














Spanish Direct Leasing Fund, F.1.L.

Cuentas anuales al 31 de diciembre de 2023 e
Informe de gestion del ejercicio 2023



CLASE §7

Spanish Direct Leasing Fund, F.LL.

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

0P1806830

ACTIVO 2023

2022

Activo no corriente
inmaovilizado intangible

Inmovilizade material

Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario ¥ enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente 245 636,56
Deudores 24 617,13

Cartera de inversiones financieras 220 660,22

857 927,60
25 570,27

824 462,30

Cartera interior 217 046,22

815 492,05

Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de lnversidn Colectiva
Depositos en Entidades de Cradito
Derivados

Otros 217 046,22

Cartera exterior

815 492,05

Yalores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Institucionas de Inversion Colectiva
Depodsitos en Entidades de Crédito
Derivados

Otros

Intereses de la cartera de inversion
Inversiones morosas, dudosas o en fitigio

Feriodificaciones

Tesorerfa

359,21

8970,25

7 895,03

TOTAL ACTIVO 245 636,56

857 927,60

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balancs al 31 de diciembre de

2023.



GLASE &°

Spanish Direct Leasing Fund, F.1.L.

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

OP1Ent831

PATRIMONIO Y PASIVO

2023

2022

Patrimenio atribuido a participes o accionistas

Fandos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emision
Reservas
{Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del sjercicio
(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizade 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

205 694,11

205 694,11

797 73,31

797 173,31

187 173.21

18 520,80

39 942,45
13 800,67

26 141,78

669 031,49

128 141,82

60 754,29
24 578,83

36 175,46

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

245 636,56

857 927,60

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 11C
Valores recibidos en garant(a por la IIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
Perdidas fiscales a compensar
Otros

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2023.



CLASE &7

Spanish Direct Leasing Fund, F.I.L.

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

diciembre de 2023
{Expresada en euros)

2023 2022
Comisiones de descuento por suscripciones yo reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucién de tnversion Colectiva - -
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion {15 802,94} {47 628,54}
Comisidn de gestion {4 529,51} (25 466,57)
Comisidn de depositario {332,53) {1 767,70}
Ingresc/gasto por compensacion compartimento - -
Otros {10 940,90} {20 394,27)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Dreterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacion {15 802,94) {47 628,54)
Ingresos financieros 34 524,50 143 500,24
Gastos financieros (83,31) {1 226,06)
Variaclon del valor razonable en instrumentos financieros - {0.01)
Por operaciones de la cartera interior - {0,01)
Por operaciones de la cartera exterior - -
Por operaciongs con derivados - -
Otros - -
Diferencias de cambio - {0,01)
Deteriora y resultado por enajenaciones de instrumentos 69,73 34 790,56
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior - -
Resultados por operaciones de la cartera exterior - 0,01
Resultados por operacicnes con derivados - -
Otros 69,73 34 790,55
Resultado financiero 34 510,92 177 064,72
Resultado antes de impuestos 18 707,98 129 436,18
Impueste sobre haneficios {187,08} {1 294,36}
RESULTADO DEL EJERCICIO 18 520,90 128 141,82

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

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023
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OP1800830

CLASE 8

Spanish Direct Leasing Fund, F.l.L.

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
a)  Actividad

Spanish Direct Leasing Fund, FIL {Fondo de Inversidn Libre), en lo sucesivo el Fondo,
fue constituido en Barcelona el 28 de marzo de 2018, Tiene su domicilio social en Paseo
de la Castellana 60 42 planta derecha, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.} desde el 15 de julio de 2016 con el ndmero
58, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de Fondo de Inversidn Libre a partir
de entonces.

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

El objetive del Fondo es oforgar financiacion a medioflargo piazo de maquinaria
industrial fundamental para la actividad de pequefias v medianas empresas espaficlas
del sector industrial. El objetivo de rentabilidad minima anual sera la TIR promedio de la
deuda plblica espaiola a 5 y 10 afios + 2%.

La financiacion se realizara mediante operaciones de “Sale & lease-back” para
magquinaria existente en el balance de fa empresa y de forma minoritaria mediante
arrendamiento financierc en forma de compra y posterior arrendamienio de nueva
maquinaria. Les activos financieros del Fondo seran préstamos con un colateral o
garantia (la maquina objetoe de financiacidén y arrendamiento) por los que la empresa
pagara al Fondo unas cuotas trimestrales vy el resto serd liquidez que se invertira en
instrumentos del mercado monstario, cotizados o no, y en depdsitos a la vista o con
vencimiento no superior a 1 afo de entidades de créditc UE.

El Loan to Value (LTV) -porcentaje del precio de la maquinaria gue se financia- estara
alrededor det 80% para las operaciones de “Sale & lease-back” y del 100% para
maquinaria nueva.

En caso de insolvencia del arrendatario y gque no se cobren las cuotas, el Fondo
recuperara la maquina por su valor residual y procedera a su venta.
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CLASE 87

Spanish Direct Leasing Fund, F.LL.

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

Se han realizado un total 11 operaciones con un importe promedio de 1 millones de
euros, El plazo de las operaciones es de 5-8 afios.

El universo inversor del Fondo estd formado por empresas espafolas del secior
industrial que no tienen calificacion otorgada por una agencia de rating, con una cifra de
ventas a partir de 25 millones de euros anuales ¢ un Ebitda desde 2,5 miliones de euros
anuales, excluidos los sectores inmobiliaric y financiero. Hay un {imite de concentracion
sectorial del 30% del patrimonio.

La gestion, administracién y representacién del Fondo esta encomendada a Soiventis
8.G.LLC., 5 A, sociedad participada al 100% por Solventis S.V., S.A., siendo la Entidad
Depositaria del fondo CACEIS Bank Spain, S.A.U. Dicha Entidad ‘Depositaria debe
desarrollar determinadas funcicnes de vigilancia, supervisién, custodia y administracion
para la Sociedad, de acuerdo a lo establecido en la normativa actualmente en vigor.

Desde la creacién del Fondo, la Sociedad Gestora procedio a crear clases de series de
participaciones en las que se divide el Patrimonio atribuido a participes del Fondo:

+ Clase Ancla: Establece una inversion minima iniciat y una inversidon minima a
mantener de 100.000 euros, excepto para participes categorizados como
profesionales segun la Ley del Mercado de Valores. Se establece también, un
compromiso de inversidn minime de 20.000.000 euros (excepto en caso de
agregacion}.

+ Clase BP: Establece una inversidn minima inicial y una inversiéon minima a mantener
de 100.000 euros, excepto para participes categorizados como profesionales segun
la Ley del Mercado de Valores. Se establece fambién, un compromiso de inversion
minime de 100.000 euros (excepto en caso de agregacion).

« Clase Institucional: Establece una inversién minima inicial y una inversién minima a
mantener de 100.000 euros, excepto para participes categorizados como
profesicnales segun la Ley del Mercado de Valores. Se establece fambién, un
compromiso de inversidon minimo de 1.000.000 euros (excepto en caso de
agregacidn}.



0P1800837

CLASE 8

Spanish Direct Leasing Fund, F.LL.

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

+ Clase Insfitucional Plus: Establece una inversidon minima inicial y una inversion
minima a mantener de 100.000 euros, excepto para participes categorizades como
profesionales segun la Ley del Mercado de Valores. Se establece tambien, un
compromiso de inversion minimo de 10.000.000 euros (excepto en caso de
agregacion).

En los supuestos en los que como consecuencia de la orden de reembolse de un
participe su posicién en el Fondo descienda por debajo de la inversidn minima a
mantener establecida en e folieto, la Sociedad Gestora procedera a retener la orden de
reembolso si bien, debera informarle con la maxima celeridad de esta circunstancia a
fin de recabar sus instrucciones al respecto.

Al tratarse de un Fondo de inversion libre no esta sujelo a los limites eslablecidos para
fas IIC ordinarias. La concentracion de la inversion en cada valor sera libre y razonada
en funcion de la visién de mercado de este modelo de gestidn concentrada.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julic, por el que se
aprueba el Regltamento de desarrollo de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, de
Instituciones de Inversién Colectiva. Los principales aspecios de esta normativa que le
son aplicables son los siguientes:

+ Ei patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros. No cbhstante, podra
constituirse con un patrimonio inferior, que no sera menor de 300.000 euros, vy en &l
caso de los compartimentos no serd menor de 60.000 euros, disponiendo de un plazo
de seis meses, contados a partir de la fecha de su inscripcién en el registro de [a
C.N.M.V,, para alcanzar el patrimonio minimo mencionado.

s El nimerc de participes del Fondo no podra ser inferior a 25. Disponiendo del plazo
de un afio, confade a partir de su inscripcion en el correspondiente Registro
administrativo, para alcanzar dicho nimero.

s Cuando por circunstancias de! mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, ef patrimonio o el nimero de participes de un Fondg, o de uno de
sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en ¢l Real Decreto
1082/2012, dichas Instituciones gozaran del plazo de un afio, durante el cual podran
continuar eperando como tales.



CLASE 82

Spanish Direct Leasing Fund, F.LL.

-

i
OP1ED0OBIE

Memoria de fas cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual ferminado el 31 de

diciembre de 2023
{Expresada en euros)

+ Losvalores mobiliarios y demas actives financieros del Fondo no pueden pignorarse
ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las
operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de
derivados, y deben estar bajo Ia custodia de tas Entidades legalmente habilitadas

para el ejercicio de esta funcidn.

» Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de

concentracién de inversiones.

¢ [l Fondo se encuentra sujete a unos limites generales a la utilizacidon de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo

de contraparte.

Por tratarse de un Fondo de acumulacion, y de conformidad con el Reglamento de
Gestién del Fondo, el resultado del gjercicio, una vez considerado el Impuesto schre
Sociedades devengado, permanecera en el patrimonic del Fondo.

Durante el gjercicio 2023 y 2022, el Fondo aplica las siguientes comisiones:

Ancla BP Instituctonal InSti;"IJ:::)nal Base de célculo
Comisidn de Gestidn 0,80% 1.17% 1,00% (,90% Patrimonio
Comision de Gestion 0,40%  0,59% 0,50% 0,45% Compromiso no desembaoisado
Comision de Gestion 667% B6,67% 6,67% 6,67% Resultados {1)
Comisién de Depositario 0,08%  0,08% 0,08% 0,08% Patrirnonio

{1} Resultados que superen el objetive que sera la TIR anual promedio de |a deuda pdblica espaiiola a 5

y 10 afios + 2%.
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CLASE 8?

Spanish Direct Leasing Fund, F.IL.

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

Al 31 de diciembre 2023 y 2022, la Sociedad Gestora ne aplica a los participes del Fondo
comisién sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el importe de las
participaciones reembolsadas, a excepcion del descuento de suscripcion que se aplica
a compromiscs de inversién posteriores a la fecha de primer cierre tanto en el caso de
participes que realicen su primer compromise de suscripcion como para agugllos que
habiendo suscrito sus compromiso de suscripcidn en el periode inicial de compromiso
hayan decidido incrementarlos con postericridad a la fecha de primer cierre (en este
caso, debera abonar el descuento de suscripeidn que le sea aplicabie sobre el importe
del aumento de su respective compromiso).

Ademas el Fonde sopottara los gastos de tasacion de la maquinaria que se realizara
por dos valoradores externos independientes y especializados en el tipo de magquinaria
de que se trate, el servicio logistico de la cartera (visitas a las empresas, servicio de
facturacion, aspectos legales.) v todos aqueilos gastos generales necesarios para el
funcionamiento del Fonde. Se estima que el monto total de estos gastos puede oscilar
entre el 0,06% y el 0,10% anual sobre el patrimonio comprometidoe dependiendo del
tamafio del Fondo.

Ademas, el Fondo soportara los gastos de originacion de operaciones que serén
liqguidados directamente por &l Fondo a LB Oprent {criginador, sociedad especializada
en operaciones de leasing para Pymes), por un importe equivalente al 50% de la
Comisidn de Gestion.

Adicionalmente, durante les ejercicios 2023 y 2022, Solventis S.G.LLC. SA, ha percibido
def Fondo una comisidn anual del 0,07% sobre el patrimonic del mismo en concepto de
gasto de administracion.

Durante los ejercicios 2023 y 2022, e! Fondo no ha percibido comisiones retrocedidas
de otras Sociedades Gestoras.

10
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CLASE 872

Spanish Direct Leasing Fund, F.I.L.

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

b)

Gestion del riesgo

La pelitica de inversidn del Fondo, asi come la descripcion de los principales riesgos
asoclados, se detallan en el folleto regisirado y a disposicion del pablico en el registro
correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercadoes financieros del Fondo, los principales riesgos a los
gue se encuentra expuesto son los siguientes:

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

+ Riesqgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan eriginarse pérdidas potenciales
debidas a cambios en la capacidad o intencidon de fa contraparte de cumplir sus
obligaciones financieras con ef Fondo.

+ Riesgo de liguidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las peticiones de
reembolso de sus patticipes por encontrarse con dificultades en el momento de
realizar en mercado los activos en cartera,

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

+ Riescao de falia de inversiones: el Fondo puede verse afectado porque no exista
demanda suficiente por parte de las empresas inferesadas en este tipo de
financiacion.

+ Riesgo de dependencia de la gestora, Comite de inversiones y originador: ef éxito del
Fondo depende en gran medida de la habilidad de la gestora para seleccionar las
oportunidades presentadas por el originador, asignar los rafings y de que el Comité
de Inversiones seleccione adecuadamente las operaciones v fije correctamente los
parametros.

11
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GCLASE 87

Spanish Direct Leasing Fund, F.1.L.

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

+ Riesgo de imposibilidad de realizar reembolses: Los reembolsos del fondo serdn de
caracter obligatorio definidos por la Socledad Gestora y seran comunicados con un
mes de antelacion a los correspondientes participes. El Fondo no aceptara
reembolsos voluntarios durante un periodo de 8 afios y 10 meses prorrogable a 10
afos y 7 meses desde la inscripcién del Fondo.

+ Riesgo de valoracion: ia valoracidn de la maquina por LB Oprent y el tercero
independiente especializado que dependera del tipe de maguinaria determinara el
exito de las operaciones.

¢ Riesgo de sostenibilidad: ta Sociedad Gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos
de sostenibilidad en las decisiones de inversion. El riesgo de sostenibilidad de las
inversiones dependera, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad ¢ su
localizacién geografica. De este modo, las inversionaes que presenten un mayor
riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminucion del precio de los activos
subyacentses vy, por tanto, afectar negativamente al valor liquidativo del Fondo. La
sociedad gestora no toma en consideracion las incidencias adversas sobre los
factores de sostenibifidad.

+ Ofros Riesaos: Riesgo Regulatorio (cambios en la normativa), Riesgo fiscal, Riesgo
de incertidumbre econdmica y politica, Riesgo de fraude,

l.a Scociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la
exposicion a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el control de los
coeficientes normativos mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposician
a dichos riesgos.

12
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CLASE 8

Spanish Direct Leasing Fund, F.L.L.

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

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de ia Sociedad Gesiora del
Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo, habiéndeose
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 el Consegjo
de Administracidon de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores estiman que
seran aprobadas sin modificaciones significativas.

b)  Principios coniables

Para la efaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contahbles v de clasificacion recogidos, fundamentatmente, en la Circular 3/2008 de la
C.N.M.V. vy sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se describen en
la Nota 3. No existe ningun principio contable de aplicacion obligatoria que, siendeo
significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

¢}  Comparabilidag

l.as 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 Gestora presentan, a efecios comparativos, con
cada una de tas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado
de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifrag del ejercicio 2023, las
correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los gjercicios 2023 y 2022,
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d)  Estimaciones contables v correccién de errores

En la preparacion de las cuentas anuales se han utilizado estimaciones de acterdo a la
netmativa vigente. Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y
a las posibles péerdidas por detericro de determinados activos financieros, si las hubiera.
Aun cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacion existente en el momento del célcule, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente, Se
considera que la posibilidad de gque se materialicen modificaciones en las estimaciones
derivadas de interpretaciones diferentes de las aplicadas es remota, y en cualquier caso
no afectaria significativamente a las cuentas anuales.

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.  Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuenias anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2023 se han
aplicado los siguientes principios y politicas contables v critetics de valoracién:

ay Empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado gue la gestion del Fondo
continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacidén de las normas contables no
estd encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su transmisién global
o parcial ni el imporie resultante en caso de su liquidacion.
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by  Clasificacion, registro v valoracion de los instrimentos financieros

i. Clasificacién de los aclivos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en el
siguiente epigrafe de! balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista
destinados a dar cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el
depositario, cuando éste sea una entidad de crédito, o en caso contrario, la
entidad de crédito designada por el Fondo. Asimismo, se incluye en su caso,
las restantes cuentas corrientes o saldos que el Fonde mantenga en una
instifucion financiera para poder desarroliar su actividad y las garantias
aportadas, en su caso, al Fondo.

ii. Arrendamiento financiero

El arrendamiento financiero corresponde principalmente a la inversion en activos
destinados a su alquiler que por su naturaleza econdmica han sido considerados
como operaciones de arrendamiento financiero.

Se considera arrendamiento financiero cuando hasicamente el contrato cumpie
entre ofros, fa mayor parte de los siguientes casos:

i} Que la propiedad se transfiera al arrendatario al finalizar el plazo de alquiler.

i) Que el plazo del contrato sea equivalente a la vida econdmica estimada del
equipo arrendado.

iy CQue el valor actualizado de las cantidades a pagar, suponga la practica
totalidad del valor razonable del activo arrendado.

iv} Los activos arrendados son de naluraleza fan especializada que sdlo
pueden ser usados por un arrendatario concreto si no se realizan en elos
modificaciones importantes.

v} El arrendatario puede cancelar el contrato de arrendamiento vy las pérdidas

sufridas por el arrendador a causa de tal cancelacion fueran asumidas por
el arrendatario.
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vi) Los resultados derivados de las fluctuaciones en el valor razonable del
importe residual recaen sobre el arrendatario.

vii} El arrendataric tiene la posibilidad de prorrogar el arrendamiento durante un
segundo periodo, con unos pagos por arrendamientd que sean
sustancialmente inferiores a los habituales del mercado.

Las normas de valoracion y criterios de contabilizacidn utilizados por el Fondo para
las operaciones de arrendamiento financiero son las detalladas a continuacion:

Cuando &l Fondo es ef arrendador:;

Cuando los activos son arrendados bajo arrendamiento financiero, el valor actual
de los pagos por arrendamiento descontados al tipo de interés implicito del
contrato se reconoce en “Otros” dentro de la Cartera de inversiones financieras
(Nota 6). La diferencia entre el importe bruto a cobrar y el valor actual de dicho
importe, correspondiente a intereses no devengados, se imputa a la cuenta de
pérdidas y ganancias del gjercicio en que dichos intereses se devengan, de
acuerdo con el método del tipo de interés efectivo.

Los importes activados, a coste de adquisicion, corresponden a la inversién
efectuada en estos activos, ya se trate de bienes alguilados o en construccidn,
Todos los costes necesarios para su puesta en funcionamiento, se capitalizan
como mayor coste de los correspondientes bienes. Los gastos financieros
directamente relacionados con el arrendamiento financiero y devengados antes
de su puesta en funcionamiento son igualmente capitalizados o facturados.

Los ingresos financieros se lievan a resultados en funcidon de la duracion del
contrato y de acuerdo con un criterio financiero.

iii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

— Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su ¢aso, las deudas contraidas con
terceros por préstamos recibidos y olros débitos, asi como deudas con
entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su valoracion como “Débitos y
partidas a pagar”.
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~ Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han
sido clasificados a efectos de su valoracion como pasivos financieros a valor
razehable con cambios en pérdidas y ganancias, tales como pasivos por venta
de valores recibidos en préstamo.

— Acreedores: recoge, €n suU ¢caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser
clasificados en otros epigrafes, incividas las cuentas con las Administraciones
Pdblicas y los importes pendientes de pagc por comisiones de gestion vy
depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a

pagar”.

c) Recongcimiento v valoracidn de los activos v pasives financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los aclivos financieros

Los activos financieros clasificades a efectos de valoracion como “Deudores”, v los
activos clasificados en el epigrafe "Tesoreria”, se valoran iniciatmente, por su “valor
razonable” {que salvo evidencia en contrario sera el precio de la fransaccidn),
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion,
Posteriormente, los activos se vatoran por su coste amortizado, contabilizandose
los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias medianie el método del tipo de interés efectivo. No obstante,
si el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas
cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a 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.

En fodo caso, para la determinacion del vator razonable de los activos financieros se
atendera a lo siguiente:

— Depositos en entidades de crédito v adquisiciones temporales de activos: su
valor razonable se calcula de acuerdo al precio que iguale el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momanto v
considerando e} riesgo de crédito de la Entidad.

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

ii. Reconoccimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y
partidas a pagar”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo
evidencia en contrario sera el precio de la transaccion) integrando los cosies de
transaccion directamente atribuibles a la operacion.

Posteriormente, los pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los
intereses devengados en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas v
ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de
no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se
espera recibir en un plazao inferior a un afio se podran valorar a su valor nominal,

Baja del halance de los activos y pasivos financieros

Los aclives financieros sdlo se dan de baja del baiance cuando se han extinguido los
flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros
los riesgos y beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo
se dan de baja del balance cuando se han extinguido las chligaciones que generan o
cuande un tercero o adquiere.

Pericdificaciones {activg y pasivo}

En casc de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos
liqguidados por anticipade que se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los
intereses devengados de cartera, que se recogen en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversién” del balance.
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1] Reconocimienio de ingresos v gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el
Fondo, para el reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de
la adquisicién se reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo
de devengo, per aplicacion del método del tipo de interés efectivo, a excepcion de
los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en litigio, que se
registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses
provenientas de la cartera de actives financieros se registra en el epigrafe “Cartera
de inversiones financieras - Intereses de la Cartera de Inversion” del activo del
balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su ¢aso, como
ingreso en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
en el momento en que nace et derecho a percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de ta retrocesion de
comisiones previamente soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en
su caso, en &l epigrafe "“Comisiones retrocedidas’.

Las comisiones de gestién y de depdsite, asi como otros gastos de gestion
necesarios para que &l Fondo realice su adtividad, se registran, segln su
naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién” de la cuenta de pérdidas y
ganancias de acuerdo con el criterio de devengo.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y
pasivos financieros, realizade o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro
y resultado por enajenaciones de instrumentes financieros™ y “Variacién del valor
razonable en instrumentos financieros”, segin corresponda, de la cuenta de
pérdidas y ganancias del Fondo.
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iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen confablemente de acuerdo con &l criterio de devengo.

Impuesto sobre Beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera comeo un gasto a reconocer en la cuenta de
pérdidas y ganancias, y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente
y el gasto o ingreso por el impuesto diferido,

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como
consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando,
en su caso, las deducciones, otras ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar
fiscalmente y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las
retenciones y pagos a cuenta.

El gasto ¢ ingreso por impueste diferido, en caso de que exisia, se corresponde con el
reconocimiento y la cancelacién de tos pasives v activos por impuesto diferido, que
surgen de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion, contable y
fiscal, de los elementos patrimoniaies. Las diferencias temporarias imponibles dan lugar
a pasivos por impuesto diferide, mieniras que las diferencias temporarias deducibles y
los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar
fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas
fiscales, estos no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en
ningun caso y solo se reconoceran mediante la compensacion del gasto por impuesto
cuando el Fondo genere resutados positivos. Las pérdidas fiscales que pueden
compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar’ de
las cuentas de orden del Fondo.
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Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; los activos por
impuesto diferido sélo se reconocen si existe probabilidad de ganancias fiscales futuras
que permitan la aplicacién de estos activos. La cuantificacion de dichos activos y pasivos
se realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su
reversion. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se produciran los
correspondientes ajustes de valoracion.

Valor iguidativo de las patticipacionas

La determinacion del patrimenio del Fondo a los efectos del calcuio del valor liquidativo
de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de acuerdo con los
criterios establecidos en la Circular 8/2008, de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones.

Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de paricipaciones se contabilizan por el imporie
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al capitulo
"Participes" de pasivo del balance del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, e precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de ia solicitud del
inferesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones suscritas
o reembolsadas, como el efective a reembelsar en su caso,

Asimismo, la Sociedad Gestora establecera un plan de reembolses obligatorios a los

que se les aplicara el primer valor liquidative que se calcule tras la notificacion de
reembolso con una antelacién de un mes.
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4, Deudores

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

2023 2022
Admirnistraciones Plblicas deudoras 304,38 125752
Otros 24 312,75 24 31275
24 617,13 25 570,27

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2023 y 2022
recoge, principalmente, el importe deudor at cierre del ejercicio en concepto de IVA soportado.

El capitulo “Deudores - Otros” al 31 de diciembre de 2023 y 2022 recoge, principalmente, los
saldos deudores pendientes de cobro por operaciones de arrendamiento financiero.

5. Acreedores

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

2022 2022
Administraciones Plblicas acreedoras 1172868 12 837,31
Otros 2 071,99 11 741,52
13 800,67 24 578,83

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2023 y 2022
recoge, principalmente, los saldos acreedores en concepto de IVA repercutido, asi como el
impuesto sobre beneficios davengado en el sjercicio correspondiente.

El capitulo de “Acreedores - Otros” al 31 de diciembre de 2023 y 2022 recoge, principalmente,

el importe de las comisiones de gestion, depositaria y administracién, asf como los gastos de
auditoria pendientes de pago al cierre del gjercicio correspondiente.
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6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al cierre del ejercicio 2023 y
2022 se muestra a continuacion:

Ofros: 2023 2022
Créditos por arrendarmiento financierc a corto plazo 217 048,22 429 240,42
Creditos por arrendamiento financiero a largo plazo - 386 251,63

Total Otros 217 046,22 815 492,05

El capitulo de “Otros” corresponde a cuatro v cinco arrendamientos finansieros concedidos
por el Fondo a terceros, en los ejercicios 2023 y 2022, respectivamante, con el siguiente

detalle:

Acr;?'lt(;ztr?;lseﬁfo FG.Cha. ] Fe_:cha Importe Ionrte valoraci6n a
financiero constitucién vencimiento ctorgado cierre 31,12.2023
SDLFoos 10/07/2019 10/07/2024 579 850,00 8178893
SDLFO0g 10/07/2019 1040772024 566 150,00 79 856,52
SDLFO1Q 1040742019 10/07/2024 254 000,00 3582718
SDLFG11 02/10/2019 02/10{2024 160 000,00 19 573,59
TOTAL 217 046,22
Acr::er:ut;:t;ise:?o Fepha_ ) Fecl?a Importe Imgorte valoracién a
financlero constitucion vencimiento otorgado cierre 31.12.2022
SDLFO07 1201242018 3040972023 2 000 000,00 279 483,55
SDLF008 10/07/2019 1040772024 579 350,00 205 239,00
SDLF009 10/07/2019 10407/2024 566 150,00 200 389,86
SDLFO10 10/07/2019 10/0742024 254 000,00 89 903.78
SDLFO11 02/10/2019 0241042024 100 000,00 40 475,86
TOTAL 815.492,05
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El detalle del movimiento por los créditos por agrendamiento financiero se muestra a
continuacion:

importe a Altas Bajas/ lmperte a

31.12.2022 amortizaciones 31.12.2023
Creditos por arrendamfento financiero 1043 511,81 - (598 445,83) 445 065,78
Correccidn valorativa por deterioro {228 019,58) - - {228 018 .56)
Total 815.492,05 - {598 445,83) 217 046,22

Importe a Altas Bajas/ Importe a

31.12.2021 amortizaciones 3M1.12.2022
Credifos por arrendamiento financiero 3733940,29 - {2 690 428,68) 1043 511,81
Correccion valorativa por deterioro {228 018,56) - - {228 019,56)
Total 3 505 920,73 - {2 690 428,68) 815.492,05

El manienimiento y el segure de los bienes arrendados por el Fondo, son responsabilidad del
Arrendatario, tal y como se estipulan en los coniratos anteriormente mencionados.

7. Tesoreria

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

2023 2022

Cuentas en el Depositario
Cuentas &n suros 359,21 7 895,03
Cuentas en divisa - .

359,21 7 §95,03

Durante los ejercicios 2023 y 2022 el tipe de interés de remuneracion de las cuentas en el
Depositario ha sido un tipo de interés de mercado.
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8. Patrimonio atribuido a participes

Las participacicnes por las que esta representado el Fondo son de iguales caracteristicas,
representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que confieren a sus

propietarios un derecho de propiedad scbre diche patrimonio.

E! valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2023 y 2022 se ha ohtenido de

la siguiente forma:

Clase ANCLA (*}

Patrimonio atribuido a participes
MNumero de participaciones emitidas
Valor liguidativo por participacion
Namero de parifcipes

Clase BP

Patrimonio atribuido a participes
MNumero de participaciones emitidas
Valor liquidativo por participacion
Nimere de participes

Clase Institucional

Patrimonio atribuido a particlpes
Ndmero de participaciocnes emitidas
Walor liguidativo por participacién
Namero de participes

Clase Institucional Plus (*)
Patrimonio atribuido a participes
Namero de participaciones emitidas
Valor liquidativo por participacion
Nimero de participes

{*) Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 no se han dispuesto de estas clases,

2023 2022

2023 2022
70 537,00 273 901,05
54,89 220,66
1284,08 1241,28
21 21

2023 2022
135 157,11 523 272,26
105,60 424,35
1 279,84 12331
6 6

2023 2022
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El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante el ejercicio 2023 y 2022 se recoge
en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

i resultado del ejercicio 2023, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se
distribuira en la cuenta de "Participes" del Fondo.

De acuerdc con &l articulo 76 Real Decrete 1082/2012, de 13 de julio, por ef que se aprueba
el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de
inversion colectiva, el patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.

Debido a ia esirategia de inversion def FiL y a la naturaleza de las inversiones que se
pretenden acometer, una vez finalizado el Periodo de Inversién se ha planificado un Periodo
de Desinversion de hasta 7 aflos y 3 meses que permitirda al FIL contar ¢con la liquidez
necesaria para realizar fos reembolsos a los participes correspondientes a las cuotas de
arrendamiento. Este periodo conlleva una reduccion del patrimonio de la entidad debido a los
reembolsos obligatorios trimestrales a los participes de la sociedad, reduciendo el patrimonio
de la misma hasta la liquidacién total del fondo. Dicho estade se ha reportado a la CNMV.

Al 31 de diciembre de 2023 vy 2022, existe un participe, persona juridica, con un porcentaje de
participacion individualmente superior al 20%, representando el 37.35% vy 37,31%,
respectivamente, de la cifra de patrimonio del Fondo, por o que se considera participacion
significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de
Inversion Colectiva.

Al ser el participe con participacion significativa una persona juridica, se incluye el dstalle del
mismo;

2023 2022
Participes -
Hermandad nacional de arquitectos superiores y
quimicos mutualidad de prevision social 37,35% 37.31%
37,35% 37,31%

26



OP180085%

CLASE 8¢

Spanish Direct Leasing Fund, F.l.L.

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

9.  Administraciones Publicas y situacion fiscal

Duranie el ejercicio 2023, ebrégimen fiscal dei Fonde ha estado reguiado por la Ley 27/2014,
de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Socledades, enconirandose sujeto en dicho impuesto
a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el nimero de participes requerido sea como
minimo el previsto en el articulo noveno de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones
de Inversion Colectiva. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley 27/2014 establece una
limitacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar,
admitiéndose la compensacion de la totalidad de ésta siempre que sea iguai o inferior a un
millén de euros,

El capituic "Acreedores - Administraciongs Publicas" recoge ef impuesto sobre beneficios
devengado en el gjercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar €l 1 % al resultado
contable antes de impuastos,

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

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los
gue el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el piazo de prescripcion de
cuatro afos.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto desde su
constitucion.

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

10. Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicidn adicional
tercera. “Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el Fondo no tenia saldo alguno pendiente de page a
proveedores en operaciones comerciales que acumularan un aplazamiento superior al plazo
legal establecido. Por otro {ado, durante ios ejercicios 2023 y 2022, el Fondo no ha realizado
pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos.
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11. Otra informacidn

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en
el articulo 67 de la Ley 35/2003 vy sucesivas modificaciones y en el articuio 139 del Real
Decreto 1082/2012, v sucesivas modificaciones. Para elle, la Sociedad Gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precics de mercado. Los informes
periddicos incluyan, segun lo establecide en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V_, v sucesivas
madificaciones, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen
las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con la Sociedad Gestora
a con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la naturaieza, riesgos
y funciones asumidas en dichas operaciones.

Respecio a la operativa gue realiza con ] Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene el Fondo con éste,

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispene de empleados ni oficinas y
que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, ios temas relatives a fa proteccion del medic ambiente y la seguridad vy
salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honerarios percibidos por PricewaterhocuseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales del ejercicio 2023 y 2022, ascienden a 4 miles de euros en
ambos ejercicios.

12. Hechos posteriores

Desde ¢! cietre del ejercicio al 31 de diciembre de 2023 hasta la fecha de formulacién de las

cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no
hayan sido mencionados con anterioridad.
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1. Situacion de los Mercados

Tras un 2022 marcado de incertidumbre y con mercados bajistas en la mayoria de activos,
2023 inicié el afio con subidas en renta variable y renta fija, catapuftade por el rebote de un
afio como el anterior. L.as economias empezaron a desacelerarse, siendo impactadas por las
politicas monetarias restrictivas que implementaron los bancos cenfrales para controlar la
inflacion desbocada originada por el Covd-19. Los datos de crecimiento y consumo del primer
semestre de 2023 empezaron a bajar, mellando ia confianza del consumidor y de los
empresarios, que se reflejaron en unos PMis a la baja. Adicionalmente, en medio de todo este
tensionamiento, el sector bancario sufrié altibajos. En Estados Unidos, el Silicon Valley Bank
fue el primero en quebrar de una lista de bancos regionales que no pudieron atender la faita
de confianza y, consecuentemente, la retirada de depositos. La Reserva Federal aciué de
forma rapido v planted comprar a valor nominal los bonos en cartera de los bancos regionales
disponibles para la venta, no originando asi quebranto en la valoracién de los bonos v, de esta
forma, en la liquidez del banco. Por su parte, Credit Suisse fue absorbide por UBS en una
operacion de 3trn de francos suizos. La caida de la entidad suiza se originaba por un mensaje
de su principal accionista sobre que no iba a tomar mas participacion en el banco. A pesar de
ser por temas regulatorios, la noticia no sentd bien al resto de inversores, originando, en titima
instancia, su absorcién.

El cierre de 2023 fue positivo para la mayoria de los activos financieros, a pesar de algunos
acontecimientos que podian hacer tambalear a los msrcados. £n ¢l plano geopolitico, Hamas
atacaba [srael, 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 lo largo de todo el afio, ayudados por unas economias que
resistian las politicas monetarias lievadas a cabo por los bancos centrales.

5i pasamos por las diferentes zonas geograficas, las tendencias de las variables
macroecondmicas han sido bastante similares. En Europa, el mercado laboral ha gozado de
buena salud a fo largo del afio, manteniendo la tasa de desempleo en un nivel histéricamente
bajo. Los salarios han aumentado a razon del 4% vy el crecimiento ha sido el Unico punto débil,
lastrado por una Alemania en recesion. Por (ltimo, la inflacién ha iniciado una senda bajista,
cOMo consecuencia de la politica monetaria que ha llevado a cabo el Banco Central Eurcpeo
(BCE). El organismo ha efectuado 4 subidas de tipos, llevando la tasa de referencia al 4,50%.
En el dltimo discurso del afio, la presidenta del BCE, Christine Lagarde, mantuvo una postura
hawkish, sostentendo que los recortes de tipos de interés no estaban, de momento, encima
de [a mesa, y adelantando la finalizacion del PEPP.

Al otro lado del Aflantico, la Reserva Federal (Fed) ha sido menos agresiva que el referente
europeo, habiendo efectuado gran parte det trabajae en el afo 2022. El organismo monetario
ha situado el tipo de interés de referencia en el 5,25-5,5%, manteniendo sin camhbios desde
las dltimas reuniones. El rally en bonos de las Ultimas semanas del afio ha sido propiciado por
la pausa en los tipos y porque la Fed ha puesio sobre la mesa 75pb de recortes de tasas de
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interés en 2024. Este escenario, junto con un crecimiento econdmice muy por encima de
expectativas, un mercade laboral en pleno empleo y una inflacién que retrocede, pone sobre
la mesa el escenario de soft landing que barajaban algunos inversores.

Reino Unido parece que sigue yendo a la zaga tanto de Europa como de Estades Unidos. La
inflacién empisza a mostrar sefiales de debilitamiento, después de llavar casi 24 meses de
alzas de tipos. Ante este panorama, sumado a un mercado laboral muy tensionado y en pleno
empteo, el Banco ds Inglaterra (BoE) se ha visto forzade a seguir subiendo tipos mas aila que
el BCE, situando el tipo de referencia en el 5,25%. La consecuencia de esto ha sido la
ampliacién de la parte corta de la curva,

Por la parte de la economia china, el afc ha venido marcado por la crisis del sectar
inmabiliaric, que ha lastrado el crecimiento del pais, asi como la conflanza de los inversores,
De esta forma, el Banco popular de China (PBoC) ha tenido que seguir estimulando la
economfa, con ayudas a empresas de agricuftura y pymes. Por Ultimo, en Japén, el cambio
de politica monetaria de finales de afio, a pesar de ser de sesgo restrictivo para el pais, sigue
siendo expansivo respecto al resto del mundo, despertando el interés de los inversores por la
renta variable japonesa.

A nivel de mercados financieres, las principates bolsas mundiales cierran el afio con subidas
significativas. La tendencia del primer semestre se ha mantenido en este segundo, siendo ias
compafiias de sesgo tecnoldgico las que han subido de forma mas significativa. El Nasdaq, el
indice rapresentante de estas compafias, cieira el afio con una revaloracion del +43,4%.
Adicionalmente, el S&P 500, indice mas representativo del mercado americano, se anotaha
un +24,2%. A nivel europeo hemos visto algo mas de disparidad, aunque la mayoria de los
indices suben doble digito este 2023, El homoiogo europeo del S&P 500, el EuroStoxx 50, se
revalorizaba un 19,2%, mieniras que el Ibex 35 llegaba al +22,8%. En renta fija también ha
habido volatilidad, sobre todo en los tramos mas largos de las curvas de tipos, La rentabilidad
esperada de tos bonos gubernamentales ha caido significativamente, con el consescuente
efecto alcista en precio. A su vez, los diferenciales de crédite han estrechado con fuerza,
propiciandc que el crédito corperativo tuviera un mejor comportamiento que la deuda
gubernamental.
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2. Rentabilidad, Patrimonio y Participes del Fondo

La Rentabilidad obtenida por el FIL en el ejercicio 2023 ha sido para la clase BP de 3,52% v
para la clase INST de 3,79%. El vaior liquidativo a cierre del ejercicio 2022 era de 1.241,27
eurag/participacién para la clase BP v de 1.233,10 eurcs/participacion para la clase INST,
siendo a cierre dei gjercicio 2023 de 1.284,97 euros/participacion para fa primera y de 1.279,84
euros/participacion para ta segunda.

Respecto al patrimonio del FiL:
+« Clase INST: 135.157,09€ al final del periodo de referencia, siendo de 523.272,26€ al
final del periodo de referencia anterior, lo que supeone una disminucion del 74,17%.
¢ Clase BP: 70.537,02€ al final del periodo de referencia, siendo de 273.901,05€ al final
del periodo de referencia anterior, lo que supone una disminucion del 74,25%,
El FIL ha cerrado el afio 2023 con 6 participes para la clase INST y 21 para BP, Lo que implica
que se ha mantenido el ndmero de participes en ambas clases respecto al cierre del afio
anterior,

3. Inversiones/Cambios Realizados en la Cartera

La cartera del Fondo se halla en periodc de desinversion, llegando a su vencimiento en el
ejercicio 2024,

Renta Variable. - Al cierre del ejercicio 2023, el FIL no tiene exposicion.
Derivados. - Al cierre del gjercicio 2023, el FIL no tiene exposicion,

Inversiones en otras IIC. - Al cietre del ejercicic 2023, el FIL no tiene exposicion.
Renta Fija. - Al cierre del ejercicio 2023, el FIL no tiene exposicidn.

Forward. - Al cierre del ejercicio 2023, el FIL no tiene exposicion,

Arrendamiento Financiero. - Al cierre del gjercicto 2023, el FIL su exposicidn es:

Contratos de Fecha constituciéon Fecha vencimiento
Arrendamiento financiero
SDLF008 10/07/2019 10/07/2024
SDLF00Q 10/07/2019 10/07/2024
SDLF010 10/07/2019 10/07/2024
SDLFO11 02/10/2019 02/10/2024
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Divisa: Al cierre del ejercicio 2023, el FIL mantiene posicidn en EUR.

4, Posicionamiento/Riesto Actual

Fondo en periodo de desinversion. Mantiene 4 inversiones gque se amortizaran 3 en el mes
de julio 2024 y 1 en octubre de 2024.

5. Resumen Perspectivas de Mercados y su Evolucion previsible

El Fondo se ve muy poco afectado pues sélo queda una posicion de inversion muy pequeia

6. Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo, tal y como se describe en
la memoria adjunta, esta destinade a la consecucidn de su objsto social, ajustando sus
objetivos y politicas de gestidn de los riesgos de mercado, crédito, y liguidez de acuerdo a los
limites y coeficientes establecides por fa Ley 35/2003, de 4 de noviembre, vy sucesivas
modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva y desarrollados por el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas medificaciones, por el que se reglamenta dicha Ley y
las correspondientes Circulares emitidas por la Comision Nacional del Mercado de Valores.

DPe acuerdo con el articulo 53.1 del Reglamento Delegado (UE) 2022/1288, se incluye como
anexo a este informe la informacién mencionada en el articule 11 .1 y 11 .2 del Reglamento

(UE) 2019/2088 en el formato de la plantilla establecida en &l anexo |V de dicho Reglamento
Delegado.

7. Gastos de I+D y Medigambiente

Alo targo del ejercicio 2023 no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrolle,
En ta contabilidad del Fondo correspondiente a las cuentas anuales del gjercicio 2023 no
existe ninguna partida que deba ser incluida en el documentio aparte de informacién

medicambiental.

8. Periodo medio de pago a proveedores

Durante el gjercicio 2023, el Fondo 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, el Fondo no tiene saldo alguno
pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido,
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9. Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

16, Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2023

Desde el cierre del gjercicio al 31 de diciembre de 2023 hasta la fecha de este informe de
gestion, no se han producido hechos postericres de especial relevancia que no se sefaten en
ta memoria.
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Reunidos los Administradores de Solventis S.G.LI.C., 8.A., en fecha 27 de marzo de 2024, y
en cumplimiento de la legistacion vigente, proceden a formular las cuentas anuales y e
informe de gestion del gjercicio 2023 de Spanish Dirsct Leasing Fund, F.I.L., las cuales vienen
constituidas por les documenios anexos gque preceden a este escrito, los cuales han sido
extendidos en papel timbrado del Estado, con nurneracion correlativa e impresos por una cara,
conforme a continuacion se detalia:

a) Balance al 31 de diciembre de 2023, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de
cambios en el patrimonic neto correspondientes al gjercicio anua! terminado el 31 de
diciembre de 2023.

b)  Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2023.

c) Informe de gestién del ejercicio 2023.

FIRMANTES:
D. Ramiro Martinez Pardo del Valle D. Christian Torres Lang
Presidente Secretario Consejero

D. Albertoc Moro Suarez
Consejero



