

















RG 27 S.I.C.A.V,, S.A.

Cuentas anuales al 31 de diciembre de 2023 e
Informe de Gestion del ejercicic 2023



CLASE 87

RG 27 8..C.A.V,, S.A.

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

gP18013

£

-

ACTIVO

2023

2022

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

inmovitizado material
Bienes inmueblas de uso propio
Mohiiiario y enseres

Activos por impuesto diferide

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

17 551 933,25
248 02312

16 293 142,00

15 094 480,03
131 609,80

14 437 394,17

Cartera interior 4 318 950,13 3763 907,70
Valores representativos de deuda 1 044 162,17 887 588,28
Instrumentos de patrimonio 902 239,39 1361 432,41
Insiituciones de Inversidn Colectiva 2113 084,32 1514 807,01
Depésitos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros 259 464,25 -

Cartera exterior 11 892 423,39 10842 719,32
Valores representativos dé deuda 2147 772,15 14293 680,98
Instrumentos de patrimonio £ 443 526,55 5991 904,15
Instituciones de Inversion Colectiva 3049718,01 2863 200,17
Depodsitos en Entidades de Crédito - -
Derivados - 75 275,00
Otros 246 406,68 182 649,02

Intereses de la carlera de inversion 81768,48 30 767,15

Inversiones morosas, dudosas o en lifigic - -

Periodificaciones 1062,27 1 064,32
Tesoreria 1 008 705,86 524 411,64
TOTAL ACTIVO 17 551 933,25 15 094 480,03

l.as Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte infegrante del balance al 31 de diciembre de

2023.
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CLASE 87

RG 27 §.I.C.A.V,, S.A.

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

OF1801354

PATRIMONIO Y PASIVO 2023 2022
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 17 320 637,93 15075 412,76
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 17 320 637,93 15075 412,76
Capital 6 577 015,78 6 577 015,78
Participes - -
Prima de emision 4 350 020,25 3 056 673,06
Reservas 9 226 225,75 9 227 540,59
{Acciones propias) (2512 908,79) {1075 360,73)
Resultados de ejercicios anteriores (2 710 455,94) -
Otras aportaciones de socios - -
Resultado del ejercicio 2390 740,588 (2 710 455,94)
{Dividendo a cuenta) - -
Ajustes por cambios de valor en inmovilizade material de uso
Rropio - -
Otro patrimonio atribuido - -
Pasivo no corriente - -
Provisiongs a large plazo - -
Deudas a largo plazo - -
Pasivos por impuesto diferidc - -
Pasivo corriente 231 295,32 19 067,27
Provisiones a corto plazo - -
Deudas a corto plazo - -
Acreedoreg 146 706,22 19 067,27
Pasivos financieros - -
Derivados 84 589,10 -
Periodificaciones - -
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 17 551 933,25 15 094 480,03
CUENTAS DE ORDEN 2023 2022
Cuentas de compromiso 1126 200,00 1 450 000,00
Compromisos por operaciones largas de derivados - 1450 000,00
Compromisos por operaciones cortas de derivados 1126 200,00 -

Otras cuentas deé orden
Valores cedidos en préstamo por la lIC
Valores aportados como garantla por la lIC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal ne suscrito ni en circulacién
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

20 616 518,32

17 922 989,62
2693 528,70

17 922 989,62

17 922 989,62

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

21742 718,32

19 372 989,62

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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" RG 27 S.LC.AV., S.A,

OPLEAL350

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

de diciembre de 2023
(Expresada en euros)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva
Gastos de personal

Otros gastos de explotacion

2023

2022

148272

(288 851,47)

4 864,89

{168 930,19}

Comision de gestion {242 500,19) (124 224,48)
Comisién de depositario (11 485,28) (11 584,98)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Oftros (34 866,02) (33 180,73)
Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenacionas de inmovilizado -
Resultado de explotacion (287 368,75) (164 125,30}
Ingresos financieros 351 771,22 23123577
Gastos financieros (15 081,42) (19 348,78)
Variacion del valor razonable en insirumentos financieros 1613 935,04 (2779 267 ,65)
Por operaciones de la cartera interior 221 663,96 {442 017,48)
Por operaciones de la cartera exterior 1404 200,76 (2 309 633,92)
Por operaciones con derivados (11 920,68) (27 616,25)
Otros - -
Diferencias de cambio 6 012,66 3 378,88
Deterioro y resultadc por enajenaciones de instrumentos
financieros 728 703,21 17 669,14
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 122 521,61 74 809,34
Resultados por operaciones de |a cartera exterior 315 989,55 (314 198,92)
Resultados por aperaciones con derivados 290 116,98 256 566,25
Ctros 75,07 492,47
Resultado financiero 2 685 340,71 (2 546 330,64)
Resulfado antes de impuestos 2397 971,96 (2 710 455,94)
Impuesto sobre beneficios {7 231,08} -
RESULTADOQ DEL EJERCICIO 2 390 740,88 (2 710 455,94)

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de 12 cuenta de pérdidas v ganancias

correspendiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023,
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CLASE 8°

RG 27 S..C.AV,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2023
{Expresada en suros}

1.  Actividad y gestion del riesgo
a) Actividad

RG 27 S.L.C.AV., S.A,, en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en Barcelona ef 3
de febrero de 2001. Tiene su domicilio social en Avenida Diagenai 682, 5a planta A,
Barcelona.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de
Capital Variable de la Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.} desde
el 30 de noviembre de 2001 con el numero 2.081, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Sociedad de Inversion de Capital Variable a partir de entonces.

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

La gestion, administracion y representacion de la Sociedad ha estado encomendada
a Solventis 8.G.1.1.C., 3.A., sociedad participada al 100% por Solventis S.V., S.A.,,
siendo la Entidad Depositaria de la Sociedad CACEIS Bank Spain, S.A.U. Dicha

- Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigitancia,
supervision, custodia y administracion para [a Sociedad de acuerdo a lo establecido
en la normativa actualmente en vigor.

La Sociedad esta sometida a la normativa legal especifica de las Sociedades de
Inversion de Capital Variable, recogida principaimente 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 Inversién Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que
le son aplicables son los siguientes:

s Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada Ley,
de la denominacion "Sociedad de inversion Mobiliaria de Capital Variable”
(S..M.C.AV.) y sus diferentes variantes, por "Sociedad de Inversion de Capital
Variable" (S.I.C.AV.).

¢ E! 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.



CLASE 87

RG 27 S..C.AV,, S.A,

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

¢ El numero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias de! mercado o por el obligado cumplimiento de la ley o
de fas prescripciones del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, el
capital o el ndmero de accionistas de una sociedad de inversion, o de unc de sus
compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real Decreio
1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas instituciones gozaran del plazo de
un ano, durante el cual podran continuar operando como tales.

s 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 érganos gestores. Las
acciocnes en cartera deberan estar en poder del Depositario, tal y como se
menciona en el articulo 80 del Real Decretc 1082/2012, y sucesivas
modificaciones.

« Los valores mobiliarios y demas activos financietos 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 cusicdia de las Entidades legalmente
habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

¢ Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracidn de inversiones.

# La Sociedad debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% de!
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depdsitos o cuentas a ia vista en el Depositario 0 en otra entidad de crédito si el
Depositario no tiene esta consideracion, ¢ en compraventas con pacio de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

s La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizacién de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo
de contraparte.

La Sociedad Gestora percibe una comisidon anual en concepto de gastos de gestion
calculada sobre el patrimonic de la Sociedad. En los ejercicios 2023 y 2022 la
comisién de gestion ha sido del 0,75%.
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CLASE 87

RG 27 S.L.C.A.V,, S.A.

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

Adicionalmente la Sociedad Gestora percibe una comision variable del 5% sobre los
resultados positives anuales de la Sociedad.

Durante los ejercicios 2023 y 2022, Solventis S.G.1.I.C., S.A., ha percibido de la
Sociedad una comision anual del 0,0726% sobre el patrimonio de la misma en
concepto de administracion.

Igualmente, se establece una remuneracion de la Entidad Depositaria calculada
sobre el . patrimonio custediado., En los egjercicios 2023 y 2022 la comision de
depositaria ha sido del 0,07%.

Durante el gjercicic 2023 y 2022 1a Sociedad Gestora no ha aplicado a los participes
de la Scciedad comisidn sobre el imporie de las participaciones suscritas, ni sobre el
importe de las participaciocnes reembolsadas.

Por otro lado, la Sociedad ha recibido durante los ejercicios 2023 y 2022 unos
ingresos por comisiones retrocedidas que se recogen deniro del epigrafe de
"Comisiones refrocedidas a la institucion de Inversidn Colectiva” de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta y ascienden a 148272 y 4.864,89 euros,
respectivamente,

Gestidn_del riesgo

La politica de inversion de la Sociedad, asi como {a descripcion de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicién del publico en
el registro correspondiente de la C.N.M.V.

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

s Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros en los
gue opera la Sociedad. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos
de interés, los tipes de cambio y las cotizaciones de los titulos que la Sociedad
tenga en cartera.

¢ Riesgo de crédito. se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en fa capacidad o intencion de la contraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con la Sociedad.
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CLASE 87

RG 27 S.I.C.AV.,, S.A.

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

2,

a)

e Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de
realizar en el mercado los activos en cartera.

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

» Riesgo de contraparte: cuando el valor liquidativo este garantizado o dependa de
uno ¢ mas contratos con una contraparie, existe el riesgo de que esta incumpla
con sus obligaciones de pago.

+ Riesgo de sostenibilidad: La Sociedad Gestora de fa Sociedad tiene en cuenta los
riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversion. El riesgo de sostenibilidad
de las inversiones dependera, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad
0 su localizacidn geografica. De este modo, las inversiones que presenten un
mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminucion del precio de
los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor liguidativo de
la Sociedad. La sociedad gestora no toma en consideracion fas incidencias
adversas sabre los factores de sostenibilidad.

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 riesge
operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos mencionados
en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicion a dichos riesgos.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

lL.as cuentas anuales, formuladas por los Administradores de ia 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 fa imagen fiel de su patrimonio, de su situacion financiera y de sus
resultados.

l.as cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por la Junta
de Accionistas de la Sociedad, si bien los Adminisiradores estiman que seran
aprobadas sin modificaciones significativas.
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GLASE 8”7

RG 27 S..C.A.V,, S.A.

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

b)

Principios contables

Para la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacidon recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de
la C.N.M.V. vy sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se
describen en la Nota 4. No existe ningun principio contable de aplicacién obligatoria
gue, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuaies, se haya dejado de
apiicar.

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 C.N.M.V.

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 modificaciones contables que afecten significativamente a ia
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2023 y 2022.

Conselidacion

Al 31 de diciembre de 2023, la Sociedad, no esta obligada, de acuerdo con el
contenido del articulo 42 del Codigo de Comercio, a formular cuentas anuales
consolidadas o bien por no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades o no
formar parte de un Grupo de Sociedades, segln lo previsto en dicho articulo.

Estimaciones contables v correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad han realizado
estimaciones para obtener la valoracion de alguncs activos, pasivos, ingresos, gastos
y compremisos que figuran registrados en las cuentas anuales. Dichas estimaciones
se refieren, principalments, al valor razonable y a las posibles pérdidas por detericro
de determinados activos financieros, si los hubiera. Aun cuando éstas se consideren
las mejores estimaciones posibles, en base a la informacion existenie en el momento
del calculo, acontecimientos futures podrian obligar a modificarlas prospectivamente,
de acuerdo con la normativa vigente.
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CLASE &7

RG 27 S.L.C.AV,, S.A.

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

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

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

Las cifras contenidas en los documentes que componen estas cuentas anuales, el balance,
la cuenta de perdidas y ganancias, el estado de cambios en e! patrimonio neto y esta
memoria, estan expresadas en euros, excepio cuando se indique expresamente,

3. Propuesta y aprobacidén de distribucién de resultados
El detalle de la propuesta de distribucién del resuttado detl ejercicic 2023, por el Cansegjo

de Administracién a fa Junta de Accionistas, asi como [a aprobacién de la distribucion del
resultado del gjercicio 2022, es la siguiente:

2023 2022
Base de reparto
Resultado del ejercicio 2 390 740,88 {2 710 455,94)
2 390 740,88 (2 710 455,94)

Propuesta de distribucién

Reserva legal 100 372,43 -
Reserva voluniaria - -
Resultados negativos de ejercicios anteriores - (2710 455,94)
Compensacion de resultades negativos de ejercicios anteriores 2 280 368,45 ~

2390 740,88 {2 710 455,94)
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CLASE 87

RG 27 S.I.C.AV, S.A

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

4.

Resumen de los principios contables y normas de valoracidn mas
significativos

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

a)

Principio de empresa en funcionamienio

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

Principio del devengo

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

Deudores

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

La valoracion posterior se hace a su coste amartizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicande 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 nominai.

Las perdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los fiujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo
calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deterioro asi como su reversiéon 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 financiercs a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas vy
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, as{ como la
determinacion de su valor razonable se describen a continuacion:

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

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

En caso de gue ne exista mercado activo para el instrumento de deuda se aplican
técnicas de valoracién, como precios suministrados por intermediarios, emisores
o difusores de informacion, utilizacidon de transacciones recientes de mercado
reatizadas en condiciones de independencia mutua entre partes inieresadas y
debidamente informadas si estan disponibles, valor razonable en el momento
actual de ofro instrumento que sea sustancialmente el mismo o modelos de
descuento de flujos y valoracidn de opciones en su caso.

El valor razonable de los valores representatives de deuda ne cotizados se define
como el precio gue iguale el rendimiento internc de la inversion a los tipos de
interes de mercado vigentes en cada momento de la Deuda Puablica asimilable por
sus caracteristicas financieras, incrementado en una prima o margen que sea
representativo del grade de liguidez, condiciones concretas de la emision,
solvencia del emisor y, en su caso, riesgo pafs.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con €l tipo de interés efectivo y forman parte del resultado
del gjercicio.

¢ Instrumentos de patrimenio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades,
tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de
instrumentos de capital para el emisor.
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El valor razcnable de los instrumentos de patrimonio cotizados o establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato habil
anterior 0 el cambio medic ponderado si no existiera precio oficial de cierre.

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

+ Depositos en entidades de crédito: depdsitos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos gue 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.

» Acciones o participaciones de oiras Instifuciones de Inversion Colectiva: su valor
razonable se establece en funcién del valor liquidativo o valor de cotizacién del dia
de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un valor
liquidativo, se utiliza el ultimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Instituciones de [nversion Colectiva de Inversion Libre, Instituciones de Inversion

- Colectiva de instituciones de Inversidn Cotectiva de Inversion Libre e [nstituciones
de Inversion Colectiva extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

« Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros
y forwards, las primas pagadas/cobradas por warranis y opciones
compradas/emitidas, cobros 0 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 n¢ negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracidn en funcidn de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

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

Adquisicion v cesion temporal de activos

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

La diferencia entre este importe vy el precio de retrocesidon se imputa como ingreso en
la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interes 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 cesion en firme del aciivo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Instrumenios de patrimonio

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

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en €l 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”, segliin los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de pairimonio”, de la carlera interior ¢
exterior def activo del balance.

Valores representaiivos de deuda

l.os valores representativas de deuda se registran en el momento de su fiquidacion
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién,

10
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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
confrapartida la cuenta de *Valores representativos de deuda”, de la cartera interior
o exterior del activo dei 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 conirato, en &l epigrafe
correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracién contable de
deposito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del aclivo en el balance.

El valer razonable de los valores aportades en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucién 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 ejecucién 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 “Variacién del valor razonabie
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun éstos se hayan
liguidado o ng, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Cesion de valores en préstamo

El valor razonable de los valores cedidos en préstamo se registra, desde el momento
de la cesion y hasta la fecha de cancelacion, en la cuenta de "Valores cedidos en
préstamo por la institucidon de Inversion Colectiva” de las cuentas de orden, Dichos

11
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vatores contindan figurando en el activo del balance valorados a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias.

Los ingresos obtenidos como consecuencia de ia concesion se periodifican hasta el
vencimiento de la operacion imputandose a la cuenta de resultados de acuerdo al
tipo de interés efectivo.

En caso de venta de los activos financieros recibidos en garantia a de la operacién
se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de la obligacion de
devolverlos, reconociendo la modificacion del valor en la cuenta de resultados.

Operaciones de permuta financiera

Las operaciones de permuta financiera se regisiran en el momento de su contratacicn
y hasta el momento de cierre de la posicidn 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 de situacion,
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 ¢ del pasivo cofriente, segin su
saldo, del balance de situacion, 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”.

12
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Para el resto de partidas monetarias y no moenetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de {a valoracion.

Accienes propias v Prima de emision

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus propias acciones se regisira en el
patrimonic 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
o previamente adquiridas por la Sociedad, s& regisiraran en el epigrafe de "Prima de
emision” del patrimonio atribuido a accionistas.

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

En el apartado octavo del articulo 32 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
se establece que [a adquisicion por fa Sociedad de sus accicnes 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 os limites y condiciones establecidos en la citada Ley de Sociedades
de Capiial.

Valor tegrico de las acciones

La determinacion del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo del vaior
tedrico de las correspondientes accicnes que lo componen, se realiza de acuerdo
con los criterios establecidos en la Circular 6/2008 de [a C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

Impuesto socbre beneficios

l.a cuenta de pérdidas y ganancias recoge &i gasto por el Impuesto sobre beneficios,
en cuyo calculo se contempla et efecto del diferimiento de las diferencias producidas

13
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entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el
impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

L.os pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferides solo se reconocen en la medida en que resulte probable gue la
Institucidn disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos
activos.

LLos derechos a compensar en gjercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y solo se
reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del
calculo del valor liquidative. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en et epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar”.

5. Deudcres

£l desglose de este epigrafe, at 31 de diciembre de 2023 y 2022, es el siguiente:

2023 2022
Depdsitos de garantia 168 294,32 -
Administraciones Plblicas deudoras 75 234,30 17 219,41
Operacicnes pendientes de liquidar 4 494,50 14 390,49

248 023,12 . 131 609,90

El capitulo "Depésites de garantia” al 31 de diciembre de 2023 recoge los importes cedidos
en garantia por posicicnes en fufuros financieros vivas al cierre de cada ejercicio.

El capitulo “Administraciones Publicas deudoras” a 31 de diciembre de 2023 y 2022 recoge
las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario practicadas en el
ejercicio correspondiente,

El capitulo "Deudores - Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2023 y

2022 recoge, principalmente, los saldos de deudores par venta de valores pendientes de
cobro al cierre del ejercicio.
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6. Acreedores

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

2023 2022
Administracionss Plblicas acreedoras 7 425,66 194,58
Otros 139 280,56 18 872,69

146 706,22 19 067,27

El capitulo de "Administraciones Pdblicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2023 y 2022
se desglosa tal y como sigue:

2023 2022
Otras retencionegs 194,58 194,58
Impuesto sobre beneficios devengado en ¢l gjercicio 7 231,08 -
7 425,66 194,58

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principaimente, ef importe de las comisiones de
gestion, depositaria, resultados, administracion, gastos de auditoria, prestacion de
servicios, tasas al regulador, asi como los saldos acreedores por otros servicios externos.
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7. Cartera de inversiones financieras

E! detalle de la cartera de valores de la Sociedad, por tipe de activo, al 31 de diciembre de

2023 y 2022 se muestra a continuacion:

Cartera interfor
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
instituciones de fnversién Colectiva
Otros

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Derivados
Otros

Intereses de la carfera de inversion

2023 2022
4 318 950,13 2 763 907,70
1044 162,17 887 568,28
902 239,38 136143241
2113 084,32 1514 907,01
269 464,25 -

11 892 423,39

10642 719,32

2147 772,15 1429 690,98
6 448 526,55 5991 904,15
3049 718,01 2963 200,17
- 75 275,00

246 406,68 182 649,02

81 768,48 30 767,13

16 293 142,00 14 437 394,17

En los Anexos | y [ adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detfallan la cartera de
inversiones financieras y las inversiones en derivados de la Sociedad, respectivamente, al
31 de diciembre de 2023. En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan Ja 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 los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones
financieras se encuentran depositados en CACEIS Bank Spain, 3.A.U., excepto las
inversionas en derivados, las cuales se encuentran depositadas en Altura Markets, S.V.,

S.A.
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8. Tesoreria

El detalle de esie epigrafe al cierre de los ejercicios 2023 y 2022, se muestra a

continuacién:

Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros
Cuentas en divisa

Ofras cuentas de tesoreria
Otras cuentas de tesoreria en suros
Otras cuentas de fesoreria en divisa

2023 2022
1 007 301,01 524 460,04
140 367,24 201 202,80
866 933,77 323 257,24
2 404,85 {48,40)
734,93 (48,40)
1 669,92 ;
1 009 705,86 524 411,64

Ei detalle del capitulo de “Cuentas en el Depositario” de la Sociedad al 31 de diciembre del
2023 y 2022, recoge los saldos mantenides en CACEIS Bank Spain S.A., remuneradas a

un tipo de interés de mercado.

El detalle del capitulo de "Otras cuentas de tesoreria” de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2023 y 2022, recoge los saldos mantenidos en la entidad Aftura Markets, S.A.,

remuneradas a un tipo de interés de mercado.
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9. Fairimonio atribuido a accionistas

Et 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

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

Cperaciones con

2022 acciones Otros 2023
Capital inicial 2 450 000 54 - - 2 450 000,54
Capitat estatutario emitido 4127 015,24 - - 4 127 015,24
8 577 015,78 B - 6 577 015,78

QOperaciones con

20214 acciones Otros 2022
Capital inicia 2450 000,54 - - 2 450 000,54
Capltal estatutario emiltido 3914 123,01 212 89223 - 4127 015,24
6 364 123,55 212 892,23 - § 577 015,78

El capital social inicial esta representado por 407.654 acciones de 6,01 euros
nominales cada una, totalmente suscritas y desemboisadas.

Desde el 15 de diciembre de 2008 las acciones de {a Sociedad estan admitidas a
negociacién en BME Growth.

El capital estatutario maximo se establece en 24.500.005,40 euros representado por
4.076.540 acciones de 8,01 eurcs nominales cada una.

Durante el ejercicio 2022 se procedidé a la emision de 212.892,23 euros de capital

estatutario, representado por 35.423 acciones, de 6,01 euros de valor nominai cada
una de ellas, totalimente susctritas y desembolsadas.
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2

b)

Reservas

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

Bistribucién
resultados de

Resultado del

2022 2022 ajercicio 2023 DOtros 2023
Resarva legal 1215030,73 - - 1215030,73
Reserva voluntaria 7618 181,98 - - {(134.84) 7 616 867,14
Otras reservas 304 327,88 - - 394 327,88
Resultada de ejercicios
anteriores . {2 710 455,94} - {2 710 455,94)
Resultado del gjercicio (2 710 455,04) 2 71 455,94 2390 740,88 2 390 740,88
6 517 084,65 - 2 390 740,88 (1 314,84) 8 906 510,69
Distribucion
resultados de Resultado del
2021 2021 ejercicio 2022 Otros 2022
Reserva legal 1068 453,47 146 577,26 - - 121503073
Reserva voluniaria & 300 208,95 1319 195,31 - {122228) 7618 16198
Olras reservas 394 327,88 - - - 3394 327,88
Resuitado del gjercicio 1465 77257 {14865 772,57} (2710 455,84} - {2 710 455,94}
9 228 762,87 - {2 710 455,94} (1 222,28} 6 517 084,65

La reserva tegal se dota de conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades
de Capital, que establece que, en todo caso, una cifra iguat al 10 por 100 del beneficio
del ejercicio se destinara a ésta hasta que alcance, at mencs, 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 ofras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser
repuesta con beneficios futures.

A 31 de diciembre de 2023 la reserva legal no se encuentra totalmente constituida.
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c)

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 (1075 360,73) (111 876,26)
Entradas (1928 955,71) (998 431,92)
Salidas 491 407,65 34 948,15
Saldo al 31 de diciembre (2512 908,79} (1 075 360,73)

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 la Sociedad mantenia 65.874 y 56.797 acciones
propias en cartera respectivamente.

Valor tedrico

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

2023 2022
Patiimonio atribuido a acclonistas 17 320 637,93 15 075 412,76
Numero de acciones en circulacion 1028 470 1037 547
Valor tedrico por accién 16,84 14,53
Numero de accionistas 145 150

Accionistas

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 no existian participaciones significativas en el
capital social de la Sociedad.
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CLASE 87

RG 27 S.I.C.AV, S.A,

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

10. Cuentas de compromiso

Enlos Anexos |l 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. Oftras 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 circulacion 17 922 989,82 17 922 939,62
Pérdidas fiscales a compensar 2693 528,70 -
20 616 518,32 17 922 989,62

12. Administraciones Piblicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2023, et régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la ey
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 funcidn 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 limitacién del importe de las bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la compensacion de fa totalidad de ésta
siempre que sea igual o inferior a un millén de euros.

El capitulo “Acreedores — Administracicnes Publicas acreedoras — Impuesto sobre
beneficios devengado en el gjercicio” recoge el Impuesto sobre beneficios devengado en
el ejercicio, que se ohtiene, principalmente de aplicar el 1% al resultado contable antes de
impuestos una vez deducidas las bases imponibies negativas de ejercicios anteriores, de
acuerdo con los limites establecidos en ta normativa vigente, que se compensaran en el
momento en gue 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 legistacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que la Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
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CLASE 87

RG 27 S.1.C.AV, S.A.

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

inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcién
de cuatro anos.

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios.

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

13. Informacion sobre el periodo medio de page a proveedores. Disposicion
adicional tercera. “Deber de informacion” de la l.ey 15/2010, de 5 de julio

En relacion a la informacién a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre
aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales calcutado en base a lo
establecido en la Resolucidn de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad vy
Auditoria de Cuentas, el periodo medic de pago a proveedores efectuado durante los
gjercicios 2023 y 2022 es inferior a 30 dias, estando dentro de los limites legales
establecidos, de acuerdo con lo establecido en la legislacion vigente.

14, Ofrainformacién

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictes de interés vy
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la
Sociedad y a precios de mercado. Los informes periodicos incluyen, segan o establecido
en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones, informacién sobre las
operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en fas Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas
per entidades pertenecientes al Grupo de ta 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 pecuiiaridades no dispone de empleades ni
oficinas y que por su naiuraleza esta gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones
de [nversion Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio ambiente y la
seguridad y salud del frabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.
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CLASE 8°

RG 27 S..C.A.V,, S.A.

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

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los gjercicios 2023 y 2022, ascienden a 4 miles de euros,
en ambos ejercicios.

Durante los ¢jercicios 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 Adminisiracion, ni anticipos o
creditos 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:

2023 2023
Descripcion Hombres Mujeres Entidad Juridica
Consejeros 2 1 -
2 1 -

En relacidn a las situaciones de confiictos de interés detalladas en el articulo 229.1 del
Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, los Administradores de la Sociedad
o personas vinculas con ellos manifiestan que, al 31 de diciembre de 2023:

a) No han realizado transaccicnes con la sociedad, sin tener en cuenta las
operaciones ordinarias, hechas en condiciones estandar para los clientes y de
escasa relevancia, entendiende por tales aquellas cuya informacion no sea
necesaria para expresar ia imagen fiel del patrimonic, de la situacién financiera
y de ios resultados de la entidad.

b) No han utilizado el nombre de Ja sociedad ¢ invocado su condicion de
administradores para influir indebidamente en la realizacién de operaciones
privadas.

c) No han hecho uso de los activos sociales, incluida la informacion confidencial

de la compaiia, con fines privados.
d) No se han aprovechado de las oportunidades de negocio de la sociedad.

e) No han obtenido ventajas o remuneraciones de terceros distinios de la sociedad
y su grupo ascciadas al desempefio de mi cargo, salvo que se tratase de
atenciones de mera cortesia.
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CLASE 8°

RG 27 S.I.C.AV,, S.A,

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

Adicionalmente, tal y como se define en el articulo 229.1.1) de la citada L.ey, la relacion de
miembros del Consejo de Administracion que han desarrollado actividades por cuenta
propia o cuenta ajena gue entrafiasen una competencia efectiva, sea puntual o potencial,
con la Sociedad o que, de cualquier otro modo, les situasen en un coenflicto permanente
¢on los intereses de {a misma, deben informarse. A 31 de diciembre de 2023 no se ha
desarrollado ningun tipo de actividad por cuenta propia o ajena que enirafiasen una
competencia efectiva con ia Sociedad.

Asimismo, segutn la informacidon de la que disponen los miembros del Consejo de
Administracion, la cual ha sido obienida con la mayor diligencia debida, al 31 de diciembre
de 2023, las personas vinculadas a los miembros de dicho Consejo de Administracion,
segun se definen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de
Capital, no presentaban situaciones de conflicto de interés con la Sociedad, bien fueran
estas directas o indirectas.

Por lo que hace referencia al resto de la informacidn solicitada por la Ley de Sociedades
de Capitat en su articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos
indicar gue la misma no es de aplicacion a la Sociedad pues no se encuenira en las
situaciones contempladas por los apartados correspondientes de dicho articulo.

15. Hechos Posteriores

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2023 no han ocuirido hechos significativos
dignos de mencién a excepcion de los que se describen a continuacidn:

El 28 de diciembre de 2023 se ha publicado et 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 indemnizacion de los inversores, y el Reglamento de desarrollo de fa 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.

LLos administradores de la Sociedad Gestora consideran gque diche Real Decreto no
tendra un impacto significativo en la Sociedad.

Desde el clerre del ejercicio al 31 de diciembre de 2023 hasia la fecha de formulacién de

las cuentas anuales, no se han producido otros hechos posteriores de especial relevancia
que ne hayan sido mencionados con anterioridad.
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Informe de gestién del gjercicio 2023

1. Situacién de los Mercados

confianza de! consumidor y de los empresarios, que se reflejaron en unos PMIs a I baja.
Adicionalmente, en medio de todo este tensionamiento, ef sector bancario sufrié altibajos.

El cierre de 2023 fue positivo para la mayoria de log activos financieros, a pesar de algunos
acontecimientos que podian hacer tambalear a los mercados. En ef plano geopolitico,
Hamas atacaba Israel, desembocando esto en una guerra en la franja de Gaza. Sin
embargo, estos eventos pesaron poco en los mercados, que, tras los vaivenes de los
primeros dias, recuperaron su senda alcista a o largo de todo e afio, ayudados por unas
economias que resistian las politicas monetarias llevadas a cabo porlos bances centrales.

St pasamos por las diferentes Zonas geogréficas, las tendencias de las variables
macroeconomicas han sido bastante similares. En Europa, el mercado laboral ha gozado
de buena salud a o fargo del afo, manteniendo la tasa de desempleo en un nivel
histéricamente bajo. Los saiarios han aumentado a razon del 4% y el crecimiento ha sido
el dnico punto débil, lastrado por una Alemania en recesion. Por Ultimo, la inflacién ha
iniciado una senda bajista, como consecuencia de la politica monetarig que ha llevado a
cabo ef Banco Central Europeo (BCE). Ei organismo ha efectuado 4 subidas de tipos,
Hevando la tasa de referencia al 4,50%. En al Ultimo discurso del afo, la presidenta de!
BCE, Christine Lagarde, mantuvo una Postura hawkish, sosteniendo que los recortes de
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tipos de interés no estaban, de momento, encima de la mesa, y adelantando la finalizacién
del PEPP,

Al otro lado del Atfaniico, la Reserva Federal (Fed) ha sido menos agresiva que el referente
europeo, habiendo efectuado gran parte del trabajo en el afio 2022. El crganismo monetario
ha situado el tipo de interés de referencia en el 5,25-5,5%, manteniendo sin cambios desde
las ultimas reuniones. El rally en bonos de las dltimas semanas det afio ha sido propiciado
por la pausa en los tipos y porgue la Fed ha puesto scbre la mesa 75pb de recories de
tasas de inierés en 2024, Este escenario, juntoc con un crecimiento econdémico muy por
encima de expectativas, un mercado laboral en plena empleo y una inflacion que retrocede,
pone sobre la mesa el escenario de soft landing gue barajaban algunes inversores.

Reino Unido parece gue sigue yendo a la zaga tanto de Europa como de Estados Unidos.
La inflacion empieza a mostrar sefnales de debilitamiento, después de llevar casi 24 meses
de alzas de tipos. Ante este panorama, sumado a un mercado laboral muy tensionado y en
plenc empleo, el Banco de Inglaterra (BoE} se ha visto forzado a seguir subiendo tipos mas
alla que el BCE, situando el tipo de referencia en el 5,25%. La consecuencia de esto ha
sido ia ampliacion de la parte corta de la curva.

Por la parte de Ja economia china, el afio ha venido marcado por la crisis del sector
inmaobiliario, que ha lastrado ei crecimiento del pais, asi como la confianza de los
inversores. De esta forma, el Banco popular de China {PBoC) ha tenido que seguir
estimulando la economia, con ayudas a empresas de agricultura y pymes. Por dtimo, en
Japan, el cambio de politica monetaria de finales de afio, a pesar de ser de sesgo restrictivo
para ei pais, sigue siendo expansivo respecto al reste del munde, despertando el interés
de los inversores por la renta variable japonesa.

A nivel de mercados financieros, las principales bolsas mundiales cierran el afio con
subidas significativas. La tendencia del primer semestre se ha mantenido en este segundo,
siendo las compariias de sesgo tecnoldgico las que han subido de forma mas significativa.
_El Nasdag, el indice representante de estas compaiias, clerra el afto con una revaloracion
del +43,4%. Adicionalmente, el S&P 5006, indice mas representativo del mercado
americano, se anctaba un +24,2%. A nivel europeo hemos visto algo mas de disparidad,
aunque la mayoria de los indices suben doble digito este 2023. El homdlogo europeo del
S&P 500, el EuroStoxx 50, se revalorizaba un 19,2%, mientras que el Ibex 35 llegaba al
+22.8%. En renta fija también ha habido volatilidad, sobre todo en los framos mas largos
de las curvas de tipos. La rentabilidad esperada de los bonos gubernamentales ha caido
2
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significativamente, con el consecuente efecto alcista en precio. A su vez, los diferenciales
de crédito han estrechado con fuerza, propiciando que el crédito corporativo tuviera un
mejor comportamiento que la deuda gubernamental.

2. Rentabilidad. Patrimonio y Accionistas de ia SICAV

La Rentabilidad obtenida por la HC en el ejercicio 2023 ha sido de 15,91%. E! valor
liguidativo a cierre del ejercicio 2022 era de 14,52 euros/accidn, siendo a cierre del ejercicio
2023 de 16,84 euros/accién.

El Patrimonio de la IIC ha aumentado un 14,89%, pasando de 15.075.412,76 euros a 31
de diciembre de 2022 a 17.320.637,93 euros a 31 de diciembre de 2023.

ta IIC ha cerrado el afic 2023 con 145 accionistas titulares de 1.028.470,00
acciones/participaciones. El numero de accionistas/participes ha disminuido un 3,33%

respecto al ejercicio anterior.

3. Inversiones/Cambios Realizados en la Cartera

3.1. Renta Variable

Durante el periodo se ha desinvertido o0 rebajado el peso en cartera, de algunas empresas
donde la habilidad de la empresa a hacer frente al incremento de costes ha sido menor de
io esperado o su precio en mercado se ha acercado a nuestro precio objetivo. El importe
generado, se ha destinado a sobre ponderar 0 a abrir nuevas posiciones donde la empresa
ha demostrado estar bien posicionada en alguna tendencia que tiene baja dependencia dal
ciclo econdmice. Un ejemplo de salida puede ser Kingspan y la BCP. Algun ejemplo de
sobre ponderacién podrian ser Schneider Electric, Caixabank y CIE Automotive, gue han
seguido dando con buenas perspectivas para los proximoes trimestres.

A cierre del gjercicie 2023, las 5 compahias con mas peso en cartera son:

Microsoft 3,93 %
Nestlé 2,42 %
Accenture 2,29 %
L’'oreal 2,08 %
Amazon 2,06 %
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Las principales inversiones han sido PepisCo, Pfizer y Arteche, mientras que las principales
desinversiones han sido Linde, CAF y Spie.

Los principales contribuidores han sido Microsoft, SAP y Accenture, mientras que los
principales detractores han sido Squirrel Media, Laboratorio Reig Jofre ¥ Nestlé.

3.2. Derivados

derivados.

CALL XEUR - ASM 06/24 C680 (21/06/2024)
CALL XEUR - LOR GR 06/24 C750 (21/06/2024)
CALL NGS - AMZN 06/24 C150 (21/06/2024)
CALL NGS - MSFT 06/24 C400 (21/06/2024)

Las principales compras han sido CALL NGS - AMZN 01/24 C130 (19/01/2024) y CALL
XEUR - EURO STOXX C4500 (15/12/2023), mientras que las principales ventas han sido
Put XEUR - EUROSTOXX 4100 (15/12/2023) v PUT XEUR - EUROSTOXX 4250
(15/12/2023).

Los principales contribuidores han sido SX7E 12/15/23 C95 y EURO STOXX C4500
(15/12/2023), mientras que los principales detractores han sido SX5E 09/15/23 P4300 y
SX7E 12/15/23 C110.

3.3, inversiones en otras iC

Al final del ejercicio 2023 1a SICAV mantiene exposicion en otras 1IC, siendo un total de
25,25%. Las principales posiciones son Solventis Aura lberian Equity (3.14%), UT! India
Dynamic Equity (3,02%) y ef Pictet Sovereign Short-Term EURO.

Las principales inversiones han sido ios fondos Pictet Sovereign Short-Term EUROQ,
JPMorgan Liquidity Funds — US ¢ y Laurion Alternative Deposits, mientras que las
principals desinversiones han sido el Nordea Climate & Environment B, el Pictet Security
y el JPMorgan Liquidity Funds - US C,

Los principales contribuidores son el UT) India Dynamic Equity, el Pictet Robotics y
Solventis Aura lberian Equity, mientras que los principales detractores son el Nordea Global
Climate & Environment, e/ Fidelity Asian Agress y el Lazard Convertibie.
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3.4, Renta Fija

El total de exposicién renta fija a cierre de 2023 es del 23,34%, todo invertido en activos
directes de renta fija de cupdn fijo o flotante y en ICs. La eXposicion a renta fija directa es
de 18,84%, mieniras que se la exposicion a fondos de inversion es de 4,51%.

De Ia renta fija directa, el 3,61% se ha invertido en deuda gubernamental, mientras ef
15,23% restante se ha invertido en deuda corporativa. Si desglosamos ia inversion directa
en renta fija por rating, et 6,78% est4 invertido en emisiones investment grade, el 6,27% en
emisiones no-invesiment grade y ef 5,79% en emisiones sin rating. :

Las principales inversiones han sido en los bonos US91282CCC38 - T 0,25% 15/05/2024,
US91282CFF32 - Us Treasury 2,75% 15/08/2032 y US812810TU25 - US Treasury 4,375%
15/08/2043, mientras que las principales desinversiones han sido los  bonos
US91282CFF32 - Us Treasury 2,75% 15/08/2032, US91282CAPES - US Treasury 0,125%
15/10/2023 y US912810TU25 - US Treasury 4,375% 15/08/2043.

Los principales contribuidores han sido los bonos X$2020581752 - IAGLN 1 % 07/04/27,
FRO01400F2Q0 - AFFP 7 1 05/31/26 y US91282CFF32 - US Treasury 2,75% 15/08/2032,
mientras que los detractores han sido US91282CcCC38 - T 0,25% 15/05/2024,
US91282CBEQ3 - T 0 % 01/15/24 y US91282CFES6 - T 3 ¥4 08/15/25.

4, Posicionamientor’Riesgo Ac;tual

La SICAV esta expuesta a la renta variable en un 62,1% del patrimonio.

Actualmente, Ias inversicnes denominadas en divisa no euro alcanzan afrededor del 47,4%
del patrimonio.

Respecto al riesgo de tipo de interés, fa duracién de la renta fifa se encuentra alrededor de
1,6 afios con una TIR del 4,55%.

La operativa en renta fija continua siendo conservadora con una exposicidn total dei
16,84%, y un 6,5% de exXposicion a mercado monetario.
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5. Resumen Perspectivas de Mercados vy su Evolucién previsibie

En los proximos meses cobra especial importancia seguir la evolucion del PIB de las
diferentes economias para determinar si se entra en una recesion o se llega al deseado
soft landing. Con los bancos centrales en la ya anunciada pausa de subida de tipos de
interés, la evolucion de los datos macroecondmicos sera clave para ver el ritmo de recortes
de las tasas de referencia.

Con el destensionamiento de las condiciones financieras en el ultimo trimestre de 2023,
pensamos que habra volatilidad en los tipos largos a lo largo del afo. El mercado ha
anticipado numerosas bajadas de tipos de interés para este 2024, siendo mas optimistas
gue los prondsticos de los propios bancos centrales. Por este motivo, hemos reducido
nuestra duracion, pensando gue el movimienio ha sido exagerado.

El estrechamiento reciente de los diferenciales de crédito nos ha hecho ser mas prudente
en nuestra exposicion al crédito, y hemos reducido ligeramente nuestra exposicion.
Adicionalmente, seguimos siendo mas positivos en investment grade que en high yield.

En cuanto a compariias sigue siendo clave ver como evelucionan los volimenes en los
desgloses de ventas. En el ultimo afic hemos visto crecimientos de fuertes en ventas que
han venido acompafados por fuertes aumentos de precio. Ya en los dGltimos trimestres yva
hemos como este aumento provocaba una ralentizacion en los volimenes de algunas
empresas. L.a clave va a estar en la resiliencia de estos volimenes si ia situacion
macroeconomica se ralentiza. '

Nos seguimos sentimos cémodos en compafias con una demanda que no dependa del
cicio y que tengan gran parte de su negocio ligado a tendencias estructurales, como podria
ser la shift poblacional o la electrificacidn de la economia. Ademas, buscamos gue las
empresas con ventajas competitivas sodlidas que permitan traspasar at precio final de su
producto o servicio el incremento de costes de fabricacion y/ operativos.

6. 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, vy liquidez
de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva y desarrollados por el
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se

6
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regtamenta dicha Ley v las correspondientes Circulares emitidas por la Comisign Nacional
det Mercado de Valores.

7. Gastos de I+D Y Medioambiente

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

8. Periodo medio de Pado a proveedores

Durante ¢f ejercicio 2023, Ia Sociedad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos diferentes a los descritos en |a

astablecido.

9. Acciones propias
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Formuiacién de las cuentas anuales ¢ informe de gestién

Reunidos los Administradores de RG 27 S..C.AV., S.A., en fecha 27 de marzo de 2024, y
en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formudar las cuentas anuales vy el
informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023, las cuales
vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito:

a) Balance, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de cambios en el patrimonio neto
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023.

b)  Memoria de las cuentas anuales correspondiente al gjercicio anual terminade el 31
de diciembre de 2023.

¢) informe de gestion del ejercicio 2023.

FIRMANTES:
D. Jorge Gargon Rebes Diia. Nuria Gargon Rebes

Presidente Consejera

D. Gustave Twose Gargon
Consejero



