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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de Vertra Inversiones, SICAV S.A -

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Vertra Inversiones, SICAV S A, (la Sociedad), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2023, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado da
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspoendientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, 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, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con
¢l marco normativo do informacion financicra que reaulta de aphcacidn (Gue se identiliva e la nula
de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espana. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacion con la
auditoria 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 auditoria de las cuenlas anuales en Espana segun lo
exigide 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 Ia citada normaliva reguladora, hayan afectado
a la necesana independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que |a evidencia de auditoria que hemos cbtenido proparciona una base suficiente y
adecuada para nuastra opinian,

Aspectos mas relevantes de la aydlloﬁa

Los aspectos mas relevanies de la auditoria son aqueilos que, segin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion malerial mas significativos en nuesira auditoria

de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinion sobre éstas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos resges.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria
Cartera de inversionas financieras

De conformidad con la legislacion vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o
derechos del plublico para gestionarles e
invertifos en bienes, derachos, valores u
otros instrumentos, financieros o no, siempre
que el rendimiento del inversor se establezca
en funcidn de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patimonio Neto de la Sociedad
esta fundamentalmente invertido en
instrumentos financieres, La politica contable
aplicable a la carlera de inversiones
financieras de la Sociedad se encuentra
descrita en |2 nota 4 de la memoria adjunta y
en la nota 7 de la misma, se detalla la cartera
de inversiones financieras a 31 de diciembre
de 2023,

Identificamos esta area como el aspeclo mas
relevante a considerar en la auditoria de la
Sociedad, por la repercusién que la cartera
de inversiones financieras tiene en el calcule
diario de su Patrimonio Nelo y, por tanto, del
valor teénco de la misma,

Vertra Inversiones, SICAV S.A.

Modo en el que se han tratado en la auditoria

La Sociedad mantiene un contrato de gestion con
CalxaBank Asset Management SGIIC, S.A U,
como Sociedad gestora. Hemos cbtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la Socledad gestora. en la
determinacion del valor razonable de los
instrumentos financieros de la Sociedad, al objeto
de considerar que los anteriores son adecuados y
se aplican de manera consistente para todos los
activos en cartera de inversiones financieras de la
Saciedad.

Adicionalmenta, hemos reakzado procedimientos
scbre |a cartera de inversiones financieras de la
Sociedad, entre los que destacan los siguientes:

Obtencitn de confirmaciones de la Entidad
Depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad Depositana, en el
desarrollo de sus funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion para la
Sociedad, las confirmaciones relativas a la
existencia de la totalidad de los titulos recogidos en
la cartera de inversiones financieras de la
Sociedad a 31 de diciembre de 2023, sin encontrar
excepciones o diferencias significativas entre la
respuesta recibida de la Entidad Depositaria y los
registros contables de la Sociedad, proporcionades
por a Scciedad gestora de la misma.

Valoracién de la cartera de inversiones financieras

Comprobamos |a valoracion de 1a totalidad de los
litulos liquidos negociados en mercados
arganizados que se encuentran en la carlera de
inversiones financieras de la Sociedad a 31 de
dicembre de 2023, mediante la re-gjecucion de los
calculos realizados por la Sociedad Geslora y
utilizando para ello valores fiables de mercado a la
fecha de analisis,

Dichas re-ejecuciones refiejan que las diferencias
en las valoraciones obtenidas respecto a las
valoraciones registradas en la contabilidad de la
Scciedad, no son significativas.
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Vertra Inversiones, SICAV S.A.

Otra informacion: Ef;mgaggestion

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

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el Informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de geslion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenilo en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y preseniacion del informe de gestion son conformes a la normaliva gue resulta de
aplicacion. Si, basandonos en el lrabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
maleriales, estamos obligados a informar de ello.

Sabre la base del frabajo realizado, segan lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2023 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulla de aplicacian.

Responsabiﬁdad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonia, de |z situacion financiera y de los resultados de la Sociedad,
de conformidad con el marco normativo de informacian financiera aplicable a la entidad en Espaiia, y
del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracion de
la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revalando, segin
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento exceplo si los administradores tienen intencion de liquidar la
Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacion con ia auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son oblener una seguridad razonable de gue las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra apinidn.

Seguridad razenable es un alto grado de seguridad. pero no garantiza que una audioria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espana
siempre detecte una incorreccidn material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede praverse
razonablemente gue influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.
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Vertra Inversiones, SICAV S.A.

Comao parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigenle en Espana, aplicamos nueslro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

. Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientes de auditoria para responder a diches
riesgos y oblenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion malenal debida a fraude es mas
elavada que en el caso de una incorreccion matersial debida a eror, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisicnes deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusion del centrol interno.

. Obtenemos conocimiento del control interno relevanta para la auditoria con el fin de disenar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.

. Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
astimaciones conlables y Ia correspondients informacidn revelada por los administradores.

. Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento v, basandonos en a evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
matenal, se requiere que llamemes la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en las cuentas anualas o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de 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 presentacidn global, 1a estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
la informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicames con los administraderes de la entidad en relacion con, entre olras cuesliones, el
alcanca y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de 1a
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control intermo que identificamos en el
transcurse de la auditoria,

Entre los nasgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de Ia
entidad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuenlas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

Describimos|esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarfas prohiban revelar pablicamente la cuestidn,

PricewaterhpuseCoopers Auditores, S.L. (S0242)
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Cuentas anuales al 31 de diciembre de 2023 e
Informe de gestion del ejercicio 2023
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Vertra Inversiones, SICAV, S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2023 y 2022
(Expresado en euros)

ACTIVO 2023 2022
Activo no corriente - -
Inmovilizado intangible - -
Inmovilizado material - -
Bienes inmuebles de uso propio - -
Mobiliario y enseres - -
Activos por impuesto diferido - -
Activo corriente 2916 159,68 2652 221,59
Deudores 10 192,79 12 398,41
Cartera de inversiones financieras 2 693 951,69 2474 774,94
Cartera interior - 114 300,25
Valores representativos de deuda - 97 500,84
Instrumentos de patrimonio - 16 799,41
Instituciones de Inversién Colectiva - -
Depdsitos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros - -
Cartera exterior 2 655 599,50 2 343 242,08
Valores representativos de deuda 1505 941,01 1290171,08
Instrumentos de patrimonio - 15 090,00
Instituciones de Inversién Colectiva 1148 450,34 1 036 398,67
Depdsitos en Entidades de Crédito - -
Derivados 1 208,15 1 582,33
Otros - -
Intereses de la cartera de inversion 38 352,19 17 232,61
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Periodificaciones - -
Tesoreria 212 015,20 165 048,24
TOTAL ACTIVO 2916 159,68 2652 221,59

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2023.
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Vertra Inversiones, SICAV, S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2023 y 2022
(Expresado en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO 2023 2022
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 2767 775,77 2644 322,92
Fondos reembolsables atribuidos a participes o

accionistas 2 767 775,77 2 644 322,92
Capital 2769 175,00 2769 175,00
Participes - -
Prima de emision (49 255,64) 3 640,94
Reservas 389 161,10 1043 287,30
(Acciones propias) (1377,18) (710 364,49)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de
uso propio
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

(463 421,90)

123 494,39

148 383,91

146 932,66

1451,25

(257 589,25)

(203 826,58)

7 898,67

6 441,85

1 456,82

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

2916 159,68

2 652 221,59

CUENTAS DE ORDEN

2023

2022

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la lIC
Valores aportados como garantia por la 1IC
Valores recibidos en garantia por la IIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion

217 463,64
217 463,64

21721 637,59

21271 325,00

62 850,84
62 850,84

21518 030,23

21271 325,00

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2023.
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Vertra Inversiones, SICAV, S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2023 y 2022
(Expresado en euros)

CUENTAS DE ORDEN 2023 2022
Pérdidas fiscales a compensar 450 312,59 246 705,23
Otros - -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 21939 101,23 21 580 881,07

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de
2023.
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Vertra Inversiones, SICAV, S.A.

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

de diciembre de 2023 y 2022
(Expresada en euros)

2023 2022
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion
Colectiva 546,13 251,82
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion (35 805,06) (30 090,41)
Comision de gestién (20 251,59) (20 328,30)
Comision de depositario (1 620,07) (1626,17)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros (13 933,40) (8 135,94)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacion (35 258,93) (29 838,59)
Ingresos financieros 62 983,51 24 256,94
Gastos financieros (5,25) (0,48)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 128 120,38 (171 282,58)
Por operaciones de la cartera interior (1 768,29) (3 725,45)
Por operaciones de la cartera exterior 129 888,67 (167 557,13)
Por operaciones con derivados - -
Otros - -
Diferencias de cambio (4 409,16) 7 384,90
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros (27 936,16) (34 346,77)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 2 102,39 (1 365,68)
Resultados por operaciones de la cartera exterior (34 434,88) (19 267,25)
Resultados por operaciones con derivados 4417,35 (18 842,04)
Otros (21,02) 5128,20
Resultado financiero 158 753,32 (173 987,99)
Resultado antes de impuestos 123 494,39 (203 826,58)
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 123 494,39 (203 826,58)

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023.
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Vertra Inversiones, SICAV, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023
(Expresado en euros)

Al 31 de diciembre de 2023
A) Estado de ingresos y gastos reconocidos
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 123 494,39

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -

Total de ingresos y gastos reconocidos 123 494,39

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto

Resulta
dos de
ejercici Resulta
Prima (Accione os do del
de Reserva s anterior ejercici
Capital emision s propias) es o Total
2769 1043 (710 (257 (203
Saldos al 31 de diciembre de 2022 175,00 3640,94 290,30 358,49) 589,25) 826,58) 2 644 322,92
Ajustes por cambios de criterio - - - - - - -
Ajustes por errores - - - - - - -
2769 1043 (710 (257 (203
Saldo ajustado 175,00 3 640,94 290,30 358,49) 589,25) 826,58) 2 644 322,92
123
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - - 494,39 123 494,39
(203 203
Aplicacion del resultado del ejercicio - - - - 826,58) 826,58 -
(52 (656 708
Operaciones con accionistas - 896,58) 132,27) 987,31 - - (41,54)
2
Otras variaciones del patrimonio - - 2 006,07 - 006,07) - -

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2023.
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Vertra Inversiones, SICAV, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023
(Expresado en euros)

Resulta
dos de

ejercici Resulta

Prima (Accione os do del
de Reserva S anterior ejercici
Capital emision s propias) es 0 Total
2769 (49 389 @ (463 123
Saldos al 31 de diciembre de 2023 175,00 255,64) 161,10 377,18) 421,90) 494,39 2 767 775,77

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2023.
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Vertra Inversiones, SICAV, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022

(Expresado en euros)

Al 31 de diciembre de 2022

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

(203 826,58)

Total de ingresos y gastos reconocidos

(203 826,58)

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto

Resulta
dos de
ejercici Resulta
Prima (Accione os do del
de Reserva s anterior ejercici
Capital emision S propias) es o] Total

1043 (710 (277 20
Saldos al 31 de diciembre de 2021 2769 175,00 3 640,94 290,27 358,40) 649,96) 060,71 2 848 158,56
Ajustes por cambios de criterio - - -
Ajustes por errores - - -

1043 (710 (277 20
Saldo ajustado 2 769 175,00 3 640,94 290,27 358,40) 649,96) 060,71 2 848 158,56

(203
Total ingresos y gastos reconocidos - - 826,58) (203 826,58)

20 (20
Aplicacion del resultado del ejercicio - - 060,71 060,71) -
Operaciones con accionistas - - (6,09) - - (6,09)
Otras variaciones del patrimonio - (2,97) - - (2,97)

1043 (710 (257 (203
Saldos al 31 de diciembre de 2022 2 769 175,00 3 640,94 287,30 364,49) 589,25) 826,58) 2 644 322,92
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Vertra Inversiones, SICAV, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2023
(Expresada en euros)

1.

Actividad y gestién del riesgo
Actividad

Vertra Inversiones SICAV, S.A., enlo sucesivo la Sociedad, fue constituida en Madrid
el 4 de diciembre de 2001 bajo la denominacién social de Vertra Inversiones,
Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital Variable, S.A., modificandose por la
actual con fecha 5 de febrero de 2004. Tiene su domicilio social en Paseo de la
Castellana, 189, Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de
Capital Variable de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) desde el
13 de mayo de 2002 con el nimero 2.318, adquiriendo, a efectos legales, la
consideraciéon de Sociedad de Inversion de Capital Variable a partir de entonces.

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

La gestién, administracion y representacién de la Sociedad estd encomendada a
CaixaBank Asset Management SGIIC, S.A.U., sociedad participada al 100% por
CaixaBank, S.A., siendo la Entidad Depositaria de la Sociedad Cecabank, S.A. Dicha
Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administraciéon para la Sociedad, de acuerdo a lo establecido
en la normativa actualmente en vigor.

La Sociedad esta4 sometida a la normativa legal especifica de las Sociedades de
Inversion de Capital Variable, recogida principalmente por el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se aprueba el
Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas modificaciones, de
Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que
le son aplicables son los siguientes:

e Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada Ley,
de la denominacion "Sociedad de Inversibn Mobiliaria de Capital Variable"
(S.ILM.C.A.V.) y sus diferentes variantes, por "Sociedad de Inversion de Capital
Variable" (S.I.C.A.V.).

1
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Vertra Inversiones, SICAV, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2023
(Expresada en euros)

e El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. El capital
estatutario maximo no podra superar en mas de diez veces el capital inicial.

e EIl numero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligado cumplimiento de la ley o
de las prescripciones del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, el
capital o el nimero de accionistas de una sociedad de inversién, o de uno de sus
compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real Decreto
1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas instituciones gozaran del plazo de
un afo, durante el cual podran continuar operando como tales.

e Las acciones representativas del capital estatutario maximo que no estén suscritas
o las que posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben mantenerse en
cartera hasta que sean puestas en circulacion por los 6rganos gestores. Las
acciones en cartera deberan estar en poder del Depositario, tal y como se
menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas
modificaciones.

e Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente
habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

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

e La Sociedad debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depositos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si el
Depositario no tiene esta consideracion, 0 en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica (véase Nota 15).

e La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo
de contraparte.
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b)

Con fecha 25 de enero de 2022, el Consejo de Administracion de la Sociedad
manifestd su decision de mantener la autorizacién administrativa como Sociedad de
Inversién de Capital Variable, con independencia del cumplimiento de los requisitos
fiscales exigidos. Dicho acuerdo fue ratificado por el mismo Consejo de
Administracion en su reunién del 30 de septiembre de 2022.

La Sociedad Gestora percibe una comisién anual en concepto de gastos de gestion
calculada sobre el patrimonio de la Sociedad. En los ejercicios 2023 y 2022 la
comision de gestion ha sido del 0,75%.

Igualmente se establece una remuneracion de la Entidad Depositaria calculada sobre
el patrimonio custodiado. En los ejercicios 2023 y 2022 la comisién de depositaria ha
sido del 0,06%.

La Sociedad ha recibido durante los ejercicios 2023 y 2022 unos ingresos por
comisiones retrocedidas que se recogen dentro del epigrafe de "Comisiones
retrocedidas a la Institucién de Inversién Colectiva” de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta y ascienden a 546,13 euros y 251,82 euros, respectivamente.

Gestion del riesgo

La politica de inversion de la Sociedad, asi como la descripcion de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del publico en
el registro correspondiente de la CNMV.

Debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales riesgos
a los que se encuentra expuesta son los siguientes:

e Riesgo de crédito: El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la
Sociedad en el caso de que alguna contraparte incumpliese sus obligaciones
contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos. La cuantificacion del
riesgo de crédito consecuencia del incumplimiento de las obligaciones de pago se
efectla a través de CreditManager (aplicativo de riesgos de la sociedad gestora).
Este Credit VaR se calcula con una periodicidad mensual, probabilidad del 95% y
99% y el horizonte temporal es de un afio. En estos mismos informes se detalla la
calidad crediticia de la cartera de renta fija privada para cada una de las
instituciones.
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e Riesgo de liquidez: En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja
capitalizacion o en mercados con una reducida dimension y limitado volumen de
contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva con liquidez
inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez.
Por este motivo, la sociedad gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez
inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de
liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Es por este motivo por el que, desde una doble perspectiva, se establecen
mecanismos de control tanto previos a la inversion, como posteriores a la misma,
gue garantizan o limitan hasta niveles razonables el riesgo de liquidez que pueden
asumir las carteras gestionadas:

- Con caracter previo a la inversiéon, se han elaborado diferentes marcos o
universos de inversion autorizados para las distintas tipologias de activos
cuya funcién consiste en acotar o limitar la gestién, orientandola hacia activos
gue cumplen una serie de requisitos minimos que garanticen su solvencia y
liquidez. Dependiendo de la tipologia de activos se exigen criterios minimos
de capitalizacion, geogréficos, de liquidez, calidad crediticia, etc.

- Con caracter posterior a la inversibon y de manera periddica, los
departamentos de Valoracién y Control de Riesgos elaboran distintos
informes orientados a la gestién de este riesgo. Estos informes muestran el
grado de liquidez que tienen las instituciones de inversion colectiva en funcién
de la tipologia de sus activos en cartera asi como el estado o peso que
representan aquellos que, por diferentes motivos, son dificilmente liquidables
en periodos razonables.

e Riesgo de mercado: El riesgo de mercado representa la pérdida que pueden
experimentar las carteras de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores
de riesgo mas significativos podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo en activos de renta fija: La variacion del precio de este tipo de activos
y por tanto, su riesgo, se puede segregar en un doble componente:
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» Riesgo de tipo de interés: derivado de la variaciéon o fluctuacion de los
tipos de interés. El impacto en el precio de los bonos es reducido en
activos con vencimiento a corto plazo y elevado en activos a largo plazo.
Este impacto se estima de manera aproximada a partir de la duracion,
duracién modificada o sensibilidad y ajustando por convexidad.

» Riesgo de spread: como consecuencia del riesgo especifico o asociado
al propio emisor. Este riesgo se expresa en términos de spread sobre la
curva de valoracion y tiene impacto directo en la valoracion del activo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas
distintas del euro conlleva un riesgo derivado de la fluctuacién que pueden
experimentar los tipos de cambio.

- Riesgo en activos de renta variable o activos vinculados a indices burséatiles:
la inversién en instrumentos de renta variable conlleva que la rentabilidad de
la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que
invierte. Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes
puede conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizaciébn o expropiacién de
activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor de las
inversiones, haciéndolas mas volatiles.

El riesgo total de mercado se mide o cuantifica en términos de VaR el cual nos
indica cual es la pérdida maxima esperada de una cartera, con una probabilidad
determinada y un horizonte temporal definido.

Estos céalculos se hacen con una periodicidad diaria, empleando la metodologia
paramétrica y asignando los siguientes parametros:

e Nivel de Confianza: 99%
e Decay Factor: (lambda = 0.94)
e Horizonte temporal: 1 dia.

El riesgo de mercado se segrega por factores de riesgo: Renta Variable, Renta
Fija (Tipos de Interés + Spread) y Tipos de Cambio. Adicionalmente, su célculo
se obtiene por las otras dos metodologias como son la histérica y Monte Carlo.
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Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por la Sociedad se
encuentran descritos en el Folleto informativo, segin lo establecido en la
normativa aplicable.

e Riesgo de sostenibilidad: La politica de inversion de esta SICAV no integra riesgos
de sostenibilidad y tampoco toma en consideracion incidencias adversas sobre los
factores de sostenibilidad.

e Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas 0 como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la
exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo
operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos mencionados
en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicién a dichos riesgos.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han sido
preparadas a partir de los registros contables de la Sociedad, habiéndose aplicado
las disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables, con el
objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacion financiera y de sus
resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por la Junta
de Accionistas de la Sociedad, si bien los Administradores estiman que seran
aprobadas sin maodificaciones significativas.

Las cuentas anuales del ejercicio 2022 fueron aprobadas, sin modificaciones por la
Junta de Accionistas.
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b)

d)

Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacién recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de
la CNMV y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se describen
en la Nota 4. No existe ningln principio contable de aplicacion obligatoria que, siendo
significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2023 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la CNMV.

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada
una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado
de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2023, las
correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido maodificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2023 y 2022.

Consolidacion

La Sociedad, de acuerdo con lo establecido en el articulo 42 del Cédigo de Comercio,
pertenece a un Grupo de sociedades cuya Sociedad dominante directa y Ultima es
CAVERSA, S.L. la cual posee el 99,77% de las acciones de la sociedad. En
cumplimiento del articulo 43 del Cédigo de Comercio, al 31 de diciembre de 2023 la
Sociedad dominante del Grupo queda eximida de la obligacion formular cuentas
anuales consolidadas.
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e)

Estimaciones contables vy correccidon de errores

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

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

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2023y 2022.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta
memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.

3.

Propuestay aprobacién de distribucién de resultados

El detalle de la propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2023, por el Consejo
de Administracién a la Junta de Accionistas, asi como la aprobacion de la distribucién del
resultado del ejercicio 2022, es la siguiente:

2023 2022
Base de reparto
Resultado del ejercicio 123 494,39 (203 826,58)
123 494,39 (203 826,58)
Propuesta de distribucion
Resultados negativos de ejercicios anteriores - (203 826,58)
Compensacion de resultados negativos de ejercicios
anteriores 123 494,39 -
123 494,39 (203 826,58)
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4.

Resumen de los principios contables y normas de valoracibn mas
significativos

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

a)

b)

Principio de empresa en funcionamiento

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

Principio del devengo

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

Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccién, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccién que les sean directamente
atribuibles.

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de
interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo
calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deterioro asi como su reversién se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.
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d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como la
determinacion de su valor razonable se describen a continuacion:

e Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor
y que devengan una remuneracion consistente en un interés establecido
contractualmente.

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

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

El valor razonable de los valores representativos de deuda no cotizados se define
como el precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de
interés de mercado vigentes en cada momento de la Deuda Publica asimilable por
sus caracteristicas financieras, incrementado en una prima 0 margen que sea
representativo del grado de liquidez, condiciones concretas de la emision,
solvencia del emisor y, en su caso, riesgo pais.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se

periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado
del ejercicio.
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e Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades,
tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de
instrumentos de capital para el emisor.

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

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio no cotizados se considera el
valor tedrico que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable
ajustado de la entidad o grupo consolidado, corregido por el importe de las
plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento de
la valoracion.

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

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

e Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su valor
razonable se establece en funcion del valor liquidativo o valor de cotizacion del dia
de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un valor
liquidativo, se utiliza el Gltimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre, Instituciones de Inversion
Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre e Instituciones
de Inversion Colectiva extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

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

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracion en funcién de las condiciones

11
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f)

especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la CNMV, y sucesivas
modificaciones.

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

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

Adaquisicién y cesion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se
contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa como ingreso en
la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

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

La cesién en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

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

12
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9)

h)

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacién
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

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

Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y hasta
el momento de cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en el epigrafe
correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de
depdsito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Instituciéon de
Inversién Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun éstos se hayan

13
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)

liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Operaciones de permuta financiera

Las operaciones de permuta financiera se registran en el momento de su contratacion
y hasta el momento de cierre de la posicion o vencimiento de contrato, en los
epigrafes de "Compromisos por operaciones largas de derivados" o de
"Compromisos por operaciones cortas de derivados" de las cuentas de orden, segun
su naturaleza y por el importe nominal comprometido. La contrapartida de los cobros
0 pagos asociados a cada contrato se registran en el epigrafe de "Derivados" de la
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance, segun
corresponda.

En los epigrafes de "Resultado por operaciones con derivados" o de "Variacion del
valor razonable en instrumentos financieros - Por operaciones con derivados”,
dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de
estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe de
"Derivados" de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente, segin su
saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato presente una liquidacion diaria, las
correspondientes diferencias se contabilizaran en el epigrafe de “Resultados por
operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera

de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.
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K)

Acciones propias y Prima de emision

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el
patrimonio neto de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de la
contraprestacion entregada.

Las diferencias positivas o negativas que se producen entre la contraprestacion
recibida en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o el valor razonable de
dichas acciones, segun se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez
0 previamente adquiridas por la Sociedad, se registraran en el epigrafe de "Prima de
emisién" del patrimonio atribuido a accionistas.

Los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones se registran
directamente contra el patrimonio neto como menores reservas, netos del efecto
impositivo, a menos que se haya desistido de la transaccién o se haya abandonado,
en cuyo caso se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el apartado octavo del articulo 32 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
se establece que la adquisicién por la Sociedad de sus acciones propias, entre el
capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las limitaciones
establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias en la Ley de
Sociedades de Capital. Por debajo de dicho capital minimo la Sociedad podra adquirir
acciones con los limites y condiciones establecidos en la citada Ley de Sociedades
de Capital.

Valor tedrico de las acciones

La determinacion del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo del valor
tedrico de las correspondientes acciones que lo componen, se realiza de acuerdo
con los criterios establecidos en la Circular 6/2008 de la CNMV, y sucesivas
modificaciones.

Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios,
en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas
entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el
impuesto que revierte en periodos subsiguientes.
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Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos s6lo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos
activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningiin caso y sélo se
reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del
calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar".

5. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, es el siguiente:

2023 2022
Depdsitos de garantia 7 988,96 1 362,04
Administraciones Publicas deudoras 1 935,98 10 679,41
Otros 267,85 356,96

10 192,79 12 398,41

El capitulo "Depésitos de garantia” al 31 de diciembre de 2023 y 2022 recoge los importes
cedidos en garantia por posiciones vivas en derivados al cierre de cada ejercicio.

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2023 y 2022
recoge las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario.

0. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, es el siguiente:

2023 2022
Administraciones Publicas acreedoras 1,44 10,80
Operaciones pendientes de liquidar 140 040,00 28,78
Otros 6 892,66 6 413,07
146 932,66 6 441,85
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El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2023 recoge
otras retenciones.

El capitulo de “Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2023 recoge,
principalmente, el importe pendiente de pago por compra de valores.

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de
gestiéon y depositaria, asi como los gastos de auditoria pendientes de pago al cierre del
ejercicio correspondiente.

7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2023 y 2022 se muestra a continuacion:

2023 2022

Cartera interior - 114 300,25
Valores representativos de deuda - 97 500,84
Instrumentos de patrimonio - 16 799,41
Cartera exterior 2 655 599,50 2 343 242,08
Valores representativos de deuda 1505 941,01 1290171,08
Instrumentos de patrimonio - 15 090,00
Instituciones de Inversién Colectiva 1148 450,34 1 036 398,67
Derivados 1 208,15 1 582,33
Intereses de la cartera de inversion 38 352,19 17 232,61
2 693 951,69 2474 774,94

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras y las inversiones en derivados de la Sociedad, respectivamente, al
31 de diciembre de 2023. En los Anexos Ill y IV adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados
de la Sociedad, respectivamente, al 31 de diciembre de 2022.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Cecabank, S.A.
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8. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2023 y 2022, se muestra a
continuacion:

2023 2022
81 160
Cuentas en el Depositario 787,16 350,23
Cuentas en euros 55 461,47 43 485,59
Cuentas en divisa 26 325,69 116 864,64
130 4
Otras cuentas de tesoreria 228,04 698,01
Otras cuentas de tesoreria en euros 130 228,04 4 698,01
212 015,20 165 048,24

Durante los ejercicios 2023 y 2022 el tipo de interés de remuneracién de las cuentas en el
Depositario, ha sido un tipo de interés de mercado.

El detalle del capitulo de “Cuentas en el Depositario” de la Sociedad al 31 de diciembre de
2023 y 2022, recoge los saldos mantenidos en Cecabank, S.A.

El detalle del capitulo de "Otras cuentas de tesoreria" de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2023 y 2022, recoge el saldo mantenido en CaixaBank, S.A.

9. Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2023 y 2022 se
detalla en el Estado de cambios en el patrimonio neto.

a) Capital social

El movimiento del capital social durante los ejercicios 2023 y 2022, se muestra a
continuacion:

Operaciones

2022 con acciones Otros 2023
Capital inicial 2 404 050,00 - - 2 404 050,00
Capital estatutario emitido 365 125,00 - - 365 125,00
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b)

2 769 175,00 - - 2 769 175,00

Operaciones

2021 con acciones Otros 2022
Capital inicial 2 404 050,00 - - 2 404 050,00
Capital estatutario emitido 365 125,00 - - 365 125,00
2 769 175,00 - - 2 769 175,00

El capital social inicial est4 representado por 480.810 acciones de 5,00 euros
nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Las acciones de la Sociedad estdn admitidas a negociacién en BME MTF Equity,
sistema multilateral de negociacion autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al
articulo 43.4 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se
aprueba el texto refundido de la Ley de Mercado de Valores, y supervisado por la
Comision Nacional del Mercado de Valores en su organizacién y funcionamiento.

El capital estatutario maximo se establece en 24.040.500,00 euros representado por
4.808.100 acciones de 5,00 euros nominales cada una.

Reservas

El movimiento de las reservas y el resultado durante los ejercicios 2023 y 2022, se
muestra a continuacion:

Distribuci
[o]]
resultados Resultado
2022 de 2022 Otros de 2023 2023

136 138
Reserva legal 950,20 - 2 006,07 - 956,27
906 (656 250
Reserva voluntaria 406,02 - 120,39) - 285,63
(80,80)

Otras reservas (68,92) - (11,88) -
Resultado de ejercicios (257 (203 (463
anteriores 589,25) 826,58) (2 006,07) - 421,90)
(203 123 123
Resultado del ejercicio 826,58) 203 826,58 - 494,39 494,39
(656 123 49 233,59

581 871,47 - 132,27) 494,39
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c)

La Junta General de Accionistas decidié en la pasada reunion mantenida con fecha
30 de junio de 2023 entregar a los accionistas de la Sociedad acciones ordinarias,
totalmente liberadas y libres de gastos, existentes en la autocartera, en la proporciéon
de 129 acciones ordinarias de 5 euros de valor nominal cada una por cada 533
acciones gue posean, con cargo a reservas voluntarias y con la finalidad de aumentar
el capital social en circulacion al encontrarse muy cercano al minimo legal,
establecido en 2.404.050,00 euros.

La mencionada ampliaciéon de capital en circulacion con cargo a reservas se ha
materializado con fecha 16 de octubre de 2023.

Distribuci
on
resultados Resultado
2021 de 2021 Otros de 2022 2022

Reserva legal 136 950,20 - - - 136 950,20
Reserva voluntaria 906 406,02 - . . 906 406,02
Otras reservas (65,95) - (2,97) - (68,92)
Resultado de ejercicios (277 20.060,71 (257
anteriores 649,96) - - 589,25)
20 060,71 (20.060,71) (203 826,58) (203
Resultado del ejercicio - 826,58)
785 701,02 (203 581 871,47

(2,97) 826,58)

La reserva legal se dota de conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades
de Capital, que establece que, en todo caso, una cifraigual al 10 por 100 del beneficio
del ejercicio se destinara a ésta hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital
social. No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso
de que no existan otras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser
repuesta con beneficios futuros.

Acciones propias

El movimiento del epigrafe de "Acciones Propias" durante los ejercicios 2023 y 2022,
ha sido el siguiente:

2023 2022

Saldo al 1 de enero (710 364,51) (710 358,40)

20



K

Vertra Inversiones, SICAV, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2023
(Expresada en euros)

d)

e)

2023 2022
Entradas (29,66) (6,09)
Salidas 709 016,97 -
Saldo al 31 de diciembre (1 377,20) (710 364,49)

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 la Sociedad mantenia 210 y 107.920 acciones
propias en cartera, respectivamente (véase la Nota 10.b).

Valor tedrico

El valor tedrico de las acciones al 31 de diciembre de 2023 y 2022 se ha obtenido de
la siguiente forma:

2023 2022
Patrimonio atribuido a accionistas 2767 775,77 2 644 322,92
Numero de acciones en circulacion 553 625 445 915
Valor tedrico por accién 5,00 5,93
Ndmero de accionistas 101 109

Accionistas

Al cierre de los ejercicios 2023 y 2022, 1 accionista poseia acciones que
representaban el 99,77% y el 99,75%, respectivamente, de la cifra de capital social
en circulacion, asi como un porcentaje individual superior al 20%, por lo que se
consideran participaciones significativas de acuerdo con el articulo 31 del Real
Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversion Colectiva, y sucesivas
modificaciones.

Al ser el accionista con participacion significativa, una persona juridica, se incluye el
detalle del mismo:

2023 2022
Accionistas
CAVERSA, S.L. 99,77% 99,75%
99,77% 99,75%
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10. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2023 y 2022,
respectivamente.

11. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, es el siguiente:

2023 2022
Capital nominal no suscrito ni en circulacién 21 271 325,00 21 271 325,00
Pérdidas fiscales a compensar 450 312,59 246 705,23
21721 637,59 21518 030,23

12. Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2023, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, encontrandose sujeta en
dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1% o del 25%, en funcién de lo establecido en
el articulo 29.4. de dicha Ley. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley 27/2014 establece
para el ejercicio 2023 una limitacion del importe de las bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores a compensar, en funcion de la situacion de la Sociedad respecto a las
mismas.

La base imponible del ejercicio 2023 se deducira del epigrafe "Pérdidas Fiscales a
compensar”, en el momento en que sea presentada la correspondiente declaracion del
Impuesto sobre beneficios.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del
ejercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que la Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcién
de cuatro afios.
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La Sociedad tiene abiertos a inspeccién todos los impuestos a los que esta sujeto de los
altimos cuatro ejercicios.

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

13. Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion
adicional tercera. “Deber de informaciéon” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

De acuerdo con lo establecido en la disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, por la que se modifica la disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5
de julio, de modificacién de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen
medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, y en relacion a la
informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre aplazamientos de
pago a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido en la
Resolucion de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el
detalle del periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios 2023 y
2022 por la Sociedad es el siguiente:

2023 Dias 2022 Dias
Periodo medio de pago a proveedores 4,59 3,87
Ratio de operaciones pagadas 4,59 3,87
Ratio de operaciones pendientes de pago - -
Euros Euros
Total pagos realizados 3212391 26 717,63
Total pagos pendientes - -

14. Otrainformacion

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la
Sociedad y a precios de mercado. Los informes periédicos incluyen, segun lo establecido
en la Circular 4/2008 de la CNMV, y sucesivas modificaciones, informacién sobre las
operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.
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Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran
producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene la Sociedad con el éste al 31 de diciembre de 2023 y 2022.

Al tratarse de una Sociedad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza esta gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio ambiente y la
seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2023 y 2022, ascienden a 2 miles de euros,
en ambos ejercicios.

Durante los ejercicios 2023 y 2022 no han existido remuneraciones a los miembros del
Organo de Administracion, ni existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y
de seguros de vida respecto a los miembros del Consejo de Administracién, ni anticipos o
créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a
titulo de garantia.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2023, se compone de:

Descripcion Hombres Mujeres Entidad Juridica
Consejeros 3
3

Al 31 de diciembre de 2023, los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas
a los mismos, tal y como se describen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, manifiestan que no han incurrido en ninguna situacion de conflicto
de interés que haya tenido que ser incluida en esta memoria, de acuerdo con lo dispuesto
en el articulo 229 de la Ley anteriormente mencionada.
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Por lo que hace referencia al resto de la informacién solicitada por la Ley de Sociedades
de Capital en su articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos
indicar que la misma no es de aplicacion a la Sociedad pues no se encuentra en las
situaciones contempladas por los apartados correspondientes de dicho articulo.
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15. Hechos Posteriores

El 28 de diciembre de 2023 se ha publicado el Real Decreto 1180/2023, de 27 de diciembre,
por el que se modifican el Real Decreto 948/2001, de 3 de agosto, sobre sistemas de
indemnizacién de los inversores, y el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, aprobado por el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, el cual ha entrado en vigor a los veinte dias de su publicacion.
Dicho Real Decreto incorpora, entre otras, las siguientes modificaciones:

e Se elimina la exigencia de un coeficiente de liquidez del 1%.

e Se adapta el régimen de la comisiébn de éxito, modificandose el periodo de
referencia de rentabilidad, que pasa de comprender como minimo los ultimos 3
aflos a comprender como minimo los ultimos 5 afios.

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2023 hasta la fecha de formulacion de

las cuentas anuales, no se han producido otros hechos posteriores de especial relevancia
que no hayan sido mencionados con anterioridad.
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Valoracién Valor (Minusvalia)

Cartera Exterior Divisa inicial Intereses razonable / Plusvalia ISIN

Deuda publica
LETRAS|US|5,500]|2024-01-23 usD 202 726,55 109,23 203 008,49 281,94 US912797JA69
DEUDA|ITALY|1,450|2024-11-15 EUR 48 278,04 1 097,02 48 199,60 (78,44) IT0005282527
DEUDA|DEUTSCHLAND]I1,000|2024-08-15 EUR 72 633,71 1624,12 72 581,29 (52,42) DE0001102366

TOTALES Deuda publica 323 638,30 2 830,37 323 789,38 151,08

Renta fija privada cotizada
BONOS|SANTANDER CONSU|4,500[2026-06-30 EUR 100 550,09 2 250,57 102 258,23 1708,14 XS2644417227
BONOS|BSAN]|3,750]2026-01-16 EUR 100 068,90 3570,40 100 912,72 843,82 XS2575952424
BONOS|CREDIT SUISSE L|2,130]|2024-05-31 EUR 190 911,06 9 047,45 191 798,52 887,46 XS2480543102
BONOS|NATWEST MARKETS]|2,750|2025-04-02 EUR 97 639,97 3138,99 98 024,24 384,27 XS2150006646
BONOS|GOLDMAN SACHS|3,380|2025-03-27 EUR 100 674,92 2212,30 100 195,45 (479,47) XS2149207354
BONOS|BANK OF IRELAND|1,000|2025-11-25 EUR 94 117,98 3197,18 94 306,18 188,20 XS2082969655
BONOS|STELLANTIS|3,750|2024-03-29 EUR 100 465,99 2 449,28 100 279,83 (186,16) XS1388625425
BONOS|GLENCORE FIN EU|1,750|2025-03-17 EUR 97 097,41 3022,77 96 185,56 (911,85) XS1202849086
BONOS|ORACLE|3,130]2025-07-10 EUR 98 956,52 1 920,06 99 388,60 432,08 XS0951216166
BONOS|LA BANQUE POSTA|4,380]|2030-01-17 EUR 99 698,92 4 196,19 103 351,04 3652,12 FR0O01400F5F6
BONOS|BNP PARIBAS S.A|0,500]2026-06-04 EUR 95 264,03 516,63 95 451,26 187,23 FR0013465358

TOTALES Renta fija privada cotizada 1175 445,79 35521,82 1182 151,63 6 705,84

Acciones y participaciones Directiva
FONDO|FIL FUND EUR 42 040,00 - 48 065,97 6 025,97 LU2082327623
FONDO|DWS SICAV EUR 75 040,00 - 77 770,00 2 730,00 LU2061969395
FONDO|DNCA INVEST EUR 75 020,00 - 82 433,52 7 413,52 LU1908356857
FONDO|AMUN FUN SICAV EUR 65 537,51 - 70 570,89 5 033,38 LU1883315647
FONDO|DEUTSCHE AMI EUR 56 793,70 - 58 828,00 2 034,30 LU1534073041
FONDO|MORGAN STANLEY EUR 140 040,00 - 139 871,56 (168,44) LU0712124089
FONDO|ROBECO LUX EUR 52 040,00 - 57 984,37 5944,37 LU0454739615
FONDO|EURIZON FUND EUR 108 040,00 - 110 570,55 2 530,55 LU0335987268
FONDO|SCHRODER INVEST EUR 65 040,00 - 57 108,96 (7 931,04) LU0248184466
FONDO|ROBECO LUX EUR 50 020,00 - 55 781,65 5 761,65 LU0233138477
FONDO|JP MORGAN INV EUR 61 540,00 - 66 342,68 4 802,68 LU0210534227
FONDO|BLACKROCK ACTIV EUR 92 040,00 - 96 653,64 4 613,64 IEOOBDONCO037
FONDOIPIMCO FUNDS EUR 100 020,00 - 103 510,03 3490,03 IEO0B80G9288
ETFILYXOR ETFS/FRAN EUR 41 006,37 - 47 615,00 6 608,63 FR0O007054358

1



F

Vertra Inversiones, SICAV, S.A.

Anexo |. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2023

(Expresado en euros)

Cartera Exterior

TOTALES Acciones y participaciones Directiva

Acciones y participaciones no Directiva 36.1.d)
ETF|SSGA FUNDS

TOTALES Acciones y participaciones no Directiva

36.1.d)

TOTAL Cartera Exterior

Divisa

usD

Valoracién
inicial

1024 217,58
65 817,63
65 817,63

2589 119,30

Intereses

38 352,19

Valor
razonable

1073 106,82
75 343,52
75 343,52

2654 391,35

(Minusvalia)
/ Plusvalia

48 889,24
9 525,89
9 525,89

65 272,05

ISIN

US78462F1030
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Anexo Il. Cartera de inversiones en derivados al 31 de diciembre de 2023
(Expresado en euros)

Importe Nominal Vencimiento del

Descripcion Divisa Comprometido Valor razonable contrato
Compras al contado
Otros compromisos de compra

FONDO|DWS SICAV EUR 75 040,00 77 770,00

FONDOI|DNCA INVEST EUR 75 020,00 82 433,52

FONDO|DEUTSCHE AMI EUR 56 793,70 58 828,00

FONDO|MORGAN STANLEY EUR 140 040,00 139 871,56

FONDOI|EURIZON FUND EUR 108 040,00 110 570,55

FONDO|JP MORGAN INV EUR 61 540,00 66 342,68

FONDOIPIMCO FUNDS EUR 100 020,00 103 510,03

ETFILYXOR ETFS/FRAN EUR 41 006,37 47 615,00
TOTALES Otros compromisos de compra 657 500,07 686 941,34
Ventas al contado
Futuros vendidos

FUTURO|EUROSTOXX 50|10| EUR 91 630,00 90 860,00 15/03/2024

FUTURO|EUR/USD MINI [62500] usbD 125 833,64 125 396,29 18/03/2024
TOTALES Futuros vendidos 217 463,64 216 256,29

TOTALES 874 963,71 903 197,63



K

Vertra Inversiones, SICAV, S.A.

Anexo lll. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2022

(Expresado en euros)

Cartera Interior

Deuda publica
LETRAS|TESORO PUBLICOJ2,471|2023-11-10
TOTALES Deuda publica
Acciones admitidas cotizaciéon
ACCIONES|IBERDROLA
TOTALES Acciones admitidas cotizacién

TOTAL Cartera Interior

Divisa

EUR

EUR

Valoracién
inicial

97 628,00
97 628,00

14 903,96
14 903,96

112 531,96

Interese
S

300,76
300,76

300,76

Valor
razonable

97 500,84
97 500,84

16 799,41
16 799,41

114 300,25

(Minusvalia)
/ Plusvalia

(127,16)
(127,16)

1 895,45
1 895,45

1768,29

ISIN

ESO0L02311105

ES0144580Y14
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Anexo lll. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2022
(Expresado en euros)

Valoracién Valor (Minusvalia)

Cartera Exterior Divisa inicial Intereses razonable / Plusvalia ISIN

Deuda publica
DEUDA|US]|0,380|2023-10-31 uUsD 47 875,12 312,23 44 766,58 (3 108,54) Us91282CDD02
LETRAS|US|4,260|2023-03-23 uUsD 48 763,90 353,04 45 909,62 (2 854,28) US912796U310
DEUDA|ITALY|1,450]|2024-11-15 EUR 48 278,04 301,50 48 223,38 (54,66) IT0005282527

TOTALES Deuda publica 144 917,06 966,77 138 899,58 (6 017,48)

Renta fija privada cotizada
BONOS|TOYOTA]|3,420|2023-07-20 usbD 100 772,54 1541,46 92 530,71 (8 241,83) US892331AC30
BONOS|MICROSOFT|3,630|2023-12-15 uUsD 93 707,22 (1 090,07) 93 692,35 (14,87) US594918AW47
BONOS|CREDIT SUISSE L|2,130|2024-05-31 EUR 190 911,06 3 203,98 189 270,80 (1 640,26) XS2480543102
BONOS|INATWEST MARKETS|2,750|2025-04-02 EUR 97 639,97 2 168,15 97 285,20 (354,77) XS2150006646
BONOS|GOLDMAN SACHS|3,380|2025-03-27 EUR 100 674,92 2 460,31 99 551,98 (1 122,94) XS2149207354
BONOS|BANK OF IRELAND]|1,000|2025-11-25 EUR 94 117,98 162,76 93 552,37 (565,61) XS2082969655
BONOS|ARCELOR|1,750|2025-11-19 EUR 92 088,09 614,15 93 962,22 1 874,13 XS2082324018
BONOS|LLOYDS|1,000|2023-11-09 EUR 97 511,01 571,82 98 086,15 575,14 XS1517174626
BONOS|STELLANTIS|3,750|2024-03-29 EUR 100 465,99 2778,33 100 046,56 (419,43) XS1388625425
BONOS|GLENCORE FIN EUJ1,750|2025-03-17 EUR 97 097,41 2 010,55 94 383,07 (2 714,34) XS1202849086
BONOS|ORACLE|3,130]2025-07-10 EUR 98 956,52 1 543,64 98 910,09 (46,43) XS0951216166

TOTALES Renta fija privada cotizada 1163942,71 15 965,08 1151 271,50 (12 671,21)

Acciones admitidas cotizacion
ACCIONES|ENEL EUR 19 234,44 - 15 090,00 (4 144,44) IT0003128367

TOTALES Acciones admitidas cotizacién 19 234,44 - 15 090,00 (4 144,44)

Acciones y participaciones Directiva
FONDO|DWS SICAV EUR 75 040,00 - 72 612,73 (2 427,27) LU2061969395
FONDO|DNCA INVEST EUR 75 020,00 - 77 900,89 2 880,89 LU1908356857
FONDO|AMUN FUN SICAV EUR 65 537,51 - 60 193,57 (5 343,94) LU1883315647
FONDO|DEUTSCHE AMI EUR 115 763,47 - 114 633,19 (1 130,28) LU1534073041
FONDO|DWS SICAV EUR 27 020,00 - 24 570,89 (2449,11) LU1466055321
FONDO|CANDRIAM EUR 39 353,73 - 31 466,72 (7 887,01) LU1434524929
FONDO|GARTMORE INVEST EUR 100 020,00 - 99 668,94 (351,06) LU0966752916
FONDO|ROBECO LUX EUR 100 002,99 - 87 136,92 (12 866,07) LU0622664224
FONDO|ROBECO LUX EUR 52 040,00 - 53 561,43 1521,43 LU0454739615
FONDO|MORGAN STA SICA EUR 85 020,00 - 84 914,61 (105,39) LU0360478795
FONDO|NORDEA INVESTME EUR 28 020,00 - 25 958,41 (2 061,59) LU0348927095
FONDO|ROBECO LUX EUR 50 020,00 - 50 343,29 323,29 LU0233138477

2
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Anexo lll. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2022

(Expresado en euros)

Cartera Exterior

FONDO|PIMCO FUNDS
ETFILYXOR ETFS/FRAN
ETF|BARCLAYS DE
TOTALES Acciones y participaciones Directiva
Acciones y participaciones no Directiva 36.1.d)
ETF|SSGA FUNDS
TOTALES Acciones y participaciones no Directiva
36.1.d)

TOTAL Cartera Exterior

Divisa
EUR

EUR
EUR

usD

Valoracién

inicial

100 020,00
41 006,37
30 306,77

984 190,84
94 025,19
94 025,19

2406 310,24

Intereses

16 931,85

Valor (Minusvalia)
razonable / Plusvalia
97 492,84 (2 527,16)
38 735,00 (2271,37)
27 894,00 (2 412,77)
947 083,43 (37 107,41)
89 315,24 (4 709,95)
89 315,24 (4 709,95)

234165975 (64 650,49)

ISIN
IEO0B80G9288

FR0007054358
DE0006289309

US78462F1030
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Anexo IV. Cartera de inversiones en derivados al 31 de diciembre de 2022

(Expresado en euros)

Descripcion

Otros compromisos de compra
FONDO|DWS SICAV
FONDO|DNCA INVEST
FONDO|DEUTSCHE AMI
FONDO|DWS SICAV
FONDO|GARTMORE INVEST
FONDO|ROBECO LUX
FONDOIPIMCO FUNDS
ETF|LYXOR ETFS/FRAN

TOTALES Otros compromisos de compra

Futuros vendidos
FUTURO|EUR/USD MINI |62500|

TOTALES Futuros vendidos

TOTALES

Divisa

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

usD

Importe Nominal
Comprometido

75 040,00
75 020,00
115 763,47
27 020,00
100 020,00
100 002,99
100 020,00
41 006,37
633 892,83

62 850,84
62 850,84

696 743,67

Valor
razonable

72 612,73
77 900,89
114 633,19
24 570,89
99 668,94
87 136,92
97 492,84
38 735,00
612 751,40

62 789,01
62 789,01

675 540,41

Vencimiento del
contrato

13/03/2023
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Exposicion fiel del negocio y actividades principales

El afio 2023 comenzaba con bajas expectativas en cuanto al crecimiento global y temores
en cuanto a la posibilidad de una recesion en distintas areas geogréficas. Sin embargo, la
reapertura de China, los estimulos fiscales en Estados Unidos y Europa y la sorprendente
fortaleza de los consumidores estadounidenses, estabilizaron el crecimiento. El optimismo
adicional del mercado en relacion con la inteligencia artificial, los medicamentos para la
reduccién de peso o las expectativas de bajadas en los tipos de interés de la Fed, entre
otros, han dado lugar a un comportamiento de los activos de riesgo ampliamente positivo.
Y todo esto ha sido a pesar de haber vivido el ciclo de mayor subida de los tipos de interés
en décadas junto con el inicio de una nueva guerra en Gaza que viene a sumarse a la
guerra de Ucrania, la crisis energética, la crisis bancaria regional en EEUU y la recesion en
algunas partes de la eurozona.

El impulso de la reapertura de China fue un motor de crecimiento en el arranque de afio,
contribuy6 a 2/3 del crecimiento del PIB mundial y favorecio al sentimiento positivo de los
activos de riesgo. Sin embargo, esto no impidié que las acciones chinas cayeran casi un
20%, al quedarse corta el efecto de la reapertura frente a las expectativas y, desde luego,
no conseguir resolver los retos estructurales que China afronta. A la inversa, el crecimiento
agonico de la Eurozona, con la recesion efectiva de Alemania (-0,4% del PIB), no impidi6é
un repunte de casi el 20% en las acciones alemanas y de la eurozona, impulsandolas a
maximos histéricos.

Por otro lado, el crecimiento de Estados Unidos se mantuvo fuerte durante todo el afio y
sorprendi6 al alza. Los elevados déficits fiscales, sélido mercado laboral y fuerte ritmo de
consumo, respaldaron la economiay el apetito por el riesgo. En este sentido los mercados
no se preocuparon por la sostenibilidad de la deuda norteamericana ni por acontecimientos
como la rebaja de la calificacion de la deuda estadounidense a principios del verano. Hay
gue destacar también que gran parte de la rentabilidad positiva del SP500 este afio se debe
a un muy reducido numero de acciones (“las 7 magnificas”) que han subido, entre otros
motivos, debido al calor de la Inteligencia Atrtificial.

Los bancos centrales y su politica monetaria, para lograr el control de la inflacién, han
acaparado gran parte del foco en el 2023. El Core IPC mundial cay6 de forma significativa
en 2023 en gran parte por la desaceleracion de los precios de los bienes manufacturados
mientras que, por el contrario, los precios de los servicios mantenian una mayor rigidez. En
paralelo, los indicadores adelantados - oferta laboral, productividad, exceso de capacidad
productiva, ... - han ido sefialando un entorno de menor inflacién. Afiadido a esto, el efecto
de las politicas de endurecimiento monetario, aunque con un mayor retardo que el
esperado, contribuian a desacelerar el crecimiento de los precios. Esto permitia que tanto
la Reserva Federal, el BCE como el Banco de Inglaterra, a partir del tercer trimestre han
ido sefialado una pausa o incluso fin, del ciclo de endurecimiento monetario.
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En resumen, un PIB nominal que crecié un 1,5%, por encima de lo previsto, y una inflacion
que ha corregido desde maximos, dejaba al sector privado en mejor situacion de lo que en
un primer momento se descontaba para el afio que ha finalizado, aunque con grandes
divergencias, como la europea frente a la americana.

2023 también ha sido un afio con gran influencia por parte de los eventos geopoliticos. En
este aspecto podemos destacar la prematura reapertura de China tras su politica de Covid
cero, que no dio los resultados esperados. La negociacion del techo de deuda en EEUU
también fue un evento que llevo al limite las negociaciones dando lugar incluso a la rebaja
del rating de la deuda norteamericana por parte de Fitch desde AAA a AA+, con un acuerdo
llegando en el dltimo instante. Desde el punto de vista geoestratégico la guerra de Ucrania
ha continuado afectando a los precios de las materias primas, donde comienza a
observarse un efecto de “desdolarizacion” en favor de otras divisas. También hemos
asistido en 2023 al nuevo conflicto entre Hamas e Israel de consecuencias todavia inciertas
a cierre de afio.

Por ultimo, tuvimos un evento que crédito que dispard el temor a una crisis sistémica. El
efecto colateral de la subida de tipos generd uno de los episodios que ha marcado el afio
2023, la crisis de los bancos regionales americanos en el mes de marzo. El stress
producido en el sector como consecuencia de una deficiente gestion del riesgo de balance
por parte de algunos gestores dio lugar al colapso de los bancos Silicon Valley Bank y el
Signature Bank. Durante estas fechas aumenté el temor de los inversores a un contagio de
este evento hacia una huida generalizada de depdésitos, un mayor stress de la liquidez
bancaria y un mayor foco en los balances bancarios norteamericanos, especialmente en
aguellos con exposicién al mercado inmobiliario de oficinas y centros comerciales. La
situacién acabd normalizandose con la intervencion de la Fed dando liquidez de dltimo
recurso y regulando unas mayores necesidades de capital y de depésitos a largo plazo por
parte de las entidades financieras, medidas aplicables en 2025.

Pasando a analizar el afio desde el punto de vista de los mercados financieros cabe
destacar que 2023 ha sido el afio con la mejor rentabilidad de las bolsas mundiales desde
el 2019 sobre todo por el buen comportamiento de los dos ultimos meses del afio, al calor
del optimismo respecto a las posibles bajas de tipos de interés por parte de la Reserva
Federal y a la potencial influencia en las cuentas de resultados empresariales de la
inteligencia artificial. Asi, en renta variable, el indice global (MSCI Global) ha tenido un
comportamiento positivo del +18,06% apoyado por el buen comportamiento de las bolsas
americanas donde el SP500 ha subido un +24,23% y el Nasdaq un espectacular +43,42%.
Por su parte las bolsas europeas también se han comportado positivamente. El
Eurostoxx50 ha subido un +19,19% con los mercados periféricos destacando: el Mib
italiano un +32,83% y el lbex espafiol un +27,03%. Jap6on ha acompafiado al
comportamiento de las bolsas desarrolladas con un +28,24% del Nikkei 225. Han sido los
mercados emergentes los que menos han lucido en 2023 especialmente por el impacto
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negativo de la bolsa china que ha caido un -3,70% en el Shanghai Composite. A pesar de
ello, el MSCI Emergente ha subido en 2023 un +9,83%.

El mercado de renta fija se ha estado debatiendo entre la recesion, el aterrizaje suave y
“no aterrizaje” de la economia americana, como termometro de las potenciales decisiones
por parte de los bancos centrales ante una inflacién que, aunque desaceleraba, ha estado
en niveles incbmodos a lo largo del afio. Todo esto ha llevado a un afio especialmente
turbulento para la renta fija. Los tipos de interés del bono del tesoro americano a 10 afios
cayeron en marzo por las preocupaciones sobre el sistema bancario americano tras la
quiebra del SVB pero volvieron a repuntar en verano por los mejores datos econémicos en
EEUU, una mayor resiliencia de la inflacion y la posibilidad de que los tipos de interés se
mantuvieran “altos por mas tiempo”. El giro de final de afo, con la evidencia de la caida
significativa de la inflacion, renovaron las esperanzas de bajas de tipos. De esta forma el
vaivén en la rentabilidad del bono americano ha pasado de un 5% en verano a cerrar el
afio en un 3,88% algo por encima de donde comenz6 en enero de 2023. A pesar de esta
volatilidad el indice Bloomberg US Treasury ha tenido un comportamiento en 2023 de
+4,05% del que un +5,7% se atesora s6lo en el cuarto trimestre y un espectacular 3,4%
s6lo en diciembre. Practicamente vemos el mismo dibujo de comportamiento en la
Eurozona, con un crecimiento debilitado pero una inflacion en niveles elevados. En el caso
europeo, el indice Bloomberg Paneuropeo agregado ha subido un +7,49%. El crédito
corporativo a ambos lados del Atlantico también ha subido del orden de un +8,52% en
EEUU y un 8,84% en Europa. El mayor apetito por el riesgo a finales de afio también ha
supuesto un gran comportamiento para el High Yield con un cierre de afio para el indice
Ice High Yield global de +13,40%.

Por dltimo, hay que destacar que tras dos afios de retornos de doble digito en las materias
primas, 2023 ha sido el afio de la reversion con el indice Bloomberg Commodity en un -
7,9%.

Perspectivas 2024

Entramos en un afio 2024 donde, tras el rally de los mercados de 2023, las valoraciones
de todas las clases de activos se encuentran en un punto exigente. Para que las bolsas
continlen su tendencia alcista parece necesario que el incremento en beneficios
empresariales se produzca ya que no parece muy realista una nueva expansion de
multiplos. A su vez el sélido y rapido rebote de las bolsas en el cierre de 2023 limita en
cierta medida el momento burséatil para el 2024. El ejercicio seguird siendo muy téctico.
Mientras tanto, mantenemos una posicion equilibrada por sectores y estilos, pero
reforzando la apuesta por los beneficiarios de un ciclo de crecimiento méas prolongado, las
empresas del inicio de la cadena de valor industrial (materiales, sobre todo) y las
economias emergentes (excepto China). En el caso de la renta fija mantenemos una
apuesta clara por la curva y por la direccidon. La espectacular caida en las rentabilidades
de los bonos ha anticipado el movimiento posible de la Reserva Federal, pero mientras
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continde la tendencia de desinflacion, el optimismo se puede mantener, por lo que nos
reforzamos en la conviccion por los tramos més cortos de la curva. Tanto los bonos
corporativos como los de la periferia de la Eurozona nos parecen los instrumentos mas
atractivos para materializar la apuesta. En la asignacién de activos, el panorama para el
conjunto del afo es atractivo para los activos de riesgo: el apoyo de la Reserva Federal y,
mientras no se acelere la inflacion, las rentabilidades de los activos de riesgo seran
potencialmente atractivas y, sobre todo, la capacidad de diversificacion de la renta fija que
presenta una clara oportunidad para construir carteras eficientes.

Informe Sicav 2023

En cuanto a la renta fija, ante la constatacién de que el ciclo de subidas de tipos estaba
proximo a llegar a su fin, y por tanto los tipos de interés de mercado estaban proximos a
hacer maximos antes de empezar a bajar progresivamente, durante el ejercicio se ha
incrementado paulatinamente la duracién en esta categoria de activo. Se ha tratado de
mantener una cartera bien diversificada con predominio de fondos de inversiéon y bonos
emitidos en euros, por emisores tanto publicos como privados de calidad crediticia al
menos media y en plazos que hemos ido incrementando (para ello hemos seguido
comprado el Ishares Gov., Santander y BNP 2026 y Banque Postale 2030).

Los mercados de renta variable se movieron durante el afio al son de las expectativas sobre
la politica monetaria en EE. UU. Estas a su vez dependen de que la inflacion vuelva a
niveles mas cercanos al objetivo del 2%.

Asi, cada dato que apuntaba en esa direccion era acogido con subidas y viceversa.
Después de un mes de enero muy positivo en parte por el optimismo en cuanto a la
inteligencia artificial y su impacto sobre la economia mundial, hasta finales del mes de
octubre no quedd confirmado que las subidas de tipos habian llegado a su fin.

Con todo ello, la Sicav ha cerrado el ejercicio en el 50% de la banda de renta variable del
mandato de gestién. Mantenemos la estrategia de eliminacion de sesgos hacia una mayor
indexacién tanto a nivel global como a nivel especifico en las principales areas geograficas
(USA, Europa, Japon y emergentes). Esa eliminacién de sesgos se traduce en la salida de
las acciones de utilities y el fondo de energias renovables, solo mantenemos la apuesta
decidida por la tecnologia a través del fondo de Fidelity. Dentro de la operativa normal de
la Sicav se han realizado compras y ventas de acciones, Futuros, ETFs y Fondos en
funcion de las oportunidades y riesgos surgidos en los diferentes mercados.

La inversién en Activos alternativos se encuentra diversificada en distintos fondos de
inversidn que implementan distintas estrategias (seleccion de titulos con distintos sesgos,
estrategias macro, eventos corporativos, etc.) y han reportado buenos ratios de rentabilidad
riesgo.
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La exposicion a divisas se sigue concentrando principalmente en ddlar estadounidense, la
cual, aporta un diferencial negativo a la rentabilidad en el afio.

Al cierre del ejercicio 2023, la SICAV ha obtenido una rentabilidad neta negativa de -15,70%
tras publicar el hecho relevante en el que la Junta General de Accionistas de Vertra
Inversiones, SICAV, S.A. celebrada el 30 de junio de 2023, acordd entregar a los
accionistas de la sociedad acciones ordinarias totalmente liberadas y con cargo a reservas
voluntarias con la finalidad de aumentar el capital social en circulacién en las siguientes
condiciones:

- Los accionistas de la Sociedad que lo sean al término del dia 30 de septiembre de
2023, recibirdan acciones ordinarias, totalmente liberadas y libres de gastos en la
proporcion de 129 (CIENTO VEINTINUEVE) acciones ordinarias de 5 euros de valor
nominal cada una por cada 533 (QUINIENTAS TREINTA Y TRES) acciones que
posean, con cargo a reservas voluntarias y con la finalidad de aumentar el capital
social en circulacion.

Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se
describe en la memoria adjunta, esta destinado a la consecucion de su objeto social,
ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, y liquidez
de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversién Colectiva y desarrollados por el
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se
reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comisién Nacional
del Mercado de Valores.

Las inversiones subyacentes de este producto financiero no tienen en cuenta los criterios
de la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.
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Gastos de I+D y Medioambiente

A lo largo del ejercicio 2023 no ha existido actividad en materia de investigacion y
desarrollo.

En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2023
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacién
medioambiental.

Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2023, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos diferentes a los descritos en la
memoria de las Cuentas Anuales. Asimismo, al cierre del ejercicio 2023, la Sociedad no
tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal
establecido.

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo
largo del pasado ejercicio 2023, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como
Institucion de Inversion Colectiva sujeta a la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
reguladora de las Instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de
Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las
Sociedades de Inversion Colectiva de Capital Variable. En la memoria se sefiala el
movimiento de acciones propias que ha tenido lugar durante el ejercicio 2023.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2023
Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2023 hasta la fecha de este informe de

gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen
en la memoria.



