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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Tressis Caudal/NORA, Tressis Caudal/NARCEA, Tressis Caudal/SELLA, Tressis
Caudal/UROLA, Tressis Caudal/EBRO, Tressis Caudal/DUERO, Tressis Caudal/ARLANZA, Tressis
Caudal/GENIL y Tressis Caudal/GUALIJA, compartimentos de TRESSIS CAUDAL, FONDO DE
INVERSION, por encargo del Consejo de Administracién de Tressis Gestion, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (la Sociedad Gestora):

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de TRESSIS CAUDAL, FONDO DE INVERSION (el Fondo), que
comprenden el balance agregado a 31 de diciembre de 2024, la cuenta de pérdidas y ganancias
agregada, el estado de cambios en el patrimonio neto agregado y la memoria correspondientes
al ejercicio terminado en dicha fecha, y los balances a 31 de diciembre de 2024 y las cuentas de
pérdidas y ganancias correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha de los
compartimentos Tressis Caudal/NORA, Tressis Caudal/NARCEA, Tressis Caudal/SELLA, Tressis
Caudal/UROLA, Tressis Caudal/EBRO, Tressis Caudal/DUERO, Tressis Caudal/ARLANZA, Tressis
Caudal/GENIL y Tressis Caudal/GUALUA.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo y de cada uno de sus
compartimentos a 31 de diciembre de 2024, asi como de sus resultados correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinidn

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

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Valoracidn de la cartera de inversiones financieras
Descripcion

En la nota 1 de la memoria de las cuentas anuales se indica que el objeto social del Fondo
consiste en la captacién de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos financieros, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos. El fondo estd
compuesto por nueve compartimentos con carteras diferenciadas, cada una de las cuales
tiene su propia politica de inversion, permitiendo la diversificacién de sus inversiones bajo
un mismo reglamento de gestién. Por lo indicado, la valoracién de la cartera de inversiones
financieras es muy significativa dentro del activo de cada uno de los compartimentos del
Fondo, asi como su influencia sobre el patrimonio y el valor liquidativo de cada uno de los
compartimentos del Fondo.

Respuesta del auditor

Las comprobaciones realizadas, entre otras, en el desarrollo de nuestro trabajo han sido las
siguientes:

1. Solicitamos confirmacién a la entidad depositaria y terceros, de los valores integrantes de
la cartera de inversiones financieras de cada uno de los compartimentos del Fondo para
obtener certificado de su titularidad a 31 de diciembre de 2024, cruzando la informacién
recibida con los registros de los distintos compartimentos del Fondo.

2. Verificamos los precios de los titulos integrantes de la cartera de inversiones financieras
de cada uno de los compartimentos del Fondo a 31 de diciembre de 2024 con fuentes
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externas, cruzando la informacién obtenida con las carteras de inversiones financieras de
los distintos compartimentos del Fondo.

3. Realizamos un muestreo de operaciones efectuadas durante el ejercicio para cada uno de
los compartimentos del Fondo, cruzando estas operaciones con la documentacion
soporte y comprobando el circuito completo del asiento realizado.

4. Verificamos que la memoria de las cuentas anuales recoge todos los desgloses de
informacién establecidos por el marco de informacién financiera aplicable.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2024, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no
forma parte integrante de las cuentas anuales.

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

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2024 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en
relacion con las cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera
y de los resultados del Fondo y de cada uno de sus compartimentos, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espafia, y del control
interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de
incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
son responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo y de cada uno de sus
compartimentos para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segun
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el ///7//-)
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principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo tienen intencién de liquidar el Fondo o cualquier de sus compartimentos, o
de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidad del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas
anuales

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

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

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

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

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

e Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores
de la Sociedad Gestora del Fondo.

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

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

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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la
auditorfa de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, l0s riesgos
considerados mas significativos.

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

BAILEN 20, S.A.P.

Inscrito en el ROAC n2: 52325

\UDITORES

BAILEN 20, S.AP.

2025 Num, 01/25/04401
LLO CORPORATIVO geron EUR

uditor ie cuentas sujete

/""" Salvador Mufioz-Perea Pifiar o e i
Inscrito en el ROAC n2: 23382 pafiola o inter
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TRESSIS CAUDAL, FONDO DE INVERSION

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS AGREGADA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024

EUROS|
31/12/2024 31/12/2023]
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos 0,00 0,00
Comisiones retrocedidas a la IIC 1.260,76 871,75
Gastos de personal 0,00 0,00
Otros gastos de explotacion
Comision de gestion -1.682.036,25 -742.051,36
Comision depositario -130.034,94 -63.460,76
Ingreso/gasto por compensacion compartimento -168.024,77 -66.389,85
Otros -67.012,34 -36.225,87
-2.047.108,30 -908.127,84
Amortizacion del inmovilizado material 0,00 0,00
Excesos de provisiones 0,00 0,00
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado 0,00 0,00
RESULTADO DE EXPLOTACION -2.045.847,54 -907.256,09]
Ingresos financieros 3.218.652,63 1.707.430,92
Gastos financieros -10.773,92 -8.323,76
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior 173.874,16 91.159,16
Por operaciones de la cartera exterior 11.921.313,19 4.928.227,58
Por operaciones con derivados 148.878,42 9.892,75
Otros 0,00 0,00
12.244.065,77 5.029.279,49
Diferencias de cambio 6.684,32 -11.462,64
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros 0,00 0,00
Resultados por operaciones de la cartera interior -36.424,65 52.656,17
Resultados por operaciones de la cartera exterior 3.416.912,78 855.816,87
Resultados por operaciones con derivados -171.997,80 40.700,91
Otros 0,00 0,00
3.208.490,33 949.173,95
RESULTADO FINANCIERO 18.667.119,13 7.666.097,96|
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 16.621.271,59 6.758.841,87]
Impuesto sobre beneficios 0,00 0,00
RESULTADO DEL EJERCICIO 16.621.271,59 6.758.841,87|




18'516'L2€°022  [00°0 000 000 65°1.2'129'91 000 00°0 000 00°0 000 82'7v9'002'€0Z  [00°0 ¥20Z ONV 130 TWNI4 ‘0TS
000 000 000 000 18'1¥8'85L'9" 000 000 000 000 000 18'1¥8'8SL'9 000 opiIefe op OPE)INSal [P UQIEDNdY|
000 00°0 00°0 000 000 00°0 00°0 000 00°0 00°0 00'0 000 oowied [op SauoloeLEA SENO
SL'VEL'0EE'ES 000 000 00'0 00'0 000 00'0 00'0 00'0 000 SL'VEL0EE'ES 00'0
3060968996~ (000 000 000 000 000 000 000 000 000 9060968996~  |000 sosjoquesy
18'€v2'6L0'05L  |00°0 00’0 00'0 00'0 00’0 00'0 00'0 00’0 00’0 18'€p2'6L0°05L 000 suojoduosng
sadiored uoo sauooesedo
65'122°129°'9) 00’0 00’0 00'0 65'122°129°'9) 00’0 000 00'0 00'0 000 00'0 00'0 SopIoouodal sojsef A sosaibul fejoL.
£5°605°02£°05L  [00°0 000 000 18°1¥8'85L'9 000 00‘0 000 00°0 000 99°299'LL9'€vL  [00°0 $20Z ONV 130 OIDINI ‘0aV.LSNrY 00 VS
000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 Sio1is jod seisnly
000 000 00°0 000 000 00°0 00'0 000 000 000 00'0 00'0 oued 8p soiquiea Jod sajsniy
£5°605°02£°05L  [00°0 000 000 18°1¥8'85L'9 000 00‘0 000 00°0 000 99°299'LL9'€vL  [00°0 £20Z ONV 130 TVNI4 ‘0TS
000 000 000 000 LE°1VT 981 000 000 000 000 000 LIV 981 000 GidI23ef [op OPENINSal [op UOIESIY|
000 00°0 00°0 000 000 00°0 000 000 000 000 000 00'0 oowed [op SauOIOeLEA SENO
9e'v2'LLL 201 [00'0 000 00'0 00'0 000 00'0 00'0 00'0 000 9e'vza'LLL 201 [00'0
91'6co7806e- (000 000 000 000 000 000 000 000 000 97'6co7806e-  |000 sosjoquesy
zs'eszzogorl  [00'0 00’0 00'0 00'0 00’0 00'0 00'0 00’0 00°0 z5'eszZ98'9vL  [00°0 seuojduosng
sadiojued uod seuooesedO
18'178'85°9 00'0 00'0 00'0 18'178'85.°9 00'0 00'0 00'0 00'0 00'0 00'0 00'0 Sopioouodal Sojsef A sosaibul [ejoL.
0£‘€V0'vES'SE 000 000 000 18°2v2981" 000 00‘0 000 00°0 000 19°062°020°98 00‘0 £20Z ONV T30 OIDINI ‘0QV.LSNIY 00 VS
000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 'seloue Jod sejsniy
000 00°0 000 000 000 000 00'0 000 00'0 00'0 000 00'0 0B 3p solquied Jod sejsnly
0E‘€V0'vES'SE 000 000 000 18°2v2°981" 000 00‘0 000 00‘0 000 19°062°020°98 00‘0 220z ONV 130 TVNI4 ‘00 TVS
oidoud osn ap
opinquje salouajue
oouwsed o CERID CHEIEEEDCD) sopiafe G seAsasa sadiope ende:
vioL nuowy O oamro) || mramen ||leremmareas f i) e} —— 1ied feyde 0Qv9349V 013N OINOWRILYd T3 N3 SOISINVD 3d V101 0aV.SI
ono ap sopejnsay
soique Jod sajsnly
[souna
18'178'85.°9 65'1.2129'01 SOQIDONOJTYH SOLSVO A SOSTUONI 30 TV.IOL
00'0 00'0 seoueueb A sepipiad ap EUSND | & SEIUBIBJSUEI) 210
00'0 00'0 sejsiuooe & sadiojued e opingue jpus sojseB A sosauBul [e10L
18'148'85.'9 65'142'129'9L sefoueueb A sepipiad op ejuens e| op opejnsey
£20Z/ZLILE yzozizLiLe 0Qv934OV SOAIDONODIY SOLSVYS A SOSTHONI 30 0QVLST
soyn3

¥20Z 30 3¥8W3101A 3a Le 13 OQVNIWYIL OIDID¥3N3 TV ILNIIANOISIHHOD OAVOIYOV OLIN OINOWIHLYC 13 N3 SOIINVD 30 0avLs3

NOQISY3IANI 30 OANO4 “TVaNVO SISSTHL




[o0'0 00°052'212°€ N3Q¥O0 3d SV.IN3AND Tv.LOL|
000 000
000 000 sono
000 000 Jesuadwoo e se|eosl) Sepipad
00'0 000 (AVDIS) UQIOE|NDIID US 1U OJIOSNS OU [eujwou [eyde)
000 000 Ol | Jod enjueseb us sopiqioal saIoe
00'0 000 DIl e| Jod ejjuesed owood sopepode salojep
000 000 Dl e] Jod owiejsaid us SOpIPaD SBIO[EA
N3AYO 3d SVLNIND SYH10
000 00052212
000 000 SOpEALISp 8p sepoo-oesado sosiwoidwo)
000 oo‘oseziee sopenlap ap sebie|oelsado sosiwoidwo)
OSINOYdNOD 3ad SYININO
|€zozizLiLe ¥20zZ/ZLILE N3Q¥O0 3d SVININD
_ww.m 11'66S°L9 15'709°661°LL OAISVd A OINOWINLVd |_<._.O._._ _wwhm 1.°665°L9 15'709'661"LL OAILDV |_<._.O._._
80'6L1°€22 9¥'0v9’LZL 98'GL.L 66529 15'709°661°LL
000 000 seuoloeoypodd  82'0GE€6S | £¥'8/6'G09'C B11910S8 |
00'069 70'€L6'L sopeausg 000 000 poued
000 00'0 sosoloueUly SONSB]  €6'€¥Z ¥00°99 1€'18L°2LG VL
80'68%'22C v'1eL 6Ll saiopaasoy 000 000 U8 0 SEsOpNp ‘SESOJOW SBUOISISAU|
000 000 ozejd opoo e sepne@  €6'v82'80L 91'€0€'126 UQISISAUI BP BISHED | O S8saIdju|
000 00'0 0ze|d 0|02 B SBUOISIAOI] 6€'G00'LLE9L 60'/£2°18€'92
000 000 sono
| JLNIINHOD OAISVd| 00069 70'€L6'L sopeauaq
000 000 0}Ip2I0 8p sepepiusd us soysodaqg
000 000 000 00'0 BAI}09|00 UQISISAU| 8P Sauolonjiisu|
000 000 opuayip o)sandwi Jod soAlsed 000 000 ojuowijed ap sojuawnsu|
000 000 oze|d of.e| e sepnaq B6E'GLEOLEIL G0'v2E'6.€92 epnap ap soAlejuasaldal salolep
000 000 oze|d obe| e sauoIsin0ld Jousxe elape)
19'€56'786'8Y 2L'/v20.2 Ly
| JLNIINFO0I ON OAISVd]| 000 000 sono
000 00'0 sopeauaq
81'9€5°9.€°19 S0'v96°L20°LL 000 000 0}Ip2I0 8p sepepiusd ud soysodaq
000 000 opinque oluowiyed o0 000 000 BAI}OS]0D UQISISAU| BP SBUOION})SU|
oidoud
00'0 000 9}ew opezi|IAowul U JojeA ap solqwed Jod sajsnfy 000 000 ownyed ap sojuswnisu|
8/'9€5°9/€°/9 S0'v96°LL0°LL 19'€56'v86'8Y [AWAZAVEAA 4 epnap ap soAnejuasaidal SaIoep
000 000 (eyuand e opuapiAiQ) Jousyul elepe)
20'€0€°LLE L ¥1'2€5°095°C o101018[0 |op opejnsay SBI9IOUBUL SBUOISIOAUI Op BISUED
000 000 S0100S ap sauoloeuode senQ GLzLe 12'8€2°12 salopnaQ
000 000 SaJ0lIB)UE SOI010IB[ Bp SOpe)NSay
000 000 (seidoid seuoiooy) ILNIIHEOD OALLOV|
000 000 EINELEN
00'0 000 uoISiWa ap ewlid 00°0 000
9/'€€2'666°G9 LE'9ZY LIS VL sadiojed 000 000 opuaylp o)sandwi Jod SOAOY
000 000 |leyden 000 000 |eua)jew opezijiaowu|
sejsiuoiooe o sadiojped e sopinguie Sa|ges|oquiasl SOpuo 000 000 a|qiBue)ul opezijinowu|
| SV.LSINOIOOV O S3dIOILHVd V OdINgIYLY OINOWINLYd| | JLNIIHHOD ON OALLOV|
|€cozizLiLe $202/ZL/LE OAISVd A OINOWINLYd| [€Z0zZ/2L/LE ¥20Z/ZLILE OAILOV|

¥20¢ 30 349N3101a 34 L€ TV IONVIvE

(ugis1aAu] ap opuod “IVaNV9 SISSIAL 3p ojuswipedwo))
o¥g3 - Tvanvo SISSIYL



TRESSIS CAUDAL - EBRO
(Compartimento de TRESSIS CAUDAL, Fondo de Inversion)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024

EUROS|
31/12/2024 31/12/2023|
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos 0,00 0,00
Comisiones retrocedidas a la [IC 0,00 0,00
Gastos de personal 0,00 0,00
Otros gastos de explotacién
Comision de gestion -296.521,32 -165.570,24
Comision depositario -37.712,46 -21.433,12
Ingreso/gasto por compensacién compartimento -25.748,17 -13.900,40
Otros -4.826,19 -4.274,66
-364.808,14 -205.178,42
Amortizacion del inmovilizado material 0,00 0,00
Excesos de provisiones 0,00 0,00
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado 0,00 0,00
RESULTADO DE EXPLOTACION -364.808,14 -205.178,42|
Ingresos financieros 2.728.817,62 1.508.632,30
Gastos financieros -1.307,44 -859,60
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior 82.188,21 60.131,53
Por operaciones de la cartera exterior 68.026,25 64.017,39
Por operaciones con derivados 0,00 9.892,75
Otros 0,00 0,00
150.214,46 134.041,67
Diferencias de cambio 0,01 -19.776,61
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros 0,00 0,00
Resultados por operaciones de la cartera interior -34.081,27 -7.879,46
Resultados por operaciones de la cartera exterior 83.163,88 5.767,95
Resultados por operaciones con derivados -1.461,38 -37.444,81
Otros 0,00 0,00
47.621,23 -39.556,32
RESULTADO FINANCIERO 2.925.345,88 1.582.481 ,44|
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 2.560.537,74 1.377.303,02|
Impuesto sobre beneficios 0,00 0,00
RESULTADO DEL EJERCICIO 2.560.537,74 1.377.303,02|
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TRESSIS CAUDAL - NARCEA
(Compartimento de Tressis CAUDAL, Fondo de Inversion)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024

I EUROS|
| 31/12/2024 31/12/2023]
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos 0,00 0,00
Comisiones retrocedidas a la |IC 0,00 0,00
Gastos de personal 0,00 0,00

Otros gastos de explotacion
Comision de gestion -270.821,26 -90.996,06
Comision depositario -13.764,59 -5.093,08
Ingreso/gasto por compensacion compartimento -28.589,43 -7.571,96
Otros -10.466,89 -4.283,10
-323.642,17 -107.944,20
Amortizacion del inmovilizado material 0,00 0,00
Excesos de provisiones 0,00 0,00
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado 0,00 0,00
| RESULTADO DE EXPLOTACION -323.642,17 -107.944,20]
Ingresos financieros 21.827,13 2.970,72
Gastos financieros -1.579,46 -932,32
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior 0,00 0,00
Por operaciones de la cartera exterior 2.605.164,45 847.518,49
Por operaciones con derivados 42.576,81 0,00
Otros 0,00 0,00
2.647.741,26 847.518,49
Diferencias de cambio 5.629,12 1.651,85
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros 0,00 0,00
Resultados por operaciones de la cartera interior 0,02 0,05
Resultados por operaciones de la cartera exterior 536.320,71 97.940,63
Resultados por operaciones con derivados -46.585,15 41.820,09
Otros 0,00 0,00
489.735,58 139.760,77
| RESULTADO FINANCIERO 3.163.253,63 990.969,51|
| RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 2.839.611,46 883.025,31|
Impuesto sobre beneficios 0,00 0,00
| RESULTADO DEL EJERCICIO 2.839.611,46 883.025,31|
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TRESSIS CAUDAL - NORA
(Compartimento TRESSIS CAUDAL, Fondo de Inversién)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024

EUROS|
31/12/2024 31/12/2023]
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos 0,00 0,00
Comisiones retrocedidas ala lIC 257,94 45,13
Gastos de personal 0,00 0,00
Otros gastos de explotacion
Comision de gestion -91.829,12 -22.496,25
Comision depositario -9.476,94 -2.452,52
Ingreso/gasto por compensacion compartimento -3.269,10 -1.195,70
Otros -3.856,15 -3.894,93
-108.431,31 -30.039,40
Amortizacion del inmovilizado material 0,00 0,00
Excesos de provisiones 0,00 0,00
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado 0,00 0,00
RESULTADO DE EXPLOTACION -108.173,37| -29.994,27|
Ingresos financieros 15.006,61 4.443,99
Gastos financieros -1.131,06 -49,24
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior 32.806,05 14.253,26
Por operaciones de la cartera exterior 301.564,04 143.511,48
Por operaciones con derivados 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00
334.370,09 1567.764,74
Diferencias de cambio 2.704,65 0,00
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros 0,00 0,00
Resultados por operaciones de la cartera interior 1.396,92 41,08
Resultados por operaciones de la cartera exterior 107.962,26 31.601,53
Resultados por operaciones con derivados -27.157,58 270,00
Otros 0,00 0,00
82.201,60 31.912,61
RESULTADO FINANCIERO 433.151,89| 194.072,10]
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 324.978,52 164.077,83]
Impuesto sobre beneficios 0,00 0,00
RESULTADO DEL EJERCICIO 324.978,52] 164.077,83]
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TRESSIS CAUDAL - SELLA
(Compartimento TRESSIS CAUDAL, Fondo de Inversion)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024

EUROS|
31/12/2024 31I12/2023|
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos 0,00 0,00
Comisiones retrocedidas a la IIC 67,90 345,43
Gastos de personal 0,00 0,00
Otros gastos de explotacion 0,00
Comision de gestion -21.126,81 -21.215,81
Comisién depositario -1.798,01 -1.805,86
Ingreso/gasto por compensaciéon compartimento -1.556,83 -1.103,50
Otros -3.077,29 -3.323,29
-27.558,94 -27.448,46
Amortizacion del inmovilizado material 0,00 0,00
Excesos de provisiones 0,00 0,00
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado 0,00 0,00
RESULTADO DE EXPLOTACION -27.491,04] -27.103,03|
Ingresos financieros 6.074,71 21.439,09
Gastos financieros -146,38 -56,66
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior 0,00 0,00
Por operaciones de la cartera exterior 160.271,80 120.220,38
Por operaciones con derivados 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00
160.271,80 120.220,38
Diferencias de cambio 0,00 0,00
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros 0,00 0,00
Resultados por operaciones de la cartera interior 0,00 1.627,47
Resultados por operaciones de la cartera exterior 16.517,61 -3.717,34
Resultados por operaciones con derivados 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00
16.517,61 -2.089,87
RESULTADO FINANCIERO 182.717,74] 139.512,94|
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 155.226,70| 112.409,91 |
Impuesto sobre beneficios 0,00 0,00
RESULTADO DEL EJERCICIO 155.226,70] 112.409,91]
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TRESSIS CAUDAL - UROLA
(Compartimento TRESSIS CAUDAL, Fondo de Inversion)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024

[ EUROS|
| 31/12/2024 31/12/2023|
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos 0,00 0,00
Comisiones retrocedidas a la IIC 934,92 56,04
Gastos de personal 0,00 0,00
Otros gastos de explotacion
Comision de gestion -180.067,23 -165.048,83
Comision depositario -15.899,22 -14.622,92
Ingreso/gasto por compensacién compartimento -25.183,65 -14.838,30
Otros -5.352,66 -5.304,61
-226.502,76 -199.814,66
Amortizacién del inmovilizado material 0,00 0,00
Excesos de provisiones 0,00 0,00
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado 0,00 0,00
| RESULTADO DE EXPLOTACION -225.567,84 -199.758,62|
Ingresos financieros 27.840,60 36.953,33
Gastos financieros -2.111,48 -1.386,83
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior 0,00 0,00
Por operaciones de la cartera exterior 1.937.798,69 1.354.133,37
Por operaciones con derivados 34.698,05 0,00
Otros 0,00 0,00
1.972.496,74 1.354.133,37
Diferencias de cambio 1.660,73 2.943,24
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros 0,00 0,00
Resultados por operaciones de la cartera interior 0,02 46.398,03
Resultados por operaciones de la cartera exterior 759.356,11 201.536,55
Resultados por operaciones con derivados -38.023,06 30.987,53
Otros 0,00 0,00
721.333,07 278.922,11
| RESULTADO FINANCIERO 2.721.219,66 1.671.565,22|
| RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 2.495.651,82 1.471.806,60|
Impuesto sobre beneficios 0,00 0,00
| RESULTADO DEL EJERCICIO 2.495.651,82 1.471.806,60|
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TRESSIS CAUDAL - ARLANZA
(Compartimento TRESSIS CAUDAL, FONDO INVERSION)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024

EUROS|
31/12/2024 31I12/2023|
*)
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos 0,00 0,00
Comisiones retrocedidas a la IIC 0,00 0,00
Gastos de personal 0,00 0,00
Otros gastos de explotacion
Comision de gestion -356.473,50 -69.937,06
Comision depositario -23.110,36 -5.894,08
Ingreso/gasto por compensacion compartimento -42.164,56 -11.501,71
Otros -20.576,04 -5.584,61
-442.324,46 -92.917,46
Amortizacion del inmovilizado material 0,00 0,00
Excesos de provisiones 0,00 0,00
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado 0,00 0,00
RESULTADO DE EXPLOTACION -442.324,46 -92.917,46]
Ingresos financieros 284.589,15 89.485,46
Gastos financieros -2.043,16 -318,52
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior 31.355,24 -9.607,54
Por operaciones de la cartera exterior 3.857.849,94 1.102.560,98
Por operaciones con derivados 57.949,02 0,00
Otros 0,00 0,00
3.947.154,20 1.092.953,44
Diferencias de cambio -5.924,49 6.505,29
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros 0,00 0,00
Resultados por operaciones de la cartera interior -3.126,52 -1.754,72
Resultados por operaciones de la cartera exterior 536.176,64 52.655,49
Resultados por operaciones con derivados -136.135,56 -7.939,70
Otros 0,00 0,00
396.914,56 42.961,07
RESULTADO FINANCIERO 4.620.690,26 1.231.586,74|
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 4.178.365,80 1.138.669,28|
Impuesto sobre beneficios 0,00 0,00
RESULTADO DEL EJERCICIO 4.178.365,80 1.138.669,28|

(*) Inscripcién del compartimento del Fondo en la C.N.M.V. con fecha
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TRESSIS CAUDAL - DUERO
(Compartimento TRESSIS CAUDAL, FONDO INVERSION)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024

EUROS|
31/12/2024 31I12/2023|
*)
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos 0,00 0,00
Comisiones retrocedidas a la IIC 0,00 425,15
Gastos de personal 0,00 0,00
Otros gastos de explotacion
Comision de gestion -394.335,59 -183.763,72
Comision depositario -21.713,79 -10.112,47
Ingreso/gasto por compensacion compartimento -31.554,18 -13.363,19
Otros -5.880,30 -3.997,81
-453.483,86 -211.237,19
Amortizacion del inmovilizado material 0,00 0,00
Excesos de provisiones 0,00 0,00
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado 0,00 0,00
RESULTADO DE EXPLOTACION -453.483,86 -210.812,04]
Ingresos financieros 34.427,22 17.184,57
Gastos financieros -1.831,92 -2.098,01
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior 0,00 31.684,25
Por operaciones de la cartera exterior 2.228.207,01 1.024.414,47
Por operaciones con derivados 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00
2.228.207,01 1.056.098,72
Diferencias de cambio 1.429,44 -1.091,92
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros 0,00 0,00
Resultados por operaciones de la cartera interior 1.746,19 8.515,55
Resultados por operaciones de la cartera exterior 1.216.172,82 440.976,19
Resultados por operaciones con derivados 107.169,05 14.183,03
Otros 0,00 0,00
1.325.088,06 463.674,77
RESULTADO FINANCIERO 3.587.319,81 1.533.768,13|
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 3.133.835,95 1.322.956,09|
Impuesto sobre beneficios 0,00 0,00
RESULTADO DEL EJERCICIO 3.133.835,95 1.322.956,09|

(*) Inscripcién del compartimento del Fondo en la C.N.M.V. con fecha
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TRESSIS CAUDAL - GENIL
(Compartimento TRESSIS CAUDAL, FONDO INVERSION)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024

EUROS|
31/12/2024 31I12/2023|
*)
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos 0,00 0,00
Comisiones retrocedidas a la IIC 0,00 0,00
Gastos de personal 0,00 0,00
Otros gastos de explotacion
Comision de gestion -64.039,20 -23.023,39
Comision depositario -5.692,37 -2.046,71
Ingreso/gasto por compensacion compartimento -9.098,13 -2.915,09
Otros -8.911,22 -5.562,86
-87.740,92 -33.548,05
Amortizacion del inmovilizado material 0,00 0,00
Excesos de provisiones 0,00 0,00
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado 0,00 0,00
| RESULTADO DE EXPLOTACION -87.740,92 -33.548,05]
Ingresos financieros 67.215,76 26.321,46
Gastos financieros -574,47 -2.622,58
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior 10.392,44 -5.302,34
Por operaciones de la cartera exterior 764.495,25 271.851,02
Por operaciones con derivados 13.654,54 0,00
Otros 0,00 0,00
788.542,23 266.548,68
Diferencias de cambio 1.416,19 -1.694,49
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros 0,00 0,00
Resultados por operaciones de la cartera interior -2.360,02 5.708,17
Resultados por operaciones de la cartera exterior 161.442,15 29.055,87
Resultados por operaciones con derivados -26.510,24 -1.175,23
Otros 0,00 0,00
132.571,89 33.588,81
| RESULTADO FINANCIERO 989.171,60 322.141,88|
| RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 901.430,68 288.593,83
Impuesto sobre beneficios 0,00 0,00
| RESULTADO DEL EJERCICIO 901.430,68 288.593,83

(*) Inscripcién del compartimento del Fondo en la C.N.M.V. con fecha
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TRESSIS CAUDAL - GUALIJA
(Compartimento TRESSIS CAUDAL, FONDO INVERSION)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024

EUROS|

31/12/2024 31I12/2023|
*)
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos 0,00
Comisiones retrocedidas a la IIC 0,00
Gastos de personal 0,00
Otros gastos de explotacion 0,00
Comision de gestion -6.822,22
Comision depositario -867,20
Ingreso/gasto por compensacion compartimento -860,72
Otros -4.065,60
-12.615,74
Amortizacion del inmovilizado material 0,00
Excesos de provisiones 0,00
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado 0,00

RESULTADO DE EXPLOTACION -12.615,74 |
Ingresos financieros 32.853,83
Gastos financieros -48,55
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 0,00
Por operaciones de la cartera interior 17.132,22
Por operaciones de la cartera exterior -2.064,24
Por operaciones con derivados 0,00
Otros 0,00
15.067,98
Diferencias de cambio -131,33
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 0,00
Deterioros 0,00
Resultados por operaciones de la cartera interior 0,01
Resultados por operaciones de la cartera exterior -199,40
Resultados por operaciones con derivados -3.293,88
Otros 0,00
-3.493,27

RESULTADO FINANCIERO 44.248,66 |

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 31.632,92 |
Impuesto sobre beneficios 0,00

RESULTADO DEL EJERCICIO 31.632,92 |

(*) Inscripcién del compartimento del Fondo en la C.N.M.V. con fecha

21

19 de abril de 2024



TRESSIS CAUDAL
Fondo de Inversién
MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024

1 Reseia del Fondo

TRESSIS CAUDAL, Fondo de Inversion, (en adelante el Fondo) se constituyé en Madrid el 9 de mayo de 2022, por un
periodo de tiempo indefinido bajo la denominacién de TRESSIS CAUDAL, Fondo de Inversion y esta sujeto a la
normativa especifica de Instituciones de Inversion Colectiva, principalmente regula por la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, y posteriores modificaciones y por el Real Decreto 1082/2012, de 13
de julio, y posteriores modificaciones, y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha
27 de mayo de 2022 y con el n° 5626 en la categoria de armonizados.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en bienes,
derechos, valores u otros instrumentos financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcion
de los resultados colectivos.

Dada la actividad del Fondo no tiene responsabilidad, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza
medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del
mismo, por ello no se incluyen desgloses especificos respecto a la informacion de cuestiones medioambientales en la
memoria de las cuentas anuales.

El Fondo estéa constituido por los siguientes compartimentos:

[Nombre compartimento Fecha inscripcion CNMV|
Tressis Caudal / EBRO 2 de diciembre de 2022
Tressis Caudal / NARCEA 27 de mayo de 2022
Tressis Caudal / NORA 27 de mayo de 2022
Tressis Caudal / SELLA 7 de octubre de 2022
Tressis Caudal / UROLA 2 de diciembre de 2022
Tressis Caudal / ARLANZA 14 de abril de 2023
Tressis Caudal / DUERO 31 de marzo de 2023
Tressis Caudal / GENIL 28 de abril de 2023
Tressis Caudal / GUALIJA 19 de abril de 2024

Un fondo por comportamientos es un fondo de inversiéon que, bajo un Unico reglamento de gestién, en lugar de tener una
sola cartera, tiene varias carteras diferenciadas, los compartimentos, cada uno de los cuales tiene su propia politica de
inversion, distinta de la de los otros compartimentos, y emite sus propias participaciones. La figura de los compartimentos
permite a los inversores, dentro de un mismo vehiculo de inversion, diversificar sus inversiones, teniendo en cuenta las
diferentes politicas de inversiones, comisiones, etc. de los distintos compartimentos que integran el fondo.

En cualquier caso, cada compartimento respondera exclusivamente de los compromisos contraidos en el ejercicio de su
actividad y de los riesgos derivados de los activos que integran sus inversiones. Los acreedores del compartimento del
fondo unicamente podran hacer efectivos sus créditos frente al patrimonio de dicho compartimento, sin perjuicio de la
responsabilidad patrimonial que corresponda al fondo derivada de sus obligaciones tributarias.

La politica de inversion del fondo se encuentra definida en el folleto que se encuentra registrado y a disposicion del
publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores. De acuerdo a la politica de
inversion definida, los compartimentos del Fondo presentan las siguientes categorias:
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[Nombre compartimento Categoria

Tressis Caudal / EBRO Fondo de Inversién. Renta fija euro corto plazo
Tressis Caudal / NARCEA Fondo de Fondos. Renta variable internacional
Tressis Caudal / NORA Fondo de Fondos. Renta fija euro

Tressis Caudal / SELLA Fondo de Fondos. Global

Tressis Caudal / UROLA Fondo de Fondos. Renta variable mixta internacional
Tressis Caudal / ARLANZA Fondo de Fondos. Global

Tressis Caudal / DUERO Fondo de Fondos. Global

Tressis Caudal / GENIL Fondo de Fondos. Renta variable mixta internacional
Tressis Caudal / GUALIJA Fondo de Inversion. Renta variable mixta intemacional

La gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a Tressis Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A. Al 31 de diciembre de 2024 la Sociedad Gestora pertenecia al grupo Tressis, a través de su
sociedad dominante directa Tressis Sociedad de Valores, S.A. (Unico accionista). Durante el ejercicio 2024 la entidad
Mora Banc Grup, S.A. ha adquirido el 82,98% del capital social de Tressis Sociedad de Valores, S.A.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Banco Inversis, S.A., entidad depositaria del Fondo.

La Sociedad Gestora del Fondo tiene suscritos contratos de asesoramiento en materia de inversiones sobre el patrimonio
para los compartimentos del Fondo siguientes, contratos cuyos honorarios son asumidos integramente por la Sociedad
Gestora:

|Nombre compartimento Asesor Fecha del contrato|

Tressis Caudal / EBRO - -
Tressis Caudal / NARCEA - —
Tressis Caudal / NORA - -
Tressis Caudal / SELLA Essentia Consultores EAF, S.L. 07/10/2022

Tressis Caudal / UROLA Tressis, Sociedad de Valores, S.A. 02/12/2022
Tressis Caudal / ARLANZA Tressis, Sociedad de Valores, S.A. 28/04/2023
Tressis Caudal / DUERO Tressis, Sociedad de Valores, S.A. 28/04/2023
Tressis Caudal / GENIL Tressis, Sociedad de Valores, S.A. 28/04/2023

Tressis Caudal / GUALIJA - -

2 Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales del Fondo estan compuestas por los balances y cuentas de pérdidas y ganancias, tanto el agregado
como el individual de cada uno de los compartimentos, mas el estado de cambios en el patrimonio neto agregado y la
memoria.

En el balance agregado y en la cuenta de pérdidas y ganancias agregada se recogen la suma de todas las partidas de
ambos estados para cada uno de los compartimentos. No recogiendo, en su caso, las partidas deudoras o acreedoras o
las correspondientes a ingresos y gastos derivados de la compensacion de pérdidas fiscales entre compartimentos que
hayan sido objeto de compensacion.

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se presentan de acuerdo con los formatos
y criterios de valoracion establecidos en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales, y estados de informacién reservada de las instituciones de inversion
colectiva, y demas normativa especifica de las Instituciones de Inversion Colectiva, de forma que muestran la imagen fiel
del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio.

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024, que han sido formuladas por los
Administradores de su Sociedad Gestora del Fondo, se someteran a la aprobacion de la Junta General de Accionistas de
la Sociedad Gestora del Fondo, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Estas cuentas anuales estan expresadas en Euros.
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Comparacion de la informacion

Como requiere la normativa contable, las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2024 recogen, a efectos
comparativos, las cifras correspondientes al ejercicio anterior, que formaban parte de las cuentas del ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2023.

No obstante, en el ejercicio 2024 se constituyé el compartimento denominado Tressis Caudal / Gualija, con fecha de
inscripcion en la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores de 19 de abril de 2024, por lo que el balance y la cuenta de
pérdidas y ganancias de este compartimento no presenta cifras comparativas en el ejercicio 2024 con respecto al
ejercicio anterior 2023.

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales, se han seguido los principios contables y normas de valoracion descritos en la
nota 3. No existe ningun principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio que, teniendo un efecto
significativo en las cuentas anuales del ejercicio, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables, criterios de
valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo para la elaboracion de las
cuentas anuales.

Estimaciones contables y correccion de errores

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los Administradores de su
Sociedad Gestora del Fondo para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran
registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del valor razonable de
determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos. A pesar de que
estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacién disponible al cierre del ejercicio 2024, es
posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los
préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de los distintos compartimentos del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion,
estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores, lo que puede provocar
que el valor liquidativo de la participacion fluctte tanto al alza como a la baja.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas de los balances y de las cuentas de pérdidas y ganancias, tanto del agregado como de los
individuales de cada uno de los compartimentos, y del estado de cambios en el patrimonio neto agregado del Fondo, se
presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido
la informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2024 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los criterios
aplicados en el ejercicio anterior.

Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya supuesto la re-
expresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio anterior.

3 Principios contables y normas de registro y valoracion

Los principios contables y normas de registro y valoracion mas significativas aplicadas por el Fondo en la elaboracion de
sus cuentas anuales se muestran a continuacion:
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Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que la gestidon del Fondo continuara en el futuro previsible,
por lo tanto, la aplicacidon de las normas contables no esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de
su transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

No obstante, dada la naturaleza especifica del Fondo y su caracter abierto, las normas contables tendran como finalidad
la determinacion del valor liquidativo de las participaciones.

Principio del devengo

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

Cartera de inversiones financieras
a) Activos financieros
Clasificacion

Los activos financieros se desglosan a efectos de su presentacion y valoracidén en los siguientes epigrafes del
balance, tanto del agregado como de los individuales de cada uno de los compartimentos:

1. Valores representativos de deuda. Obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su emisor, que
devengan una remuneraciéon consistente en un interés, implicito o explicito, establecido contractualmente, e
instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto emisor.

2. Instrumentos de patrimonio. Emitidos por otras entidades, tales como acciones y cuotas participativas, que tienen
la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

3. Instituciones de Inversion Colectiva. Incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones de Inversién
Colectiva.

4. Depositos. Incluye los depositos que el Fondo mantiene en entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se
recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

5. Derivados. Incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor razonable de las
primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los contratos de permuta financiera
que los compartimentos del Fondo tienen contratados, asi como los derivados implicitos incorporados, en su caso,
en los productos estructurados mantenidos por los compartimentos del Fondo.

6. Oftros. Recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo regulado en la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras operaciones no recogidas en los
epigrafes anteriores.

7. Intereses de cartera de inversion. Recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos de la cartera de
inversiones financieras.

8. Inversiones morosas, dudosas o en litigio. Incluye, en su caso, y a los meros efectos de su clasificacion contable,
el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo reembolso sea problematico y, en todo
caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido mas de noventa dias desde su vencimiento total o
parcial.

Los deudores recogen, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados correspondientes
para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualquier
concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a terceros. La totalidad de los deudores se clasifican, a
efectos de valoracién, como Partidas a cobrar. Las pérdidas por deterioro de las Partidas a cobrar, asi como su
reversion, se reconocen, en su caso, como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe Deterioro y
resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Deterioros de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus
compartimentos.

La tesoreria, incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos 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 en el Fondo. Asimismo, se incluye en su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que los
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compartimentos del Fondo mantengan en una institucion financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso,
el efectivo recibido por los compartimentos del Fondo en concepto de garantias aportadas.

Reconocimiento y valoracién
Activos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

Los activos financieros se valoraran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, sera el
precio de la transaccién mas los costes de transaccién explicitos directamente atribuibles a la operacion y excluidos
los intereses por aplazamiento de pago.

Los intereses explicitos devengados y no vencidos o cupdn corrido, se registraran en la cuenta Intereses de la cartera
de inversion del activo del balance agregado del Fondo y del balance individual de cada uno de los compartimentos
del Fondo. Posteriormente, los activos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en
que se pudieran incurrir en su enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de las cuentas de pérdidas y ganancias de sus
compartimentos.

La determinacion del valor razonable de los activos financieros se realizara segun las siguientes reglas:

1. Instrumentos de patrimonio cotizados. Su valor razonable es el valor de mercado que resulte de aplicar el cambio
oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio ponderado si no
existiera precio oficial de cierre.

2. Valores no admitidos aun a cotizacién. Su valor razonable se calcula mediante cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta
factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

3. Valores representativos de deuda cotizados. Su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado, siempre
y cuando éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles, el valor
razonable se correspondera con el precio de la transaccién mas reciente siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la transaccién. En cualquier caso, las técnicas
de valoracién deberan ser de general aceptacion y deberan utilizar en la mayor medida posible datos observables
de mercado, en particular la situacion actual de tipos de interés y el riesgo de crédito del emisor.

4. Valores representativos de deuda no cotizados. Su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento interno
de la inversioén a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica, incrementados
con una prima o margen determinado en el momento de la adquisicion de los valores.

5. Instrumentos de patrimonio no cotizado. Su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor teérico
contable que corresponde a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad participada,
corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias, tacitas, netas de impuestos, que hubieran sido
identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion y que subsistan en el momento de la valoracion.

6. Depodsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos. Su valor razonable se calcula de
acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de la inversién a los tipos de mercado vigentes en cada
momento.

7. Acciones o participaciones en otras Instituciones de Inversion Colectiva y entidades de capital riesgo. Su valor
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia, o en caso de no existir, se utilizara el tltimo valor liquidativo
disponible. En caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral de
negociacioén, se valoraran por su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
las inversiones en IIC de inversion libre, IIC de IIC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segun los articulos
73y 74 del R.D. 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

8. Instrumentos financieros derivados. Si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
resultante de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En caso de que no exista un mercado
suficientemente liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas
multilaterales de negociacion, se valorardan mediante la aplicacion de métodos o modelos de valoraciéon
adecuados, conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, y sus sucesivas modificaciones.
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Préstamos y partidas a cobrar

Se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion
incluyendo los costes de transaccion explicitos atribuibles a la operacion. Posteriormente se valoran por su coste
amortizado, contabilizdndose los intereses devengados como ingresos financieros, en la cuenta de pérdidas y
ganancias, tanto la agregada como las individuales de cada uno de los compartimentos del Fondo.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calcularan teniendo en cuenta los flujos de efectivo
futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las
correcciones valorativas por deterioro, asi como su reversion se reconoceran como un gasto o un ingreso en la cuenta
de pérdidas y ganancias, tanto la agregada como las individuales de cada uno de los compartimentos del Fondo.

Baja del balance

Las Instituciones daran de baja un activo financiero, tanto del balance agregado como de los balances individuales de
cada uno de los compartimentos del Fondo, cuando expiren o se hayan cedido los derechos contractuales sobre los
flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y
beneficios inherentes a su propiedad.

Por el contrario, no se daran de baja los activos financieros en los que no se retienen sustancialmente los riesgos y
beneficios inherentes a su propiedad.

En el caso de que la institucion de inversion colectiva no hubiese cedido ni retenido sustancialmente los riesgos y
beneficios, el activo financiero se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo, situacién que se
determinara dependiendo de la capacidad del cesionario para transmitir dicho activo.

b) Pasivos financieros
Clasificaciéon

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de su presentacién y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance, tanto del agregado como de los individuales de cada uno de los compartimentos del Fondo:

1. Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos recibidos y
otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican, a efectos de su valoracién, como
“Débitos y partidas a pagar’.

2. Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros epigrafes,
incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por comisiones de
gestion y depdsito. Se clasifican, a efectos de valoracion, como “Débitos y partidas a pagar”.

3. Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor razonable de
las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los contratos de permuta
financiera que los compartimentos del Fondo tienen contratados, asi como los derivados implicitos incorporados,
en su caso, en los productos estructurados mantenidos por los compartimentos del Fondo. Se clasifican, a
efectos de su valoracién, como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”.

4. Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a efectos de su
valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, tales como
pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

Reconocimiento y valoraciéon

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

La valoracion inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realizard de acuerdo a los criterios
sefialados para los activos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias, tanto la agregada
del Fondo como las individuales de cada uno de los compartimentos.

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por venta
en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su caso, al valor
razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o restituciéon de los activos
adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.
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La principal técnica de valoracion aplicada por la Sociedad Gestora del Fondo en la valoracion de los instrumentos
financieros valorados a valor razonable es la correspondiente a la utilizacion de cotizaciones publicadas en
mercados activos. Esta técnica de valoracion se utiliza fundamentalmente para valores representativos de deuda
publica y privada, instrumentos de patrimonio y derivados, en su caso.

En los casos donde no puedan observarse datos basados en parametros de mercado, la Sociedad Gestora del
Fondo realiza su mejor estimaciéon del precio que el mercado fijaria, utilizando para ello sus propios modelos
internos. Para realizar esta estimacion, se utilizan diversas técnicas, incluyendo la extrapolacion de datos
observables del mercado. La mejor evidencia del valor razonable de un instrumento financiero en el momento inicial
es el precio de la transaccion, salvo que el valor de dicho instrumento pueda ser obtenido de otras transacciones
realizadas en el mercado con el mismo o similar instrumento, o valorarse usando una técnica de valoracién donde
las variables utilizadas incluyan sélo datos observables en el mercado, principalmente los tipos de interés. Para
estos casos, que se producen fundamentalmente en determinados valores representativos de deuda privada o
depdsitos en entidades de crédito, en su caso, la principal técnica usada al 31 de diciembre por el modelo interno de
la Sociedad Gestora para determinar el valor razonable es el método del “valor presente”, por el que los flujos de
caja futuros esperados se descuentan empleando las curvas de tipos de interés de las correspondientes divisas.
Generalmente, las curvas de tipos son datos observables en los mercados. Para la determinaciéon del valor
razonable de los derivados cuando no hay cotizaciones publicadas en mercados activos, la Sociedad Gestora del
Fondo utiliza valoraciones proporcionadas por las contrapartes del instrumento derivado, que son periédicamente
objeto de contraste mediante contra valoracion, utilizando distintas técnicas como el modelo de “Black—Scholes” o
similar, que de la misma manera emplea inputs observables de mercado para obtener datos como bid—offer
spreads, tipos de cambio o volatilidad.

Por tanto, el valor razonable de los instrumentos financieros que se deriva de los modelos internos anteriormente
descritos tiene en cuenta, entre otros, los términos de los contratos y los datos observables de mercado tales como
tipos de interés, riesgo de crédito o tipos de cambio. En este sentido, los modelos de valoracion no incorporan
subjetividad significativa, al poder ser ajustadas dichas metodologias mediante el calculo interno del valor razonable
y compararlo posteriormente con el precio negociado activamente.

Débitos y partidas a pagar

Se valoraran por su valor razonable que sera el precio de la transaccién ajustado por los costes de transaccion que
les sean directamente atribuibles.

Posteriormente, se realizara a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizaran en la cuenta de
pérdidas y ganancias, tanto la agregada del Fondo como las individuales de cada uno de los compartimentos,
aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un
plazo de tiempo inferior a un afio, se podran valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar
los flujos de efectivo no sea significativo.

Baja del balance

Se dara de baja cuando la obligacion se haya extinguido. La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero y
la contraprestacion pagada incluidos los costes de transaccion atribuibles se reconocera en la cuenta de pérdidas y
ganancias, tanto la agregada del Fondo como las individuales de cada uno de los compartimentos, del ejercicio en
que tenga lugar.

Contabilizacién de operaciones

Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de contratacién, mientras
que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado de divisa se contabilizan el dia de
liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras” interior o exterior, segun
corresponda, del activo del balance, tanto agregado como individual de cada uno de los compartimentos del Fondo,
segun su naturaleza y el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta
de pérdidas y ganancias, tanto la agregada del Fondo como las individuales de cada uno de los compartimentos.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de ejecucion el de
confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o acciones a asignar. La operacion no
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se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de ejecucién se contabilizan, en
su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance, tanto del agregado como de los individuales de cada uno de los
compartimentos del Fondo.

Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el momento del
cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por operaciones largas de derivados” o
“Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe
nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por operaciones con
derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones con derivados”, dependiendo
de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, 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 “Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, tanto del
agregado como de los individuales de cada uno de los compartimentos del Fondo, hasta la fecha de su liquidacion.

Adquisiciéon temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran en el epigrafe
“Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance, tanto del agregado como de los
individuales de cada uno de los compartimentos del Fondo, independientemente de cuales sean los instrumentos
subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos se imputan a la cuenta de
pérdidas y ganancias, tanto agregada como individuales de cada uno de los compartimentos del Fondo, en su caso, en el
epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

Contratos de futuros, opciones warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de su
contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, segun
su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor razonable en los
epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o0 pasivo) del balance, tanto del agregado como de los
individuales de cada uno de los compartimentos del Fondo, en la fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance, tanto del agregado como de los individuales de cada uno de los
compartimentos del Fondo, se registran, adicionalmente, los fondos depositados en concepto de garantia en los
mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por operaciones con
derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones con derivados”, dependiendo
de la realizacion o no de la liquidacion de la operacién, 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
“Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, tanto del agregado como
de los individuales de cada uno de los compartimentos del Fondo, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes diferencias se
contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias, tanto la agregada del Fondo como las individuales de
cada uno de los compartimentos.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial o posterior
del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por diferencias.

Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia a los compartimentos del Fondos distintos de efectivo, el valor razonable
de éstos se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la lIC” de las cuentas de orden. En caso de venta de
los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacion de
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devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria” del balance, tanto el
agregado como de los individuales de cada uno de los compartimentos del Fondo.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de los compartimentos del Fondo son las participaciones en que se encuentra
dividido su patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas- Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Participes” del Balance de cada compartimento del Fondo.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcidn y reembolso, en funcién del valor liquidativo del dia
de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de
noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Los importes correspondientes a dichas suscripciones y
rembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance de cada compartimento del Fondo.

El resultado del ejercicio de los compartimentos del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en
dividendos (en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance de cada compartimento del Fondo.

Moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo y de sus compartimentos es el euro, consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominadas en “moneda extranjera”.

Toda transaccion en moneda extranjera se convertira a la moneda funcional, mediante la aplicacién al importe en moneda
extranjera, del tipo de cambio de contado de la fecha de la transacciéon. Como tipo de cambio de contado, se tomara el
tipo de contado mas representativo del mercado de referencia a la fecha en cuestidn o, en su defecto, del tltimo dia habil
anterior a esa fecha.

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria y débitos y créditos, las diferencias de cambio, tanto positivas como
negativas, que se originen en este proceso, se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias, tanto agregada como
individualmente de cada uno de los compartimentos del Fondo, bajo el epigrafe “Diferencias de cambio”. Para el resto de
las partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de la cartera de instrumentos financieros, las
diferencias de cambio se trataran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto de beneficios se considerara en general como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias
agregada del Fondo, y estara constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y gasto o ingreso por el
impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface como consecuencia de las liquidaciones fiscales del
impuesto de beneficios una vez consideradas 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 o ingreso por impuesto corriente del Fondo sera el resultado de la compensacion, a final del ejercicio econémico,
de los créditos y débitos reciprocos contabilizados en las cuentas de balance de cada uno de los compartimentos del
Fondo y de los gastos e ingresos por compensacion del impuesto de beneficios contabilizados por cada compartimento,
respectivamente.

El impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido,
que surgiran de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos
patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles (que dan lugar a mayores cantidades a pagar o menores
cantidades a devolver por el impuesto en ejercicios futuros) daran lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las
diferencias temporarias deducibles (que dan lugar a menores cantidades a pagar o mayores cantidades a devolver por el
impuesto en ejercicios futuros) y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar
fiscalmente, daran lugar a activos por impuesto diferido.

El sujeto pasivo a considerar en el impuesto sobre beneficios es el Fondo. No obstante, si alguno de los compartimentos
del Fondo finalizada el ejercicio con pérdidas fiscales, y el conjunto del Fondo compensa la totalidad o parte del mismo en
relacion al impuesto corriente, de las pérdidas fiscales que se compensan surgira un crédito y debido reciprocos entre los
compartimentos a los que les correspondan y los compartimentos que los compensen. Por la parte de las pérdidas

30



fiscales que no se compensan por el resto de los compartimentos, el compartimento al que corresponda las contabilizara,
en la cuenta de orden “Pérdidas fiscales a compensar” del balance de dicho compartimento.

La compensacion entre compartimentos, en su caso, se realiza proporcionalmente a los resultados generados por cada
uno de ellos dentro del ejercicio econémico. En el caso de la existencia de pérdidas fiscales a compensar procedentes de
ejercicios anteriores, se compensan primero las de mayor antigliedad.

Los créditos y débitos reciprocos, en su caso, se contabilizan en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del balance de
cada compartimento, segun corresponda, contra el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas y
ganancias de cada compartimento. Dichos créditos y débitos reciprocos deben liquidarse en el momento en el que el
Fondo deba efectuar la liquidacion del impuesto corriente y no mas tarde del 30 de junio del siguiente ejercicio.

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

Reconocimiento de ingresos y gastos

La parte del patrimonio del Fondo que le sea atribuido a cada compartimento respondera exclusivamente de los costes,
gastos y demas obligaciones expresamente atribuidas a ese compartimento y de los costes, gastos y obligaciones que no
hayan sido atribuidos expresamente a un compartimento en la parte proporcional que se establezca en el Reglamento del
Fondo.

Los criterios mas significativos utilizados por los compartimentos del Fondo, para el reconocimiento de sus ingresos y
gastos:

Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se reconocen, en su
caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por 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 periodificacién de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se registra en el
epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la Cartera de Inversiéon” del activo del balance, tanto del
agregado como de los individuales de los compartimentos del Fondo. La contrapartida de esta cuenta se registra en el
epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, tanto la agregada como las individuales de los
compartimentos del Fondo.

Los dividendos percibidos de otras entidades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe “Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias individuales de cada uno de los compartimentos del Fondo, en el
momento en que nace el derecho a percibirlos por el Fondo.

Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor de los compartimentos del Fondo como consecuencia de la aplicacion a los inversores,
en su caso, de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe de “Comisiones de
descuento por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias, tanto la agregada como las
individuales de cada uno de sus compartimentos del Fondo.

Los ingresos que reciben los compartimentos del Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a la IIC” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, tanto agregada como de las individuales de cada uno de los compartimentos del Fondo.

Las comisiones de gestion y de deposito, asi como otros gastos de gestidn necesarios para que el desenvolvimiento de
los compartimentos del Fondo, se registran segun su naturaleza en el epigrafe en “Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, tanto la agregada como las individuales de cada uno de los compartimentos del Fondo.

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros, realizado o no
realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion
del valor razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias, tanto la
agregada como las individuales de cada uno de los compartimentos del Fondo.
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Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Operaciones vinculadas

La ley 35/2003, en su articulo 67 y el Real Decreto 1082/2012, en sus articulos 144 y 145, y posteriores modificaciones,
establecen la normativa en relacién con las operaciones vinculadas. La Sociedad Gestora del Fondo realiza operaciones
vinculadas contempladas en estos articulos, por ello la Sociedad Gestora del Fondo ha adoptado los procedimientos
necesarios con el objeto de evitar conflictos de interés y asegurar que estas operaciones se realizan en interés exclusivo
de cada compartimento del Fondo y a precios de mercado. Los informes periddicos registrados en la Comision Nacional
del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacidn sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacién, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones
de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la Sociedad Gestora del Fondo, el importe
de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y
ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la Sociedad Gestora del Fondo.

4 Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2024 de los distintos compartimentos del Fondo
se incluye como Anexo I, el cual forma parte integrante de esta nota.

El desglose de la cartera exterior de inversiones financieras para cada uno de los compartimentos del Fondo a 31 de

diciembre de 2024 en euros, en divisas y el total agregado se presenta a continuacion:

Ejercicio 2024

EUROS

Compartimentos

Tressis Tressis Tressis
Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal Caudal / Caudal / Caudal / Tressis Caudal, F.I. (Total
| EBRO I NARCEA I NORA SELLA UROLA I ARLANZA DUERO GENIL GUALIJA Agregado)
Valores representativos de deudas 26.379.324,05 0,00 0,00 0,00 0,00  4.499.228,27 0,00 820.662,37  490.266,84 32.189.481,53
Instrumentos de patrimonio 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2.323.077,80 0,00  728.207,80 197.741,00 3.249.026,60
Instituciones de inversién colectiva 0,00 22.473.416,40  17.152.163,90 2.179.220,08 20.233.090,96 20.991.468,28 30.673.208,43 4.507.545,51 0,00 118.210.113,56
Depositos de entidades de crédito 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Derivados 1.913,04 0,00 0,00 0,00 118.820,63 0,00 0,00 0,00 0,00 120.733,67
Otros 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
26.381.237,09 22.473.416,40  17.152.163,90 2.179.220,08 20.351.911,59 27.813.774,35 30.673.208,43 6.056.415,68 688.007,84 153.769.355,36
Ejercicio 2024 DIVISAS (EN EUROS)
Comparti \{

Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal /

Tressis Caudal / Tressis Caudal /

Tressis Caudal / Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal F.l. (Total

Tressis Caudal,

| EBRO I NARCEA NORA SELLA UROLA ARLANZA I DUERO | GENIL | GUALIJA Agregado)
Valores representativos de deudas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Instrumentos de patrimonio 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 5.711.542,79 0,00 1.876.543,88 122.900,19 7.710.986,86
Instituciones de inversién colectiva 0,00 1.193.666,44 0,00 0,00 493.551,26 0,00 0,00 0,00 0,00 1.687.217,70
Depodsitos de entidades de crédito 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Derivados 0,00 146.261,96 0,00 0,00 0,00 198.811,95 0,00 46.855,99 0,00 391.929,90
Otros 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 1.339.928,40 0,00 0,00 493.551,26 5.910.354,74 0,00 1.923.399,87 122.900,19 9.790.134,46
Ejercicio 2024 EUROS
Tressis Caudal, F.l. (Total agregado)

EUROS DIVISAS TOTAL
Valores representativos de deudas 32.189.481,53 0,00 32.189.481,53
Instrumentos de patrimonio 3.249.026,60 7.710.986,86 10.960.013,46
Instituciones de inwversién colectiva 118.210.113,56 1.687.217,70 119.897.331,26
Depésitos de entidades de crédito 0,00 0,00 0,00
Derivados 120.733,67 391.929,90 512.663,57
Otros 0,00 0,00 0,00
153.769.355,36 9.790.134,46 163.559.489,82

El desglose de la cartera exterior de inversiones financieras para cada uno de los compartimentos del Fondo a 31 de
diciembre de 2023 en euros, en divisas y el total agregado se presenta a continuacion:

32




Ejercicio 2023 EUROS

Compartimentos

Tressis Caudal,
Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal F.l. (Total

| EBRO I NARCEA NORA SELLA UROLA ARLANZA | DUERO / GENIL 1 GUALIJA Agregado)

Valores representativos de deudas 16.310.315,39 0,00 0,00 0,00 0,00 2.396.065,71 0,00 694.476,18 19.400.857,28
Instrumentos de patrimonio 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1.641.524,30 0,00 665.274,05 2.306.798,35
Instituciones de inversion colectiva 0,00  8.752.495,80 4.284.891,51 1.937.511,15 17.698.887,91  10.277.311,98 18.026.577,33  2.439.087,26 63.416.762,94
Depositos de entidades de crédito 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Derivados 690,00 0,00 3.270,00 0,00 9.810,00 9.810,00 0,00 3.270,00 26.850,00
Otros 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

16.311.005,39  8.752.495,80 4.288.161,51 1.937.511,15 17.708.697,91 14.324.711,99 18.026.577,33  3.802.107,49 85.151.268,57
Ejercicio 2023 DIVISAS (EN EUROS)

Compartimentos

Tressis Caudal,
Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal F.I. (Total

1/ EBRO I NARCEA NORA SELLA UROLA ARLANZA I/ DUERO 1 GENIL I GUALIJA Agregado)
Valores representativos de deudas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Instrumentos de patrimonio 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2.583.877,77 0,00 979.119,74 3.562.997,51
Instituciones de inversion colectiva 0,00 818.856,95 0,00 0,00 690.310,22 1.370.595,63 0,00 283.711,24 3.163.474,04
Depositos de entidades de crédito 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Derivados 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00  818.856,95 0,00 0,00 690.310,22  3.954.473,40 0,00  1.262.830,98 6.726.471,55
Ejercicio 2023 EUROS
Tressis Caudal, F.l. (Total agregado)

EUROS DIVISAS TOTAL
Valores representativos de deudas 19.400.857,28 0,00 19.400.857,28
Instrumentos de patrimonio 2.306.798,35 3.562.997,51 5.869.795,86
Instituciones de inversion colectiva 63.416.762,94 3.163.474,04  66.580.236,98
Depositos de entidades de crédito 0,00 0,00 0,00
Derivados 26.850,00 0,00 26.850,00
Otros 0,00 0,00 0,00
85.151.268,57 6.726.471,55  91.877.740,12

El desglose por plazos de vencimiento y para cada uno de los compartimentos del Fondo, de los valores representativos
de deuda al 31 de diciembre de 2024 y 31 de diciembre de 2023 es el siguiente:

Ejercicio 2024 EUROS

Comparti te

Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal

| EBRO 1 NARCEA NORA SELLA UROLA ARLANZA | DUERO | GENIL / GUALIJA

Inferior a 1 afio 64.284.629,95 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 294.808,20
Comprendido entre 1y 2 afios 5.854.510,11 0,00 0,00 0,00 0,00 951.072,45 0,00 98.849,43 294.065,13
Comprendido entre 2y 3 afios 2.307.128,20 0,00 0,00 0,00 0,00 390.827,66 0,00 97.706,93 0,00
Comprendido entre 3 y 4 afios 407.666,32 0,00 0,00 0,00 0,00 1.296.525,01 0,00 210.094,74 0,00
Comprendido entre 4 y 5 afios 299.225,57 0,00 0,00 0,00 0,00 513.428,47 0,00 102.725,04 0,00
Superior a 5 afios 496.411,02 0,00 0,00 0,00 0,00 1.347.374,58 0,00 311.286,23 0,00

73.649.571,17 0,00 0,00 0,00 0,00 4.499.228,17 0,00 820.662,37 588.873,33
Ejercicio 2023 EUROS

Compartimentos

Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal/  Tressis Caudal / Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal

/ EBRO I NARCEA NORA SELLA UROLA ARLANZA / DUERO I GENIL / GUALIJA

Inferior a 1 afio 58.557.654,73 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00  2.000.000,00 0,00
Comprendido entre 1y 2 afios 5.823.452,27 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 96.247,32
Comprendido entre 2 y 3 afios 507.373,30 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 293.487,04
Comprendido entre 3y 4 afios 406.788,70 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 103.731,19
Comprendido entre 4y 5 afios 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 104.744,29
Superior a 5 afios 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2.396.065,71 0,00 96.266,34

65.295.269,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2.396.065,71  2.000.000,00 694.476,18
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Al 31 de diciembre de 2024 el compartimento Tressis Caudal / Gualija habia sobrepasado en su inversién el limite de
duracion de la cartera de renta fija. Esta incidencia estaba solventada con fecha 31 de enero de 2025.

Al 31 de diciembre de 2024 y a 31 de diciembre de 2023 se mantenian las siguientes posiciones en las cuentas de
compromisos para cada uno de los compartimentos del Fondo:

|Ejercicio 2024 EUROS
Compartimentos
Tressis Tressis Tressis Caudal,
Tressis Caudal Tressis Caudal / Tressis Caudal / Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal Caudal / F.l. (Total
1 EBRO NARCEA NORA SELLA UROLA I ARLANZA I DUERO I GENIL GUALIJA  Agregado)
Opciones y warrants comprados 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Opciones y warrants vendidos 0,00 11.912.225,70 0,00 0,00 9.746.366,48 16.243.944,13 0,00 3.790.253,62 0,00  41.692.789,93
Compra de valores al contado 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Venta de valores al contado 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Compra Opciones Ext. Put (RV) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Futuros comprados 3.212.250,00 5.499.187,05 1.921.318,10 0,00 1.787.187,29  5.754.499,52  1.332.866,23  1.183.312,41 0,00  20.690.620,60
Futuros vendidos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Compra de valores a plazo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Venta de valores a plazo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Venta a Plazo de Deuda Publica 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
3.212.250,00 17.411.412,75 1.921.318,10 0,00 11.533.553,77 21.998.443,65 1.332.866,23  4.973.566,03 0,00 62.383.410,53
Posiciones en Euros 3.212.250,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1.634.640,00 701.120,00 417.375,00 0,00 5.965.385,00
Posiciones en Divisas 0,00 17.411.412,75 1.921.318,107 0,00  11.533.5563,77 20.363.803,65 631.746,23  4.556.191,03 0,00 56.418.025,53
Ejercicio 2023 EUROS
Compartimentos
Tressis Tressis Tressis Tressis Tressis Tressis
Tressis Caudal Tressis Caudal Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal Caudal / Caudal / Caudal / Caudal / Caudal, F.I.
1 EBRO I NARCEA NORA SELLA / UROLA ARLANZA DUERO GENIL GUALIJA (Total
Opciones y warrants comprados 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Opciones y warrants vendidos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Compra de valores al contado 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Venta de valores al contado 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Compra Opciones Ext. Put (RV) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Futuros comprados 0,00 1.345.715,01 0,00 0,00 623.075,01  872.305,01 0,00  249.230,00 3.090.325,03
Futuros vendidos 0,00 0,00  411.930,00 0,00 1.235.820,00 1.235.820,00 0,00  411.930,00 3.295.500,00
Compra de valores a plazo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Venta de valores a plazo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Venta a Plazo de Deuda Publica 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 1.345.715,01  411.930,00 0,00 1.858.895,01 2.108.125,01 0,00  661.160,00 6.385.825,03
Posiciones en Euros 0,00 714.404,78  411.930,00 0,00 1.235.820,00 1.235.820,00 0,00  411.930,00 4.009.904,78
Posiciones en Divisas 0,00 631.310,23 0,00 0,00 623.075,01  872.305,01 0,00  249.230,00 2.375.920,25

Al 31 de diciembre de 2024 el compartimento Tressis Caudal / Narcea superaba el limite en compromisos de derivados.
Esta incidencia estaba solventada con fecha Con fecha 31 de enero de 2025.

Al 31 de diciembre de 2024 y al 31 de diciembre de 2023 la totalidad de las posiciones mantenidas en cuentas de
compromisos de cada uno de los compartimentos tenian un vencimiento inferior al afio.

La composicion del epigrafe de deudores al 31 de diciembre de 2024 y al 31 de diciembre de 2023 para los distintos
compartimentos del Fondos es la siguiente, siendo la partida mas significativa la de depdsitos de garantias:

Ejercicio 2024 EUROS
Compartimentos
Tressis Tressis Tressis Caudal,
Tressis Caudal Tressis Caudal / Tressis Caudal / Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal Caudal / F.l. (Total

1 EBRO NARCEA NORA SELLA UROLA I ARLANZA 1 DUERO 1 GENIL GUALIJA  Agregado)
Deudores venta valores nacionales 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Deudores venta valores extranjeros 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dividendo acciones nacionales 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dividendo acciones extranjeras 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 310,56 0,00 98,82 -424 .47 -15,09
Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Intereses 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Primas opciones 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Depésitos de garantias 15.494,70 167.795,58 38.249,78 0,00 34.212,31 172.683,06 60.538,13 38.282,72 0,00 527.256,28
Administraciones publicas deudoras 5.744,01 2.049,77 2.054,68 2.546,65 2.062,74 17.187,60 1.305,08 5.320,15 800,95 39.071,63
Operaciones pendientes de liquidar 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
21.238,71 169.845,35 40.304,46 2.546,65 36.275,05 190.181,22 61.843,21 43.701,69 376,48 566.312,82
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Ejercicio 2023 EUROS
Compartimentos
Tressis Tressis Tressis Tressis Tressis Tressis
Tressis Caudal Tressis Caudal Caudal/ Tressis Caudal / Tressis Caudal Caudal / Caudal / Caudal / Caudal / Caudal, F.I.
| EBRO I NARCEA NORA SELLA / UROLA ARLANZA DUERO GENIL GUALIJA (Total
Deudores venta valores nacionales 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Deudores venta valores extranjeros 0,00 0,00 0,00 0,00 45.909,53 0,00 0,00 0,00 45.909,53
Dividendo acciones nacionales 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dividendo acciones extranjeras 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 143,07 0,00 101,18 244,25
Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Intereses 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Primas opciones 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Depésitos de garantias 0,00 56.229,77 0,00 0,00 39.755,90 97.567,57 0,00 13.948,76 207.502,00
Administraciones publicas deudoras 2.121,15 562,82 552,50 2.020,01 1.705,05 4.393,58 1.459,58 1.746,78 14.561,47
Operaciones pendientes de liquidar 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2.121,15 56.792,59 552,50 2.020,01 87.370,48 102.104,22 1.459,58 15.796,72 268.217,25

En el balance agregado aparece el epigrafe de Acreedores que tiene la siguiente composicion para cada uno de los
compartimentos del Fondo a 31 de diciembre de 2024 y 31 de diciembre de 2023:

Ejercicio 2024 EUROS
= =
Tressis Caudal,
Tressis Caudal Tressis Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal/  Tressis Caudal / Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal/ F.l. (Total

/ EBRO NARCEA NORA SELLA UROLA / ARLANZA / DUERO / GENIL GUALIJA Agregado)
Acreedores compra valores nacionales 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Acreedores compra valores extranjeros 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1.249.999,68 0,00 599.999,83 0,00 1.849.999,51
Acreedores por suscripciones y reembolsos 62.502,76 83.228,60 10.005,67 0,00 0,00 0,00 22.473,79 0,00 0,00 178.210,82
Acreedores prestacion de senvicios 31.476,49 40.366,40 16.054,88 4.244,22 20.899,18 43.716,07 43.906,38 9.714,92 3.200,12 213.578,66
Primas opciones 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Depositos garantia 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Administraciones pblicas acreedoras 25.862,86 28.682,01 3.282,48 1.567,84 25.208,35 42.205,30 31.653,90 9.105,29 324,94 167.892,97
Operaciones pendientes de liquidar 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Otros -114,69 -1.393,34 -1.314,13 -11,01 -24,70 -40,74 -99,72 -7,16 0,00 -3.005,49
119.727,427 150.883,67 28.028,90 5.801,05 46.082,83  1.335.880,31 97.934,35 618.812,88 3.525,06 2.406.676,47
Ejercicio 2023 EUROS

= -
Tressis Caudal,
Tressis Caudal Tressis Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal/  Tressis Caudal / Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal/ F.l. (Total

/ EBRO NARCEA NORA SELLA UROLA / ARLANZA / DUERO / GENIL GUALIJA Agregado)
Acreedores compra valores nacionales 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Acreedores compra valores extranjeros 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Acreedores por suscripciones y reembolsos 178.837,72 26.075,14 472,08 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 205.384,94
Acreedores prestacion de senicios 29.875,21 16.245,85 6.254,46 4.010,97 19.532,65 23.089,48 32.119,52 7.226,69 138.354,83
Primas opciones 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Depoésitos garantia -124,25 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -124,25
Administraciones publicas acreedoras 13.900,40 7.571,96 1.195,70 1.103,50 14.838,30 11.501,71 13.363,19 2.915,09 66.389,85
Operaciones pendientes de liquidar 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Otros 0,00 -1.300,76 -1.300,75 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -2.601,51
222.489,08 48.592,19 6.621,497 5.114,47 34.370,95 34.591,19 45.482,71 10.141,78 407.403,86

Depdsito de los titulos

Los valores y activos que integran la cartera de valores de los compartimentos que son susceptibles de estar
depositados, lo estan en Banco Inversis, S.A., o en tramite de depdsito en dicha entidad (nota 1). Los valores mobiliarios
y demas activos financieros de los compartimentos no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase,
salvo para servir de garantia de las operaciones que los compartimentos realicen en los mercados secundarios oficiales
de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

Gestion de riesgo

La gestion de los riesgos financieros realizada por la Sociedad Gestora del Fondo esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicién al riesgo de mercado (que comprende el riesgo de tipo de interés y
tipos de cambios), asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio,
establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposiciéon y que son controlados por la Sociedad
Gestora del Fondo. A continuacion, se indican los principales coeficientes normativos a los que estan sujetos los
compartimentos del Fondo:

e Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva.

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una uUnica lIC, de las mencionadas en el articulo 48.1.c) y d),
no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base en la inversion en un Unico
fondo. Asimismo, la inversion total en [IC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio, no podréa superar el 30% del patrimonio de cada compartimento del Fondo.
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Limite general a la inversion en valores cotizados.

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor (entendido éste como todas las
entidades que forman parte de un mismo grupo econdmico) no podra superar el 5% del patrimonio de cada
compartimento del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los emisores en los que
supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de cada compartimento del Fondo. Puede quedar ampliado al 35%
cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una
comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro
Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacion de riesgos
de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intenciéon de invertir o se tiene invertido mas del 35% del
patrimonio de cada compartimento del Fondo. Para que el compartimento del Fondo pueda invertir hasta el 100% de
su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto
1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores
de una misma emisién no supere el 30% del activo de cada compartimento del Fondo. Quedara ampliado al 25%
cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado
Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los
compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los
intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las
que se supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio de cada compartimento del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un Unico emisor.
Limite general a la inversion en derivados.

La exposiciéon total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra superar el
patrimonio neto de cada compartimento del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados.

Las primas pagadas por la compra de opciones bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas en
operaciones estructuradas, en ningun caso podran superar el 10% del patrimonio de cada compartimento del Fondo.

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

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

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y depositos que
cada compartimento del Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de cada
compartimento del Fondo.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizaciéon de instrumentos financieros
derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion sefialados en los articulos
50.2, 51.1, 51.4 y 51.5 del Real Decreto 1082/2012. A tales efectos, se excluiran los instrumentos derivados cuyo
subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipo
de interés, tipos de cambio, divisas, indices financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un Unico emisor.
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e Limites a la inversion en valores no cotizados.
Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre transmision.

Queda prohibida la inversién de los compartimentos del Fondo en valor no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su Sociedad Gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener mas del 4% de su
patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo.

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

- Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de negociacion que no
cumpla los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan de otros mecanismos que garanticen su
liquidez al menos con la misma frecuencia con la que la IIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o
participaciones, ya sea directamente o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

- Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

- Acciones y participaciones, cuanto sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo reguladas por la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como las entidades extranjeras similares.

o Coeficiente de liquidez.

Cada compartimento del Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensual de saldos diarios de cada compartimento del Fondo.

e Obligaciones frente a terceros.

Cada compartimento del Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion de
activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado de Valores. No se
tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos financieros en el periodo de
liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se exponen los compartimentos del Fondo
que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad Gestora del Fondo.

Riesgo de crédito de los compartimentos del Fondo

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el compartimento del Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites a la
inversion y concentracién de riesgos antes descritos.

La Sociedad Gestora del Fondo contrala este riesgo haciendo una valoracion previa de los activos potenciales que
pueden formar parte de la cartera del compartimento del Fondo en funcion de su rating, duracién y analisis de los estados
contables de las compafiias correspondientes, asi como un seguimiento de los que forman parte de la cartera del
compartimento del Fondo.

Riesgo de liquidez de los compartimentos del Fondo

En el caso de que el compartimento del Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una
reducida dimension y limitado volumen de contrataciéon, o inversidén en otras Instituciones de Inversiéon Colectiva con
liquidez inferior a la del compartimento del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la
Sociedad Gestora del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes de cada compartimento del Fondo. La Sociedad
Gestora del compartimento del Fondo dispone, por tanto, de un sistema de gestién de la liquidez, asi como de
procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la liquidez del Fondo.

La Sociedad Gestora del Fondo gestiona este riesgo manteniendo en todo momento los coeficientes exigidos minimos e
invirtiendo en gran medida en valores de alta liquidez y capitalizacion.

Riesgo de mercado de los compartimentos del Fondo

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos podrian
agruparse en los siguientes:
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- Riesgo de tipo de interés: La inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya fluctuacion
de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: La inversion en activos denominados en divisas distintas del Euro conlleva un riesgo por
las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: La inversidén en instrumentos de patrimonio conlleva que la
rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte. Adicionalmente, la
inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacién o
expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor de las inversiones, haciéndolas
mas volatiles.

La Sociedad Gestora del Fondo cuenta con sistemas de gestién el riesgo para determinar, medir y gestionar y controlar
todos los riesgos inherentes a la politica de inversion del compartimento del Fondo, asi como para determinar la
adecuacion del perfil de riesgo a la politica y estrategia de inversion.

Riesgo de sostenibilidad de los compartimentos del Fondo

La Sociedad Gestora del Fondo tiene una cuenta de riesgos de sostenibilidad en las decisiones o, en su caso,
asesoramiento de inversion. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependerd, entre otros, del tipo de emisor, el
sector de actividad o su localizaciéon geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de
sostenibilidad pueden ocasionar una disminucién del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar
negativamente al valor liquidativo de los compartimentos del Fondo. No obstante, las decisiones de inversion de los
compartimentos del Fondo en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios de la Unidn Europea para las
actividades econémicas medioambientales sostenibles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por los compartimentos del Fondo se encuentran descritos en el
folleto informativo, segun lo establecido en la normativa aplicable.
5 Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2024 y 31 de diciembre de 2023 la composicién de este epigrafe del balance agregado para cada
uno de los compartimentos del Fondo era la siguiente:

Ejercicio 2024

EUROS

Comparti

Tressis Caudal,
Tressis Caudal Tressis Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal/  Tressis Caudal / Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal / F.I. (Total

I EBRO NARCEA NORA SELLA UROLA I ARLANZA / DUERO | GENIL GUALIJA Agregado)

[CUENTAS EN DEPOSITARIO ]
Banco Inversis, S.A. (euros) 2.605.578,43 564.724,29 492.514,55 124.793,33 206.222,83  2.049.118,75 787.383,61 701.743,14 253.172,47 7.785.251,40
Banco Inversis, S.A. (divisas) 0,00 11.346,76 9.769,83 0,00 5.781,09 325.974,22 3.102,81 379.379,67 1.927,49 737.281,87
2.605.578,43 576.071,05 502.284,38 124.793,33 212.003,92  2.375.092,97 790.486,42  1.081.122,81 255.099,96 8.522.533,27

[GARANTIAS RECIBIDAS EN EFECTIVO ]
Garantias recibidas en efectivo (euros) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Garantias recibidas en efectivo (divisas) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

[OTRAS CUENTAS DE TESORERIA ]
Otras cuentas de tesoreria (euros) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Otras cuentas de tesoreria (divisas) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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|Ejercicio 2023 EUROS
Compartimentos
Tressis Tressis Tressis Caudal,
Tressis Caudal Tressis Caudal / Tressis Caudal / Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal Caudal / F.l. (Total
1 EBRO NARCEA NORA SELLA UROLA I ARLANZA / DUERO I GENIL GUALIJA _ Agregado)
CUENTAS EN DEPOSITARIO |
Banco Inersis, S.A. (euros) 1.593.350,78 180.392,36 589.465,60 210.510,64 298.659,49  1.598.991,21 472.077,65 134.696,31 5.078.144,04
Banco Inwersis, S.A. (divisas) 0,00 -2.953,72 0,00 0,00 2.464,71 162.136,64 27.202,60 67.504,91 256.355,14
1.593.350,78 177.438,64 589.465,60 210.510,64 301.124,20  1.761.127,85 499.280,25 202.201,22 5.334.499,18
[GARANTIAS RECIBIDAS EN EFECTIVO ]
Garantias recibidas en efectivo (euros) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Garantias recibidas en efectivo (divisas) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
[OTRAS CUENTAS DE TESORERIA
Otras cuentas de tesoreria (euros) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Otras cuentas de tesoreria (divisas) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Los saldos de las principales cuentas corrientes de cada compartimento del Fondo son remunerados segun los pactado
contractualmente en cada momento, no siendo en ningun caso el importe de los intereses devengados significativo para

las presentes cuentas.

6 Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

El movimiento de se ha producido en el epigrafe de Patrimonio atribuido a participes o accionistas al 31 de diciembre de

2024 para cada uno de los compartimentos del Fondo es el siguiente:

|Ejercicio 2024 EUROS
Compartimentos
Tressis Caudal,
Tressis Caudal Tressis Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal/ F.l. (Total
1/ EBRO NARCEA NORA SELLA UROLA I ARLANZA I/ DUERO I GENIL GUALIJA Agregado)
Saldos a 31 de diciembre de 2023 65.999.233,76 8.870.071,04 5.006.239,65 2.032.517,42  17.279.909,82 19.343.763,92 19.977.232,52  5.102.699,53 0,00 143.611.667,66
Aplicacion del resultado del ejercicio 1.377.303,02 883.025,31 164.077,83 112.409,91 1.471.806,60 1.138.669,28  1.322.956,09 288.593,83 0 6.758.841,87
Participaciones suscritas y desembolsadas 64.480.876,49 5.436.617,71 8.967.098,50 100,00 46.700,00 5.609.554,54  2.543.318,60 706.080,22 604.866,58  88.395.212,64
Traspasos de entrada 22.211.041,53 8.455.352,40 7.326.053,87 504,98 941.837,83  8.254.428,48 11.450.494,74  1.813.198,12 1.171.619,22  61.624.531,17
Participaciones reembolsadas -39.580.419,28 -839.301,64 -1.531.209,57 0,00 -165.836,62 -884.077,73 -726.684,82 -102.767,92 -436.579,42  -44.266.877,00
Traspasos de salida -39.970.609,21 -1.252.392,84 -1.519.355,88 0,00 -1.029.594,37 -2.274.548,41 -6.274.817,12 -101.414,23 0,00 -52.422.732,06
Saldos a 31 de diciembre de 2024 74.517.426,31 21.553.371,98 18.412.904,40 2.145.532,31 18.544.823,26  31.187.790,08 28.292.500,01  7.706.389,55 1.339.906,38  203.700.644,28

El movimiento de se ha producido en el epigrafe de Patrimonio atribuido a participes o accionistas al 31 de diciembre de

2023 para cada uno de los compartimentos del Fondo es el siguiente:

Ejercicio 2023 EUROS
Compartimentos
Tressis Caudal,
Tressis Caudal Tressis Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal/  Tressis Caudal / Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal / F.l. (Total
| EBRO NARCEA NORA SELLA UROLA I ARLANZA / DUERO | GENIL GUALIJA Agregado)
Saldos a 31 de diciembre de 2022 6.716.201,05 4.030.766,96 1.960.723,94 3.538.107,90 19.774.490,82 0,00 0,00 0,00 36.020.290,67
Aplicacion del resultado del ejercicio -1.163,91 -133.401,29 -45.703,61 -3.163,27 -2.815,29 0,00 0,00 0,00 -186.247,37
Participaciones suscritas y desembolsadas 91.029.610,65 5.888.506,52 3.407.178,52 49.171,88 360.163,35 20.110.456,73 20.763.829,90  5.253.335,97 146.862.253,52
Participaciones reembolsadas -31.745.414,03 -915.801,15 -315.959,20 -1.56561.599,09 -2.851.929,06 -766.692,81 -786.597,38 -150.636,44 -39.084.629,16
Saldos a 31 de diciembre de 2023 65.999.233,76 8.870.071,04 5.006.239,65 2032.517,42 17.279.909,82 19.343.763,92 19.977.23252 _ 5.102.699,53 143.611.667,66

El patrimonio de cada compartimento del Fondo esta formalizado por participaciones, que pueden ser de distintas clases,
representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios un derecho de propiedad

sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2024 y 31 de diciembre de 2023 el calculo del valor liquidativo por participacion y el numero de
participes separado por clases de participaciones, si procede, de cada uno de los compartimentos del Fondo es el

siguiente:
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EUROS

Ejercicio 2024]

Ejercicio 2023

Tressis Caudal / EBRO [Clase | Clase R Total [clase | Clase R Total
Patrimonio atribuido a participes al cierre del ejercicio 6.603.934,73 70.474.029,53  77.077.964,26 6.309.460,58  61.067.076,33 67.376.536,91
Numero de participaciones emitidas 619.563,16 6.653.151,36 7.272.714,52 612.870,43 5.961.586,75  6.574.457,18
Valor liquidativo por participacion 10,66 10,59 10,60 10,29 10,24 10,25
Numero de participes 4 872 876 6 650 656
EUROS
[ Ejercicio 2024] Ejercicio 2023
Tressis Caudal / NARCEA [Clase 1 Clase R Total [Clase 1 Clase R Total
Patrimonio atribuido a participes al cierre del ejercicio 7.090.057,53 17.302.925,92  24.392.983,45 5.179.425,41 4.573.670,88  9.753.096,29
Numero de participaciones emitidas 529.565,33 1.304.183,53 1.833.748,86 466.665,25 412.979,15 879.644,40
Valor liquidativo por participacion 13,39 13,27 13,30 11,10 11,07 11,09
Numero de participes 24 284 308 17 78 95
EUROS
[ Ejercicio 2024] Ejercicio 2023
Tressis Caudal / NORA [Clase | Clase R Total [Clase 1 Clase R Total
Patrimonio atribuido a participes al cierre del ejercicio 3.654.393,32 15.083.489,56  18.737.882,88 1.336.210,33 3.834.107,16  5.170.317,49
Numero de participaciones emitidas 332.721,66 1.466.256,57 1.798.978,23 132.509,09 382.693,30 515.202,39
Valor liguidativo por participacion 10,98 10,29 10,42 10,08 10,02 10,04
Numero de participes 23 224 247 21 32 53
[ EUROS|
[Tressis Caudal / SELLA Ejercicio 2024 Ejercicio 2023
Patrimonio atribuido a participes al cierre del ejercicio 2.300.759,01 2.144.927,33
Numero de participaciones emitidas 207.162,53 207.106,88
Valor liguidativo por participacion 11,11 10,36
Numero de participes 22 21
EUROS
[ Ejercicio 2024] Ejercicio 2023
Tressis Caudal / UROLA [Clase | Clase R Total [clase | Clase R Total
Patrimonio atribuido a participes al cierre del ejercicio 20.716.115,30 324.359,83 21.040.475,13 18.738.715,30 13.001,09 18.751.716,39
Numero de participaciones emitidas 1.684.228,88 27.078,61 1.711.307,49 1.728.847,82 1.222,47  1.730.070,30
Valor liquidativo por participacion 12,30 11,98 12,29 10,84 10,64 10,84
Numero de participes 17 10 27 17 5 22
EUROS
[ Ejercicio 2024] Ejercicio 2023
Tressis Caudal / ARLANZA [Clase 1 Clase R Total [Clase 1 Clase R Total
Patrimonio atribuido a participes al cierre del ejercicio 13.053.141,60 22.313.014,32 35.366.155,92 10.200.967,08 10.281.466,13 20.482.433,21
Numero de participaciones emitidas 1.038.652,90 1.805.141,44 2.843.794,34 962.597,92 962.597,92  1.925.195,84
Valor liguidativo por participacion 12,57 12,36 12,44 10,60 10,68 10,64
Numero de participes 8 181 189 6 61 67
EUROS
Ejercicio 2024| Ejercicio 2023|
Tressis Caudal / DUERO |Clase | Clase R Clase BP Total |Clase 1 Clase R Clase BP Total
Patrimonio atribuido a participes al cierre del ejercicio 9.492.609,13 10.503.468,58  11.430.258,27 31.426.33598  6.133.196,27 9.895.003,52  5.271.988,76 21.300.188,55
Numero de participaciones emitidas 781.907,35 841.125,33 949.608,65 2.572.641,33 570.349,65 887.914,59 492.012,52  1.950.276,75
Valor liquidativo por participacion 12,14 12,49 12,04 12,22 10,75 11,14 10,72 10,92
Numero de participes 4 60 16 80 3 45 8 56
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EUROS]|

[Tressis Caudal / GENIL

Ejercicio 2024]

Ejercicio 2023|

Patrimonio atribuido a participes al cierre del ejercicio 8.607.820,24 5.391.293,36
Numero de participaciones emitidas 722.533,79 515.603,06
Valor liguidativo por participacion 11,91 10,46
Numero de participes 98 25
EUROS
[ Ejercicio 2024] Ejercicio 2023
Tressis Caudal /| GUALIJA |Clase | Clase R Total |Clase | Clase R Total
Patrimonio atribuido a participes al cierre del ejercicio 1.345.852,48 25.686,81 1.371.539,29
Numero de participaciones emitidas 131.852,25 2.530,27 134.382,52
Valor liquidativo por participacion 10,21 10,15 10,21
Numero de participes 2 2 4

El patrimonio agregado de cada uno de los compartimentos del Fondo a 31 de diciembre de 2024 y 31 de diciembre de

2023 es el siguiente:

Ejercicio 2024 EUROS
Compartimentos
Tressis Caudal,
Tressis Caudal Tressis Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal/ F.l. (Total
1/ EBRO NARCEA NORA SELLA UROLA I ARLANZA I/ DUERO I GENIL GUALIJA Agregado)
Patrimonio atribuido a participes al cierre del ejercicio 77.077.964,26 24.392.983,45 18.737.882,88 2.300.759,01  21.040.475,13 35.366.155,92 31.426.335,98  8.607.820,24 1.371.539,29 220.321.916,16
Numero de participaciones emitidas 7.272.714,52 1.833.748,86 1.798.978,23 207.162,53 1.711.307,49  2.843.794,34  2.572.641,33 722.533,79 134.382,52 19.097.263,61
Valor liquidativo por participacién 10,60 13,30 10,42 11,11 12,29 12,44 12,22 11,91 10,21 -
Numero de participes 876 308 247 22 27 189 80 98 4 1.851
|Ejercicio 2023 EUROS
Compartimentos
Tressis Caudal,
Tressis Caudal Tressis Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal/ F.I. (Total
/ EBRO NARCEA NORA SELLA UROLA I ARLANZA / DUERO / GENIL GUALIJA Agregado)
Patrimonio atribuido a participes al cierre del ejercicio 67.376.536,91 9.753.096,29 5.170.317,49 2.144.927,33 18.751.716,39 20.482.433,21 21.300.188,55  5.391.293,36 150.370.509,53
Nimero de participaciones emitidas 6.574.457,18 879.644,40 515.202,39 207.106,88 1.730.070,30  1.925.195,84  1.950.276,75 515.603,06 14.297.556,79
Valor liquidativo por participaciéon 10,25 11,09 10,04 10,36 10,84 10,64 10,92 10,46 —
Nuamero de participes 656 95 53 21 22 67 56 25 995

La normativa aplicable establece que para los fondos de inversidén por compartimentos el nimero minimo de participes en
cada uno de los compartimentos no podra ser inferior a 20, sin que, en ningun caso, el nUmero de participes totales que
integren el Fondo sea inferior a 100. En ambos casos, dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucién
permanente del nimero minimo de participes.

Al cierre del ejercicio 2024 el compartimento del fondo denominado Gualija tenia 4 participes, el compartimento se
inscribi6 en CNMV con fecha 19 de abril de 2024, segun la legislacién en vigor dispone del plazo de un afo para
restablecer el nimero de participes a un minimo de 20.

Al 31 de diciembre de 2024 y 31 de diciembre de 2023 existian los siguientes participes, personas fisicas y personas
juridicas, con participaciones significativas, superiores al 20% del patrimonio de cada compartimento del Fondo:

Ejercicio 2024

Nombre comparti to

Personas juridicas

Personas fisicas

%

Nombre participe

N°Participaciones % participaciéon

N° participes participacién

Tressis Caudal / EBRO
Tressis Caudal / NARCEA
Tressis Caudal / NORA
Tressis Caudal / SELLA

Tressis Caudal / UROLA
Tressis Caudal / ARLANZA
Tressis Caudal / DUERO
Tressis Caudal / GENIL
Tressis Caudal / GUALIJA

CAMPO RE INMOBILIARIA, S.L.

CAMPO RE MOBILIARIA, S.L.

OROLA, S.L.

INMOBILIARIA MONTESA, S.A.

KPS URBANISMO Y DESARROLLO INMOBILIARIO S.L.
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81.955,66
75.652,15
667.609,35
696.148,08
174.683,82

39,56% - -
36,52%

39,01% 1 37,66%

24,48% - -

6,79% - -

- 1 27,93%

- 1 87,19%




Ejercicio 2023

Nombre comparti

Personas juridicas

Personas fisicas

Nombre participe

N°Participaciones % participacion

%
N° participes _participacion

Tressis Caudal / EBRO
Tressis Caudal / NARCEA
Tressis Caudal / NORA
Tressis Caudal / SELLA

Tressis Caudal / UROLA
Tressis Caudal / ARLANZA
Tressis Caudal / DUERO
Tressis Caudal / GENIL
Tressis Caudal / GUALIJA

CAMPO RE INMOBILIARIA, S.L.

CAMPO RE MOBILIARIA, S.L.
OROLA, S.L.
INMOBILIARIA MONTESA, S.A.

7 Otros gastos de explotaciéon

Comisiones de gestion y depésito

81.944,82
75.642,15
666.210,70
695.845,30

39,57%
36,52%
38,51%
36,42%

1 37,19%

Segun se indica en la nota 1, la gestiéon y administracién del Fondo estan encomendadas a Tressis Gestion, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. y la entidad depositaria del Fondo es Banco Inversis, S.A.

Por estos servicios durante el ejercicio 2024 los compartimentos del Fondo han devengado comisiones, calculadas sobre
el patrimonio diario del compartimento, y con los siguientes porcentajes en funcidon del compartimento del Fondo
correspondiente, segun el siguiente detalle:

Comisién de gestion

Variable sobre

Comision de

Nombre compartimento Clase Variable rentabilidad / éxito depdsito
Tressis Caudal / EBRO Clase | 0,30% - o
Clase R 0,40% — 0,05%
Tressis Caudal / NARCEA Clase | 1,20% - 0.08%
Clase R 1,80% - e
Tressis Caudal / NORA Clase | 0,65% - 0.08%
Clase R 0,80% - e
Tressis Caudal / SELLA Unica 0,94% - 0,08%
Tressis Caudal / UROLA Clase | 0,90% - 0.08%
Clase R 1,65% - e
Tressis Caudal / ARLANZA Clase | 0,70% - 0.08%
Clase R 1,60% e
Tressis Caudal / DUERO Clase | 1,00% -
Clase R 1,75% 0,08%
Clase BP 1,50% -
Tressis Caudal / GENIL Unica 0,90% - 0,08%
Tressis Caudal / GUALIJA Clase | 0,60% - 0.08%
Clase R 1,40% e

El Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamente la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva y sus
posteriores modificaciones (nota 1) desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia, supervision, custodia y
administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva. Con fecha 13 de octubre de 2016
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entrd en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comision Nacional del Mercado de Valores sobre las funciones de
los depositarios de instituciones de inversién colectiva y entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre.
Esta circular completa la regulacion de los depositarios de instituciones de inversion colectiva desarrollando el alcance de
las funciones y responsabilidades que tienen encomendadas, asi como las especialidades y excepciones en el
desempefio de dichas funciones. Las principales, entre otras, son:

1. Garantizar que los flujos de tesoreria de los compartimentos del Fondo estén debidamente controlados.

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

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

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

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

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

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la normativa y el folleto de los
compartimentos del Fondo.

8. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la Sociedad Gestora del Fondo para el calculo del
valor liquidativo de las participaciones de los compartimentos del Fondo.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informaciéon y documentacion que la Sociedad Gestora del Fondo
debe remitir a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio de los
compartimentos del Fondo, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcion.

11. Asegurarse que la liquidacién de las operaciones se realiza en manera puntual, en el plazo que determinen las reglas
de liquidacion que rijan en los mercados o en los términos de liquidacion aplicables, asi como cumplimentar las
operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos devengados por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion, asi como
cumplimentar las 6rdenes de reinversion recibidas.

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio.

Gastos de personal

La Sociedad carece de personal propio, la gestion y administracion la realiza Tressis Gestion, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., con la que tiene suscrito un contrato de gestion.

Honorarios de auditoria

Los honorarios correspondientes a la auditoria de los ejercicios 2024 y 2023 han ascendido a un total de 18.648,00 Euros
y 18.000,00 Euros, respectivamente, distribuyéndose este importe entre los distintos compartimentos del Fondo, no
habiéndose percibido por el auditor ni por sociedades vinculadas al mismo, cantidad adicional alguna por otros
conceptos.

8 Situacion fiscal
El sujeto pasivo del impuesto sobre sociedades es el Fondo y no los compartimentos.

El gasto por impuesto sobre sociedades corresponde al ejercicio finalizado a 31 de diciembre de 2024 se ha recogido en
la partida de Otros gastos de explotaciéon — Ingreso/gasto por compensacién compartimento.

Al 31 de diciembre de 2024 y 31 de diciembre de 2023 el detalle de los deudores del balance agregado del Fondo
separado por compartimentos por los saldos mantenidos con las administraciones publicas es el siguiente:
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|Ejercicio 2024 EUROS

Compartimentos
Tressis Tressis Tressis Caudal,
Tressis Caudal Tressis Caudal / Tressis Caudal / Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal Caudal / F.l. (Total
| EBRO NARCEA NORA SELLA UROLA I ARLANZA / DUERO I GENIL GUALIJA Agregado)
H.P. deudora retenciones ejercicios anteriores 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 17.187,60 0,00 22,88 25,75 17.236,23
H.P. deudora retenciones y pagos a cuenta 5.744,01 2.049,77 2.054,68 2.546,65 2.062,74 0,00 1.305,08 5.297,27 775,20 21.835,40
Otras admini iones plblicas deudoras 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
5.744,01 2.049,77 2.054,68 2.546,65 2.062,74 17.187,60 1.305,08 5.320,15 800,95 39.071,63
Ejercicio 2023 EUROS
Compartimentos
Tressis Tressis Tressis Caudal,
Tressis Caudal Tressis Caudal / Tressis Caudal / Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal Caudal / F.l. (Total
1 EBRO NARCEA NORA SELLA UROLA I ARLANZA / DUERO I GENIL GUALIJA  Agregado)
H.P. deudora retenciones ejercicios anteriores 0,00 0,00 0,00 2.003,94 1.694,79 34,03 0,00 23,91 3.756,67
H.P. deudora retenciones y pagos a cuenta 2.121,15 562,82 552,50 16,07 10,26 4.359,55 1.459,58 1.722,87 10.804,80
Otras administraciones publicas deudoras 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2.121,15 562,82 552,50 2.020,01 1.705,05 4.393,58 1.459,58 1.746,78 14.561,47
Al 31 de diciembre de 2024 y al 31 de diciembre de 2023 el detalle de los acreedores del balance agregado del Fondo
separado por compartimentos por los saldos mantenidos con las administraciones publicas es el siguiente:
|Ejercicio 2024 EUROS
Compartimentos
Tressis Tressis Tressis Caudal,
Tressis Caudal Tressis Caudal / Tressis Caudal / Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal Caudal / F.l. (Total
I EBRO NARCEA NORA SELLA UROLA I ARLANZA / DUERO I GENIL GUALIJA _ Agregado)
H.P. acreedora por |.R.P.F. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
H.P. dora por il sobre i 25.862,86 28.682,01 3.282,48 1.567,84 25.208,35 42.205,30 31.653,90 9.105,29 324,94 167.892,97
25.862,86 28.682,01 3.282,48 1.567.84 25.208,35 42.205,30 31.653,90 9.105,29 324,94 167.892,97
|Ejercicio 2023 EUROS
Compartimentos
Tressis Tressis Tressis Caudal,
Tressis Caudal Tressis Caudal / Tressis Caudal / Caudal / Tressis Caudal / Tressis Caudal Tressis Caudal Tressis Caudal Caudal / F.l. (Total
1 EBRO NARCEA NORA SELLA UROLA / ARLANZA / DUERO / GENIL GUALIJA  Agregado)
H.P. acreedora por |.R.P.F. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
H.P. dora por il sobre i 13.900,40 7.571,96 1.195,70 1.103,50 14.838,30 11.501,71 13.363,19 2.915,09 66.389,85
13.900,40 7.571,96 1.195,70 1.103,50 14.838,30 11.501,71 13.363,19 2.915,09 66.389,85

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible antes
de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del impuesto sobre
Sociedades es del 1%.

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de
pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto de la
compensacion de las pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de que la
Fondo obtenga resultados negativos, si bien pueden generarse a nivel de compartimento.

Al 31 de diciembre de 2024, se registran en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias
de cada compartimento, los saldos correspondientes a la compensacion de pérdidas fiscales. El limite de las pérdidas
fiscales a compensar es la suma de los resultados positivos que hayan tenido en el periodo los compartimentos del
Fondo.

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece una limitacion del importe de las
bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar del 70% de la base imponible previa, admitiéndose la
compensacion de la totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millén de Euros.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las operaciones
realizadas por el Fondo, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a cabo las autoridades
fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter contingente, cuyo importe no
es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opiniéon de los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos contingentes es remota y, en
cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a las cuentas anuales del
Fondo.
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9 Otra informacion

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores

Al 31 de diciembre de 2024, los compartimentos del Fondo no tenian ningun importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2024, los compartimentos del Fondo no han
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2024 como los pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2024 cumplen o han cumplido
con los limites legales de aplazamiento.

Acontecimientos posteriores al cierre

En cuanto a los meses transcurridos a partir del cierre del ejercicio no se han producido acontecimientos dignos de
mencion.
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TRESSIS CAUDAL
Fondo de Inversién
INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJECICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024

Situacion del Fondo, evolucién de los negocios (mercados) y evolucién previsible

Los compartimentos del Fondo presentan los siguientes importes de patrimonio y de valor liquidativo a 31 de diciembre
de 2024 y 31 de diciembre de 2023:

EUROS
Ejercicio 2024 Ejercicio 2023
Valor Valor
Nombre compartimento Clase Patrimonio liquidativo Patrimonio liquidativo
Tressis Caudal / EBRO Clase | 6.603.934,73 10,66 Clase | 6.309.460,58 10,29
Clase R 70.474.029,53 10,59 Clase R 61.067.076,33 10,24
Tressis Caudal / NARCEA Clase | 7.090.057,53 13,39 Clase | 5.179.425,41 11,10
Clase R 17.302.925,92 13,27 Clase R 4.573.670,88 11,07
Tressis Caudal / NORA Clase | 3.654.393,32 10,98 Clase | 1.336.210,33 10,08
Clase R 15.083.489,56 10,29 Clase R 3.834.107,16 10,02
Tressis Caudal / SELLA Unica 2.300.759,01 11,11 Unica 2.144.927,33 10,36
Tressis Caudal / UROLA Clase | 20.716.115,30 12,30 Clase | 18.738.715,30 10,84
Clase R 324.359,83 11,98 Clase R 13.001,09 10,64
Tressis Caudal / ARLANZA Clase | 13.053.141,60 12,57 Clase | 10.200.967,08 10,60
Clase R 22.313.014,32 12,36 Clase R 10.281.466,13 10,68
Tressis Caudal / DUERO Clase | 9.492.609,13 12,14 Clase | 6.133.196,27 10,75
Clase R 10.503.468,58 12,49 Clase R 9.895.003,52 11,14
Clase BP 11.430.258,27 12,04 Clase BP 5.271.988,76 10,72
Tressis Caudal / GENIL Unica 8.607.820,24 11,91 Unica 5.391.293,36 10,46
Tressis Caudal / GUALIJA Clase | 1.345.852,48 10,21
Clase R 25.686,81 10,15

El afio 2023 finalizaba con un intenso debate sobre si la economia iba a lograr un aterrizaje suave, o si, por lo contrario,
comenzaria un periodo de fuerte recesién econdmica. Las expectativas de descenso de tipos de interés eran muy
optimistas, mientras que los indicadores macro eran todavia confusos. El escenario, por tanto, apuntaba hacia un
contexto de desaceleracion econémica consecuencia de las contundentes subidas de tipos de interés iniciadas un afio y
medio antes.

Pero el escenario cambio con el transcurso de los primeros meses de 2024. Sucesivamente, se publicaron revisiones al
alza del crecimiento econdmico en casi todas las zonas geograficas, acompafadas de cierta contencion en la inflacion,
alejando mayores rebajas de tipos de interés que las descontadas en ese momento.

Y aunque Estados Unidos lideraba la recuperacion econdémica, la Eurozona nadaba todavia entre grandes
incertidumbres, especialmente afectada por la debilidad de la economia alemana, que se veia todavia impactada por el
conflicto en Ucrania. China, por su parte, se encontraba inmersa en una dura crisis inmobiliaria en la que los sucesivos
estimulos econdmicos y fiscales del gobierno para relanzar su economia, no conseguian detener un entorno en franco
deterioro y declive.

El resto de los paises iban recuperando ritmo, especialmente los paises periféricos, donde Espafia lideraba igualmente
las mejores previsiones, acompafiada de Portugal y Grecia. Japén se veia sumida en una intensa crisis cambiaria, con
una fuerte depreciacion del Yen, que obligaba a dos elevaciones de tipos en 2024, después de muchisimos afos de tasas
negativas tras un prolongado periodo deflacionario. Mientras en Reino Unido, se enlazaba una crisis politica tras otra, con
sucesivos cambios de premier, circunstancia que llevaba a una nueva convocatoria de comicios al comienzo del verano,



digiriendo todavia los ultimos coletazos del Brexit. En Francia, el presidente Macron se quedo sin gobierno, tras perder
una mocién de confianza, que también dejaba sin aprobar los presupuestos para 2025.

Respecto de la inflacion, su evolucion ha sido positiva durante la primera parte del afio, continuando la buena tendencia
que arrancaba desde el verano de 2022. Tras unos niveles superiores al 10%, la evolucion de los precios ha aterrizado
por debajo del 3% en casi todos los paises, tras una contencion de precios energéticos que se dispararon al comienzo de
la guerra en Ucrania.

Durante el desarrollo de 2024, un ambiente econdmico mas favorable ha impulsado la confianza dentro de los mercados,
a pesar de un entorno geoestratégico mundial todavia complejo y a la espera de los efectos sobre la economia
internacional de las medidas econdmicas que aplique Trump, nuevo presidente de Estados Unidos desde el 5 de
noviembre. El efecto de las tensiones geopoliticas sobre la actividad econdmica global permanece contenido con tasas
de inflacion ajustadas, tipos de interés en descenso y expectativas de crecimiento estables para el conjunto mundial.

Uno de los principales de los motores de rendimiento de las bolsas internacionales, ha sido el avance de la 1A
(Inteligencia Atrtificial), con origen fundamentalmente en EE.UU. y Asia donde la concentracion del peso de valores
tecnoldgicos en sus indices es relevante y de gran impacto mundial. Espafia también ha registrado una evolucion
sobresaliente en 2024, destacando dentro de Europa, especialmente de la mano de la bonanza de sus grandes bancos
cotizados y el sector de consumo.

En el aspecto de politica monetaria, la Reserva Federal norteamericana (FED) rebajaba en septiembre, por primera vez
en cuatro afios, los tipos de interés de referencia en 0,50 puntos porcentuales, situandolos en una banda entre el 4,75%-
5,00%. La decisién se producia después de que la inflacion se desacelerara a minimos de tres afios en agosto y el
mercado de trabajo mostrase signos de debilidad, variable que se fortalecié de nuevo al finalizar el afio. En noviembre,
justo tras las elecciones y cumpliendo con el guion esperado, volvia a rebajar los tipos en un cuarto de punto adicional
hasta el rango 4,50%-4,75%. Pero no fue el Ultimo movimiento. En diciembre, de nuevo redujo la tasa oficial en otros 25
puntos basicos, dejando el precio del dinero finalmente en la horquilla 4,25%-4,50%.

El Banco Central Europeo (BCE), por su parte, también ha tomado medidas significativas para ajustar su politica
monetaria en respuesta a las débiles condiciones econdmicas dentro de la Eurozona y a la reduccion significativa de la
inflacion, que en la ultima parte del afio se aproximaba al objetivo del 2% interanual. La desaceleracion ha permitido a la
autoridad monetaria recortar los tipos de interés en cuatro movimientos de cuarto de punto, con prevision de otros cuatro
recortes adicionales en 2025. Las cuatro bajadas de tipos en junio, septiembre, octubre y diciembre cada una de 25
puntos basicos, ha llevado el tipo de interés de referencia, el de la denominada “Facilidad de Dep6sito”, al 3% y a la vez
ha reducido el diferencial de este con el tipo de las operaciones de refinanciacién en un esfuerzo por estimular la
economia y mantener la estabilidad financiera en la Eurozona.

A la FED y al BCE se han unido otros bancos centrales como Suiza o Inglaterra, que han llevado a cabo rebajas del
1,75% al 1,00% y del 5,00% al 4,75%, respectivamente.

En el conjunto del afio 2024, se confirmaba la fortaleza del dolar —su mejor afio frente al euro desde 2021- gracias a la
mejor evolucion econdmica estadounidense y un atractivo diferencial de tipos. En el mercado de divisas, el cruce euro-
ddlar llegaba al 1,035% en diciembre, tras una revalorizacion del 6,2%, en el afio.

En los principales mercados mundiales de deuda publica, las rentabilidades de los bonos de referencia a 10 afios se han
movido ligeramente al alza, aunque dentro de un rango mas estrecho que en afios anteriores. En los uUltimos meses del
afio, ha aflorado un repunte de rentabilidades en las curvas de tipos de interés, mas visible en Estados Unidos, debido a
factores mas concluyentes de activacion en sus datos econémicos, ademas de una creciente preocupacion por el mayor
nivel de déficit y endeudamiento en los préximos ejercicios, tras las elecciones norteamericanas. A excepcion de los
activos de alto riesgo (High Yield) como sefialamos anteriormente, los mercados de renta fija han tenido un
comportamiento escasamente atractivo, impactados por el desvanecimiento de las bajadas de tipos de interés,
descontadas al finalizar 2024.

Las mejores perspectivas econémicas y la evolucion de la inflacién, aunque han reducido las expectativas de bajadas de
tipos, han aflorado una complacencia significativa entre los inversores, que han mostrado mayor predisposicion a invertir
en sectores de alto crecimiento como la tecnologia (7 magnificos), pagando incluso altos multiplicadores. Parece que las



elevadas valoraciones de NVDIA, Microsoft o Meta no han hecho mella en los mercados, empujando sus cotizaciones
hacia maximos histéricos sesion tras sesion. Los inversores piensan que estamos ante la aparicion de una nueva fuente
“disruptiva” de gran calado, comparable a la aparicion de internet, que va a cambiar el comportamiento de la sociedad
desde sus cimientos.

Respecto los mercados de renta variable, debemos destacar el excelente comportamiento de las bolsas que salvo
escasas excepciones (Francia; Brasil), ha registrado recorridos extraordinarios por segundo afio consecutivo, culminando
nuevos maximos. Destacamos el Nasdaqg Composite, que apoyado por la IA y las “siete magnificas”, ha superado un
resultado del +30% en 2024 y el S&P 500 (+24%).

Las perspectivas de crecimiento para 2025 son igualmente optimistas, aunque hay interrogantes sobre la ejecucion de la
politica econémica de Trump. El nuevo presidente cuenta con mayoria republicana tanto en el Senado como en la
Camara de Representantes que en cierto modo garantizan la aprobacién de medidas econémicas y fiscales en el corto
plazo. No obstante, la implantacién de aranceles a la importacion y mayores restricciones de inmigracién, podrian dafar
su crecimiento a medio plazo.

Por otro, Francia, una vez pasado el empuje de los juegos olimpicos de Paris, afronta de la misma forma un afio con un
claro enfriamiento del crecimiento y una amenaza de déficit publico que apuntalara el ratio de endeudamiento sobre PIB
hacia maximo histéricos. Y Alemania se encamina a elecciones anticipadas en febrero que segun sus resultados, podria
levantar muchos interrogantes sobre el estado actual de la UE.

Las perspectivas para China 2025 contindan siendo inciertas. Por un lado, los riesgos externos que afloran con la nueva
politica arancelaria de EE. UU. y por otro, las dificultades estructurales e internas que arrastran su economia (crisis
inmobiliaria, bajo consumo, reduccién de la inversion, confianza en los hogares, etc.), pueden seguir alimentando una
reduccion del crecimiento y una prolongacion de su crisis.

Tressis Caudal / Ebro

TRESSIS CAUDAL / EBRO, compartimento de Tressis Caudal, F.I., ha alcanzado una rentabilidad del 3,43% y 3,54%, en
las clases R e |, respectivamente durante ejercicio 2024. El resultado ha sido satisfactorio acompafado con una
volatilidad del valor liquidativo reducida (<0,50%). El Euribor a 3 meses pas6 del 3,90% al 2,68% en 2024.

Su indice de referencia, el Bloomberg Euro Corporate 0-1 Year Total Return Unhedged EUR (136274EU Index en
Bloomberg) ha obtenido un resultado del 4,24% en 2024.

La categoria del compartimento es de renta fija euro a corto plazo, destinando sus inversiones hacia activos monetarios
en euros, con una vida media de entre 3 y 6 meses. No invierte en activos de paises emergentes ni en otras divisas, a no
ser que se cubran totalmente. La exposicion en activos sin rating o por debajo de grado de inversion no supera el 25% de
la cartera.

El objetivo del compartimento es preservar el capital ante cualquier alteracion positiva o negativa de los mercados y en
ese sentido la seguridad de las emisiones es una piedra angular en la gestién. La presencia mas acusada de Letras el
Tesoro sigue favoreciendo una mayor calidad de las inversiones.

El compartimento se ha mantenido en linea con el desarrollo del mercado, si tenemos en cuenta los gastos internos de la
cartera. La politica monetaria del BCE determina el comportamiento de los mercados monetarios, descontando
expectativas, y por tanto influye en la rentabilidad del compartimento. Durante la segunda parte del afio, se ha buscado
un mejor posicionamiento en la curva monetaria, alargando los plazos, de acuerdo con las expectativas de recorte de
tipos en la Eurozona.

La vida de la cartera se ha mantenido por debajo de 180 dias a lo largo del afio y el rendimiento bruto se ha situado en el
entorno del 3% al finalizar el afio, partiendo de unos 100p.b. superiores doce meses antes.

El fondo ha continuado recibiendo fuertes entradas de capital que han facilitado una diversificacion de las inversiones
elevada y una distribucion de vencimientos adecuada.



Tressis Caudal / EBRO, constituido en diciembre de 2022, invierte en renta fija a corto plazo en euros, minimizando la
volatilidad y preservando el capital. Su categoria de riesgo es 2 de 7. En 2025, materializara sus inversiones en activos
monetarios, tanto en instrumentos monetarios de los gobiernos como en pagarés de empresa, acudiendo al mercado
primario en mayor medida. De acuerdo con la evolucién del patrimonio y el vencimiento de las emisiones en cartera,
continuara diversificando el nimero de emisiones, buscando una mayor seguridad para los participes.

Tressis Caudal / Narcea

Tressis Caudal Narcea, compartimento de Tressis Caudal, F.I., ha culminado un excelente resultado en 2024, ha
alcanzado un valor liquidativo de 13,2795999 y 13,3884474 euros en sus clases R e |, respectivamente, suponiendo un
rendimiento neto de comisiones y gastos del 19,91% y 20,63% en el afio. Por su parte, la rentabilidad del indice, que se
utiliza meramente a titulo informativo, y compuesto por MSCI All Countries World Index Net Total Return EUR que ha
obtenido una rentabilidad durante 2024 del 25,33%.

El buen comportamiento de la renta variable ha empujado la rentabilidad tanto de la cartera del fondo como del indice. De
hecho, la exposiciéon a renta variable americana y global ha sido el principal catalizador del magnifico desempefio del
fondo multiactivo durante el afio.

A lo largo del afio hemos sido muy activos, tanto en los niveles de exposicion a los diferentes activos como en la
seleccién de los fondos de inversion subyacentes.

La composicion de las inversiones al finalizar el periodo era como sigue: renta fija IIC (8,55%); renta variable 1IC
(98,52%); y liquidez (1,48%). Ademas de futuros sobre el euro délar y opciones puts sobre el S&P 500.

TRESSIS CAUDAL / Narcea no va a modificar sustancialmente su politica inversora de cara a los proximos meses del
afio. El entorno de crecimiento econdémico global sdlido, junto con una inflacion encaminada a los objetivos de los
principales bancos centrales, configura un escenario favorable para la estabilidad monetaria y, por ende, para la inversiéon
en renta fija.

Esperamos un crecimiento destacado de los beneficios empresariales durante 2025, con Estados Unidos impulsando el
incremento global hasta el 10%. Aunque algunos analistas consideran las valoraciones exigentes, estas se justifican
histéricamente en fases de crecimiento. Ademas, la transformacién impulsada por la inteligencia artificial refuerza la
perspectiva positiva en tecnoldgicas y sectores relacionados.

Entre los riesgos principales figuran la posible divergencia en el crecimiento econémico y el enquistamiento de la
inflacion, con implicaciones para los bancos centrales y los beneficios empresariales, asi como incertidumbres
geopoliticas, incluida la agenda fiscal y comercial de la nueva administracién Trump, que podria influir en el dolar y
provocar diferencias de comportamiento geografico.

Tressis Caudal / Nora

Tressis Caudal Nora, compartimento de Tressis Caudal, F.I., ha alcanzado un valor liquidativo de 10,2938978 y
10,3764085 euros en sus clases R e |, respectivamente, suponiendo un rendimiento neto de comisiones y gastos del
2,75% y del 2,90% en el afio, respectivamente. Gracias, principalmente, al comportamiento del crédito corporativo. El
fondo se ha visto sometido I6gicamente al alza de los tipos monetarios y sus oscilaciones, ademas de los diferenciales o
primas de riesgo de los emisores privados. La remuneracién de la liquidez ha sido determinante.

La rentabilidad del indice, que se utiliza unicamente a titulo informativo, 60% Bloomberg Euro Aggregate Total Return
Index Value Unhedged EUR + 40% ESTR OIS, que se usa unicamente de manera informativa, ha obtenido una
rentabilidad en el ano del 3,1 %.

Las subidas de tipos de interés han traido consigo la opcién de conseguir unas rentas muy atractivas y que ahora mismo
son capaces de batir a la inflaciéon. El indice Bloomberg Euro Aggregate con euro cubierto, un indice de referencia muy
utilizado en los mercados de deuda de grado de inversién, ofrece una rentabilidad por cupén del 2,07% y una rentabilidad



a vencimiento del 2,81% niveles mas bajo que hace un afo, pero aun elevados si atendemos a las cifras de la Ultima
década. Esta diferencia entre la rentabilidad por cupén y a vencimiento tan alta se debe a que el precio medio ponderado
de los bonos que forman parte del indice se sitia en 94,59.

La composicion de las inversiones al finalizar el periodo era como sigue: renta fija IIC (64,39%); renta variable 1IC
(87,8%); fondos monetarios (10%) y liquidez (2,2%). Ademas de futuros sobre el treasury.

TRESSIS CAUDAL / NORA no va a modificar sustancialmente su politica inversora de cara a los proximos meses del
afio. El entorno de crecimiento econdémico global sdlido, junto con una inflacion encaminada a los objetivos de los
principales bancos centrales, configura un escenario favorable para la estabilidad monetaria y, por ende, para la inversién
en renta fija.

Entre los riesgos principales figuran la posible divergencia en el crecimiento econémico y el enquistamiento de la
inflacion, con implicaciones para los bancos centrales y los beneficios empresariales, asi como incertidumbres
geopoliticas, incluida la agenda fiscal y comercial de la nueva administracién Trump, que podria influir en el dolar y
provocar diferencias de comportamiento geografico.

Tressis Caudal / Sella

Tressis Caudal Sella, compartimento de Tressis Caudal, F.I., ha alcanzado una rentabilidad, neta de comisiones, del
7,23% durante ejercicio 2024. Resultado satisfactorio por su volatilidad moderada del valor liquidativo durante el afo
(5,35%).

La categoria del compartimento es de Fondo de Fondos. GLOBAL. Su indice de referencia, compuesto por 50%
Bloomberg Global Aggregate Total Return Index Value hedged EUR + 50% MSCI All Countries World Index Net Total
Return EUR, sujeto a un objetivo de volatilidad maxima inferior al 15% anual, ha obtenido un resultado del 10,04% en
2024.

El compartimento ha aprovechado el buen comportamiento de la renta variable, con niveles de inversion del 50% de la
cartera. Las inversiones a través de fondos indice mundiales han ido acordes con el mercado, si bien las apuestas por
sectores salud, infraestructuras y pequefias companias perjudican la comparativa con el indice este afio 2024. En renta
fija, las posiciones en tesoro americano han sido las que restan rentabilidad frente al indice. En diciembre se rotaron
dichas posiciones hacia crédito Investmente Grade.

La rotacion de activos ha sido baja a lo largo del afio 2024.

En general, la cartera estd muy alineada con su indice de referencia. A cierre 2024 no se plantean cambios de
posicionamiento a corto plazo.

Tressis Caudal / Urola

Tressis Caudal Urola, compartimento de Tressis Caudal, F.I., ha alcanzado un valor liquidativo de 11,9784527 y
12,3000594 euros en sus clases R e |, durante 2024, suponiendo un rendimiento neto de comisiones y gastos del 12,62%
y del 13,48% en el afio, respectivamente, y que se ha obtenido de una forma muy distribuida, tanto en términos de
asignacion de activos como lo que ha sido a nivel de subyacentes. Por su parte, la rentabilidad del indice, que se utiliza
meramente a titulo informativo, y compuesto por 50% Bloomberg Euro Aggregate Total Return Index Value Unhedged
EUR + 35% MSCI All Countries World Index Net Total Return EUR + 15% MSCI Europe Net Total Return Index, que ha
obtenido una rentabilidad durante 2024 del 12,05%.

El fondo se ha visto sometido I6gicamente a los movimientos de los mercados de renta fija y sus oscilaciones, ademas de
los diferenciales o primas de riesgo de los emisores privados. La remuneracion de la liquidez ha sido determinante.
Ademas, al contar con una exposicion a renta variable entre el 55% y el 65%, la cartera se ha beneficiado del buen
comportamiento de los mercados de acciones durante la primera parte del afo.

La composicion de las inversiones al finalizar el periodo era como sigue: renta fija lIC (34,1%); renta variable IIC (64,9%);
y liquidez (1%). Ademas de futuros sobre el euro délar y opciones puts sobre el S&P 500.



Ademas de las tradicionales inversiones en fondos de inversion, se ha sido muy activo en la gestion de riesgos de Urola
mediante futuros sobre los principales indices de renta variable y las principales referencias de renta fija durante todo
2024.

TRESSIS CAUDAL / UROLA no va a modificar sustancialmente su politica inversora de cara a los proximos meses del
afio. El entorno de crecimiento econdémico global sdlido, junto con una inflacion encaminada a los objetivos de los
principales bancos centrales, configura un escenario favorable para la estabilidad monetaria y, por ende, para la inversién
en renta fija.

Las subidas de tipos de interés de 2022 y 2023 han traido consigo la opcion de conseguir unas rentas muy atractivas y
que ahora mismo son capaces de batir a la inflacién. El indice Bloomberg Euro Aggregate con euro cubierto, un indice de
referencia muy utilizado en los mercados de deuda de grado de inversion, ofrece una rentabilidad por cupén del 2,07% y
una rentabilidad a vencimiento del 2,81% niveles mas bajo que hace un afo, pero aun elevados si atendemos a las cifras
de la ultima década. Esta diferencia entre la rentabilidad por cupdn y a vencimiento tan alta se debe a que el precio medio
ponderado de los bonos que forman parte del indice se situa en 94,59.

En cuanto a la renta variable, se espera un crecimiento destacado de los beneficios empresariales durante 2025, con
Estados Unidos impulsando el incremento global hasta el 10%. Aunque algunos analistas consideran las valoraciones
exigentes, estas se justifican histéricamente en fases de crecimiento. Ademas, la transformaciéon impulsada por la
inteligencia artificial refuerza la perspectiva positiva en tecnoldgicas y sectores relacionados.

Entre los riesgos principales figuran la posible divergencia en el crecimiento econémico y el enquistamiento de la
inflacion, con implicaciones para los bancos centrales y los beneficios empresariales, asi como incertidumbres
geopoliticas, incluida la agenda fiscal y comercial de la nueva administracién Trump, que podria influir en el dolar y
provocar diferencias de comportamiento geografico.

Tressis Caudal / Arlanza

Tressis Caudal Arlanza, compartimento de Tressis Caudal, F.I., ha alcanzado un valor liquidativo de 12,3608122 y
12,5673761euros en sus clases R e |, respectivamente, suponiendo un rendimiento neto de comisiones y gastos del
15,72% y del 16,77% en el afio, y que se ha obtenido de una forma muy distribuida, tanto en términos de asignacién de
activos como lo que ha sido a nivel de subyacentes. Por su parte, la rentabilidad del indice, que se utiliza meramente a
titulo informativo, y compuesto por 30% Bloomberg Euro Aggregate 1-3 yr Total Return Index Value Unhedged EUR +
70% MSCI All Countries World Index Net Total Return EUR, ha obtenido una rentabilidad durante 2024 del 18,83%.

El fondo se ha visto sometido l6gicamente al alza de los tipos monetarios y sus oscilaciones, ademas de los diferenciales
o primas de riesgo de los emisores privados. La remuneracion de la liquidez ha sido determinante. Ademas, al contar con
una exposicion a renta variable entre en 60% y el 80%, la cartera se ha beneficiado del buen comportamiento de los
mercados de acciones durante el afo.

Durante 2024 se ha ido aumentando progresivamente el vencimiento de los bonos y se ha sido muy tactico en la gestién
de la duracién siempre dentro de los limites marcado por el folleto (duracion < 4 afos).

La composicién de las inversiones al finalizar el periodo era como sigue: renta fija [IC (24%); renta variable IIC (72%); y
liquidez (4%). Ademas de futuros sobre el euro dolar, el MSCI world y opciones puts sobre el S&P 500.

Ademas de las tradicionales inversiones en fondos de inversién, se ha sido muy activo en la gestion de riesgos de
Arlanza mediante futuros sobre los principales indices de renta variable y las principales referencias de renta fija durante
todo 2024.

TRESSIS CAUDAL / Arlanza no va a modificar sustancialmente su politica inversora de cara a los proximos meses del
afio. El entorno de crecimiento econdémico global sdlido, junto con una inflacion encaminada a los objetivos de los
principales bancos centrales, configura un escenario favorable para la estabilidad monetaria y, por ende, para la inversién
en renta fija.



Las subidas de tipos de interés de 2022 y 2023 han traido consigo la opcion de conseguir unas rentas muy atractivas y
que ahora mismo son capaces de batir a la inflacidn. El indice Bloomberg Euro Aggregate con euro cubierto, un indice de
referencia muy utilizado en los mercados de deuda de grado de inversion, ofrece una rentabilidad por cupén del 2,07% y
una rentabilidad a vencimiento del 2,81% niveles mas bajo que hace un afo, pero aun elevados si atendemos a las cifras
de la ultima década. Esta diferencia entre la rentabilidad por cupdn y a vencimiento tan alta se debe a que el precio medio
ponderado de los bonos que forman parte del indice se sitia en 94,59.

En cuanto a la renta variable, se espera un crecimiento destacado de los beneficios empresariales durante 2025, con
Estados Unidos impulsando el incremento global hasta el 10%. Aunque algunos analistas consideran las valoraciones
exigentes, estas se justifican histéricamente en fases de crecimiento. Ademas, la transformaciéon impulsada por la
inteligencia artificial refuerza la perspectiva positiva en tecnolégicas y sectores relacionados.

Entre los riesgos principales figuran la posible divergencia en el crecimiento econémico y el enquistamiento de la
inflacion, con implicaciones para los bancos centrales y los beneficios empresariales, asi como incertidumbres
geopoliticas, incluida la agenda fiscal y comercial de la nueva administracién Trump, que podria influir en el doélar y
provocar diferencias de comportamiento geografico.

Tressis Caudal / Duero

Tressis Caudal Duero, compartimento de Tressis Caudal, F.I., ha culminado un excelente resultado en 2024, alcanzando
una rentabilidad neta de comisiones del 12,04%, 12,33 y 12,89% en las clases R, BP e | durante el conjunto del afio. Por
su parte, la rentabilidad del indice, que se utiliza meramente a titulo informativo, y compuesto por 40% Bloomberg Global
Aggregate 3-5 Year Total Return Index Value hedged EUR + 60% MSCI World Net Total Return EUR, ha obtenido una
rentabilidad durante 2024 del 17,11%.

El buen comportamiento de la renta variable ha empujado la rentabilidad tanto de la cartera del fondo como del indice. De
hecho, la exposiciéon a renta variable americana y global ha sido el principal catalizador del magnifico desempefio del
fondo multiactivo durante el afio, al contar con una exposicién a renta variable entre en 50% y el 70%.

A lo largo del afio hemos sido muy activos, tanto en los niveles de exposicion a los diferentes activos como en la
seleccidn de los fondos de inversion subyacentes.

Las subidas de tipos de interés de los ultimos dos afios han traido consigo la opcion de conseguir unas rentas muy
atractivas y que ahora mismo son capaces de batir a la inflacién. Por dicho motivo mantenemos una clara apuesta por los
fondos de inversion y bonos de renta fija europea. Tanto de corto plazo como de medio plazo.

La composicion de las inversiones al finalizar el periodo era como sigue: renta fija IIC (30,14%); renta variable 1IC
(67,47%); y liquidez (3,39%). Ademas de futuros sobre el Eurostoxx 50 y el treasury a 10 afios americano.

TRESSIS CAUDAL / Duero no va a modificar sustancialmente su politica inversora de cara a los préximos meses del afio.
El entorno de crecimiento econémico global sélido, junto con una inflacién encaminada a los objetivos de los principales
bancos centrales, configura un escenario favorable para la estabilidad monetaria y, por ende, para la inversién en renta
fija.

Las subidas de tipos de interés de 2022 y 2023 han traido consigo la opcion de conseguir unas rentas muy atractivas y
que ahora mismo son capaces de batir a la inflacidn. El indice Bloomberg Euro Aggregate con euro cubierto, un indice de
referencia muy utilizado en los mercados de deuda de grado de inversion, ofrece una rentabilidad por cupén del 2,07% y
una rentabilidad a vencimiento del 2,81% niveles mas bajo que hace un afo, pero aun elevados si atendemos a las cifras
de la ultima década. Esta diferencia entre la rentabilidad por cupén y a vencimiento tan alta se debe a que el precio medio
ponderado de los bonos que forman parte del indice se sitia en 94,59.

En cuanto a la renta variable, se espera un crecimiento destacado de los beneficios empresariales durante 2025, con
Estados Unidos impulsando el incremento global hasta el 10%. Aunque algunos analistas consideran las valoraciones
exigentes, estas se justifican histéricamente en fases de crecimiento. Ademas, la transformacion impulsada por la
inteligencia artificial refuerza la perspectiva positiva en tecnolégicas y sectores relacionados.



Entre los riesgos principales figuran la posible divergencia en el crecimiento econdémico y el enquistamiento de la
inflacion, con implicaciones para los bancos centrales y los beneficios empresariales, asi como incertidumbres
geopoliticas, incluida la agenda fiscal y comercial de la nueva administracién Trump, que podria influir en el doélar y
provocar diferencias de comportamiento geografico.

Tressis Caudal / Genil

Tressis Caudal Genil, compartimento de Tressis Caudal, F.I., ha alcanzado un valor liquidativo de 11,9133809,
suponiendo un rendimiento neto de comisiones y gastos del 6,15% en el semestre y del 13,93% en el afio, y que se ha
obtenido de una forma muy distribuida, tanto en términos de asignacion de activos como lo que ha sido a nivel de
subyacentes. Por su parte, la rentabilidad del indice, que se utiliza meramente a titulo informativo, y compuesto por 40%
Bloomberg Euro Aggregate Total Return Index Value Unhedged EUR + 30% MSCI ACWI Net Total Return EUR Index +
30% MSCI Europe Net Total Return Index, ha obtenido una rentabilidad durante 2024 del 11,7%.

El fondo se ha visto sometido l6gicamente al alza de los tipos monetarios y sus oscilaciones, ademas de los diferenciales
o primas de riesgo de los emisores privados. La remuneracion de la liquidez ha sido determinante. Ademas, al contar con
una exposicion a renta variable entre en 60% y el 80%, la cartera se ha beneficiado del buen comportamiento de los
mercados de acciones durante el afo.

Durante 2024 se ha ido aumentando progresivamente el vencimiento de los bonos y se ha sido muy tactico en la gestién
de la duracién siempre dentro de los limites marcado por el folleto (duracion < 4 afios).

La composicion de las inversiones al finalizar el periodo era como sigue: renta fija 1IC (24%); renta variable 1IC (26%);
bonos (10%); acciones (31%) y liquidez (9%). Ademas de futuros sobre el euro ddlar, el MSCI world y opciones puts
sobre el S&P 500.

Ademas de las tradicionales inversiones en fondos de inversion, se ha sido muy activo en la gestion de riesgos de Genil
mediante futuros sobre los principales indices de renta variable y las principales referencias de renta fija durante todo
2024.

TRESSIS CAUDAL / GENIL no va a modificar sustancialmente su politica inversora de cara a los préximos meses del
afio. El entorno de crecimiento econdémico global sdlido, junto con una inflacion encaminada a los objetivos de los
principales bancos centrales, configura un escenario favorable para la estabilidad monetaria y, por ende, para la inversién
en renta fija.

Las subidas de tipos de interés de 2022 y 2023 han traido consigo la opcion de conseguir unas rentas muy atractivas y
que ahora mismo son capaces de batir a la inflacién. El indice Bloomberg Euro Aggregate con euro cubierto, un indice de
referencia muy utilizado en los mercados de deuda de grado de inversion, ofrece una rentabilidad por cupén del 2,07% y
una rentabilidad a vencimiento del 2,81% niveles mas bajo que hace un afo, pero aun elevados si atendemos a las cifras
de la ultima década. Esta diferencia entre la rentabilidad por cupén y a vencimiento tan alta se debe a que el precio medio
ponderado de los bonos que forman parte del indice se situa en 94,59.

En cuanto a la renta variable, se espera un crecimiento destacado de los beneficios empresariales durante 2025, con
Estados Unidos impulsando el incremento global hasta el 10%. Aunque algunos analistas consideran las valoraciones
exigentes, estas se justifican histéricamente en fases de crecimiento. Ademas, la transformacion impulsada por la
inteligencia artificial refuerza la perspectiva positiva en tecnoldgicas y sectores relacionados.

Entre los riesgos principales figuran la posible divergencia en el crecimiento econémico y el enquistamiento de la
inflacion, con implicaciones para los bancos centrales y los beneficios empresariales, asi como incertidumbres
geopoliticas, incluida la agenda fiscal y comercial de la nueva administracién Trump, que podria influir en el délar y
provocar diferencias de comportamiento geografico.

Tressis Caudal / Gualija



Tressis Caudal Gualija, compartimento de Tressis Caudal, F.I., cierra su primer semestre completo de operaciones, con
resultados de 2,11% y 2,52% en sus clases R e | respectivamente. Dado que inicio operaciones en abril de 2024, el
rendimiento al cierre del afio se acerca al 1,53% y 2,07% en sus clasesR e I.

Este compartimiento de reciente creacion mantiene 34 activos de renta variable y renta fija y fondos. Mantiene una
exposicién sectorial repartida principalmente en Tecnologia, Consumo Discrecional y Financieras.

Geograficamente, sus posiciones se encuentran en Europa, Estados Unidos y China.

Las posiciones de renta fija son de alto nivel crediticio y una vida media ajustada a las directrices de inversion de dicho
compartimento.

La exposicion a divisas no supera el 6%
Sin exposicion a derivados al cierre del periodo.

Los excesos de liquidez se colocan en Repo a dia, a las tasas correspondientes de mercado.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo, tal y como se recoge en la memoria de las cuentas
anuales adjunta, esta destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los
riesgos de mercado, crédito, liquidez y operacional, de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa
vigente, asi como a la politica de inversion establecida en su folleto.

Gastos de Investigacion y Desarrollo

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.

Adquisicion de acciones propias

Este apartado no aplica al Fondo.

Periodo medio de pago a proveedores

Nada que indicar adicional a lo comentado en la memoria de las cuentas anuales del Fondo.

Acontecimientos posteriores al cierre

Desde el cierre del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024 hasta la fecha de este informe de gestién, no se han
producido hechos posteriores de relevancia que no se sefalen en la memoria de las cuentas anuales adjunta.



