladas y firmadas por los Sres. Consejeros
que figuran a continuacion, en la presente pagina.

De conformidad con lo establecido en el articulo 253.2 de la Ley de Sociedades de Capital, dicho
Informe de Gestién y las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2023 son formuladas y
firmadas por los Sres. Consejeros que figuran a continuacién, en la presente pagina:

D. José Maria Concejo Diez D. Alejandro Martin Toledo
Consejero Delegado Consejero

Miguel Angel Rodriguez Quesada Javier Ruiz Ruiz
Consejero Consejero

27 de marzo de 2024
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