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Pensiones, Entidad Gestora de Fondos de Pensiones, S.A.U. (la “Entidad Gestora”)

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Bestinver Empleo I, Fondo de Pensiones (el Fondo), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2023, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria, correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafa. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas 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 Espana segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material méas 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 opiniéon sobre éstas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Existencia y Valoracién de la Cartera de |nversiones Financieras

La cartera de inversiones financieras del Fondo a 31 de diciembre de 2023 esté invertida en
instrumentos financieros (véase nota b) cuyas normas de valoracion aplicables se encuentran
descritas en la nota 4 de las cuentas anuales adjuntas.

La existencia y valoracién de estos instrumentos financieros es un factor clave en la determinacién
del patrimonio neto del Fondo vy, por lo tanto, del valor liguidativo del mismo por lo que lo
consideramos un aspecto relevante de nuestra auditoria.

Como parte de nuestros procedimientos, en el contexto de nuestra auditoria, hemos evaluado el
diseno e implementacién de los sistemas de control de la Entidad Gestora en relacion con la
valoracion de la cartera de inversiones financieras del Fondo.

Adicionalmente, los principales procedimientos realizados sobre la existencia y valoracion de la
cartera de inversiones financieras del Fondo son los siguientes:

— Hemos obtenido de la Entidad Depositaria la confirmacién de las inversiones y participaciones de
la cartera de inversiones financieras del Fondo.

—~ Hemos obtenido y utilizado, para la valoracion de los instrumentos financieros en mercados
organizados, los precios de fuentes externas o datos observables de mercado y los hemos
comparado con los valores contabilizados por el Fondo.

— Hemos evaluado si la informaciéon de las cuentas anuales en relacion con la cartera de
inversiones financieras es adecuada de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacion.
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Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2023, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Entidad 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 gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento del Fondo
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas asi como evaluar e informar de si el
contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2023 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales _

Los administradores de la Entidad Gestora son responsables de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los
resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable al
Fondo en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Entidad Gestora son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segln corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Entidad Gestora tienen intencion de liquidar el Fondo o de cesar sus
operaciones, 0 bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades 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 incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinién. 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 Espafna siempre detecte una incorreccidén 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 econdémicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.



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

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

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
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 Entidad Gestora en
relacion al Fondo.

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
Entidad Gestora en relacién al Fondo.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Entidad Gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basadndonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o
con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere gue llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los
hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en
funcionamiento.

Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacidn revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.
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Nos comunicamos con los administradores de la Entidad Gestora en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, 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 comunicacién a los administradores de la
Entidad Gestora de Bestinver Empleo I, Fondo de Pensiones, determinamos los que han sido de la
mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en
consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

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

KPMG Auditores, S.L.

\UDITORZ=S

KPMG AUDITORES, S.L.

2024 NaGm, 01/24/07005

Inscritoen el R.O.A.C. n° 18.303 96,00 EUR
22 de abril de 2024



BESTINVER EMPLEO 11,
FONDO DE PENSIONES

Balances

al 31 de diciembre de 2023 y 2022

(Expresado en euros con dos decimales)

Activo

Inversiones Financieras (nota 5)
Deudores (nota 6)
Tesoreria (nota 7)

Total activo

Patrimonio neto y pasivo

Fondos propios
Cuenta de posicion del Plan (nota 8)

Acreedores (nota 9)

Total patrimonio neto y pasivo

2023 2022
10.687.241,78 9.476.774,37
104.203,28 43.067,92
1.159.332,64 906.671,95

11.950.777,70

10.426.514,24

11.863.158,41

87.619,29

10.386.737,65

39.776,59

11.950.777,70

10.426.514,24

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2023.



BESTINVER EMPLEO 11,
FONDO DE PENSIONES

Cuentas de Pérdidas y Ganancias

correspondientes a los ejercicios anuales terminados en

31 de diciembre de 2023 y 2022

(Expresada en euros con dos decimales)

Ingresos propios del fondo
Ingresos de inversiones financieras

Otros ingresos

Gastos de explotacion propios del fondo
Gastos de inversiones financieras

Otros gastos de explotacion
Comisiones de la entidad gestora (nota 9)
Comisiones de la entidad depositaria (nota 9)
Servicios exteriores

Otros gastos

Resultados de enajenacion de las inversiones
Resultados por enajenacion de inversiones financieras
Resultados por operaciones de la cartera

Variacion del valor razonable de instrumentos financieros
Variacion de valor de inversiones financieras
Por operaciones de la cartera (nota 5)

Diferencias de cambio

Resultado del ejercicio

2023 2022
272.165,28  191.739,72

220,77 122,18
272.386,05  191.861,90
(5.865,34) (3.009,72)

(170.532,77)
(6.762,09)
(6.569,12)

(32.058,60)

(134.248,04)
(6.190,37)
(5.120,39)

(20.435,18)

(215.922,58)

725.203,23

1.307.637,58

(7.984,10)

(165.993,98)

(169.995,18)

(1.276.647,27)

(1.842,36)

2.075.454,84

(1.425.626,61)

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2023.



BESTINVER EMPLEO 11,
FONDO DE PENSIONES

Estados de Cambios en el Patrimonio Neto correspondientes a los ejercicios

anuales terminados en 31 de diciembre de 2023 y 2022

(Expresado en euros con dos decimales)

Saldos al 31 de diciembre de 2021

Entradas
Aportaciones
Aportaciones de promotor
Aportaciones de participes

Movilizaciones procedentes de otros instrumentos de prevision social
Total entradas

Salidas
Prestaciones y movilizacién de derechos consolidados

Prestaciones
Movilizaciones a otros instrumentos de prevision social
Resultados del Fondo imputados al Plan

Pérdidas del fondo imputados al Plan

Total salidas

Saldos al 31 de diciembre de 2022

Entradas
Aportaciones
Aportaciones de promotor
Aportaciones de participes
Movilizaciones procedentes de otros instrumentos de prevision social
Resultados del Fondo imputados al Plan

Beneficios del fondo imputados al Plan
Total entradas
Salidas
Prestaciones y movilizacién de derechos consolidados
Prestaciones
Movilizaciones a otros instrumentos de prevision social
Otros gastos
Total salidas

Saldos al 31 de diciembre de 2023

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2023.

8.732.918,99

746.978,77
217.904,57
2.637.169,28

3.602.052,62

(13.541,53)
(509.065,82)

(1.425.626,61)

(1.948.233,96)

10.386.737,65

1.290.896,22
285.249,78
9.210,54

2.075.454,84

3.660.811,38

(24.500,00)
(2.153.175,12)
(6.715,5)

(2.184.390,62)

11.863.158,41




BESTINVER EMPLEO 11,
FONDO DE PENSIONES

Estados de Flujos de Efectivo correspondientes a los ejercicios anuales terminados en

31 de diciembre de 2023 y 2022

(Expresado en euros con dos decimales)

A) FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
1. Resultado del ejercicio

2. Ajustes del resultado

a) Comisiones de la entidad gestora (+)

b) Comisiones de la entidad depositaria (+)

c¢) Resultados por bajas y enajenacion de instrumentos financieros (+/-)
d) Ingresos financieros (-)

e) Variacion del valor razonable de instrumentos financieros (+/-)
3. Cambios en cuentas a cobrar y pagar

a) Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-)

b) Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-)

4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién

a) Cobros de dividendos (+)

b) Cobros de intereses (+)

c¢) Otros pagos/cobros (-/+)

5. Flujos de efectivo de las actividades de explotacidn (+/- 1 +/-2 +/- 3+/- 4)

2023 2022
2.075.454,84 (1.425.626,61)
(2.262.017,50) 1.293.079,25
42.470,25 37.774,12
518,34 402,40
(725.203,23) 169.995,18
(272.165,28) (191.739,72)
(1.307.637,58) 1.276.647,27
(13.292,66) (10.323,35)
(61.135,36) 1.168,12
47.842,70 (11.491,47)
2.219.017,97 (1.293.134,40)
169.616,33 145.472,27
102.548,95 46.267,45
1.946.852,69 (1.484.874,12)
2.019.162,65 (1.436.005,11)

B) FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION
6. Pagos por inversiones (-)

a) Instrumentos de patrimonio

b) Valores representativos de deuda

c) Derivados

7.Cobros por desinversiones (+)

a) Instrumentos de patrimonio

b) Valores representativos de deuda

(4.901.512,92)
(3.727.765,25)
(1.173.738,23)
(9,44)
3.734.045,04
2.731.645,27
1.002.399,77

(4.089.190,37)
(2.888.399,80)
(1.200.790,57)

2.196.865,50
1.397.088,41
799.777,09

8. Flujos de efectivo de las actividades de inversion (7 -6)

(1.167.467,88)

(1.892.324,87)

C) FLUJOS DE EFECTIVO POR OPERACIONES CON PARTICIPES
9. Aportaciones, prestaciones, movilizaciones

a) Aportaciones (+)

b) Prestaciones (-)

c) Movilizaciones (+/-)

d) Otros gastos (-)

11. Flujos de efectivo de las operaciones con participes (+/- 9+/- 10)

(599.034,08) 3.079.445,27
1.576.146,00 964.883,34
(24.500,00) (13.541,53)
(2.143.964,58) 2.128.103,46
(6.715,5) -
(599.034,08) 3.079.445,27

D) AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O
EQUIVALENTES (+/-5 +/-8 +/- 11)

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2023.

252.660,69 (248.884,71)
906.671,95 1.155.556,66
1.159.332,64 906.671,95



BESTINVER EMPLEO I,
FONDO DE PENSIONES

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2023

(1) Naturaleza y Actividades Principales

Bestinver Empleo 11, Fondo de Pensiones (en adelante, el Fondo) se constituyd en Espafia como
Fondo de Pensiones con la correspondiente escritura publica el 25 de julio de 2007 por un
periodo de tiempo indefinido, si bien no empezo su actividad hasta el 24 de febrero de 2011,
fecha en la que se integrd un Plan de Pensiones en el Fondo, estando inscrito con la clave F-
1451 en el oportuno Registro de la Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones
dependiente del Ministerio de Economia y Hacienda.

El Fondo carece de personalidad juridicay es un patrimonio creado al objeto exclusivo de dar
cumplimiento al Plan de Pensiones de sistema de empleo. Las contingencias cubiertas por el
Plan adscrito al Fondo son la jubilacion o jubilacion anticipada, la incapacidad permanente
total, absoluta y gran invalidez, la viudedad y orfandad causadas por fallecimiento del
participe y la dependencia severa o gran dependencia.

De acuerdo con esta normativa se establecen, entre otras, las siguientes obligaciones:

e Elactivo de los Fondos de Pensiones estara invertido como minimo en un 70 por ciento en
valores e instrumentos financieros susceptibles de trafico generalizado e impersonal que
estén admitidos a negociacion en mercados regulados, en instrumentos derivados
negociados en mercados organizados, en depoésitos bancarios, en créditos con garantia
hipotecaria, en inmuebles y en instituciones de inversion colectiva inmobiliarias.
También se podran incluir en dicho porcentaje las acciones y participaciones de
Instituciones de Inversion Colectiva sometidas a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva o a la Directiva 85/611/CEE del Consejo, de 20 de
diciembre de 1985, siempre que, tratandose de fondos de inversién, sus participaciones
estén admitidas a negociacion en mercados regulados; y, tratdndose de sociedades de
inversion, sus acciones sea susceptibles de trafico generalizado e impersonal y estén
admitidas a negociacion en mercados regulados.

No se incluiran en el citado porcentaje las acciones y participaciones de Instituciones de
Inversion Colectiva de Inversion Libre sometidas a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversion Colectiva, y su normativa de desarrollo.

e Elestablecimiento de criteriosy limites de diversificacion, dispersion y congruencia de las
inversiones.

e Los tipos de interés de los depdsitos de los Fondos de Pensiones seran libres.

e La inversién en valores o instrumentos financieros emitidos por una misma entidad, mas los
créditos otorgados a ella 0 avalados o garantizados por la misma, no podra exceder del 5
por ciento del activo del fondo de pensiones.

No obstante, el limite anterior sera del 10 por ciento por cada entidad emisora, prestataria o
garante, siempre que el fondo no invierta mas del 40 por ciento del activo en entidades
en las que se supere el 5 por ciento del activo del Fondo.
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BESTINVER EMPLEO 11,
FONDO DE PENSIONES

Memoria de Cuentas Anuales

El Fondo podré invertir en varias empresas de un mismo grupo no pudiendo superar la

inversion total en el grupo el 10 por ciento del activo del Fondo.

Ningun fondo de pensiones podratener invertido mas del 2 por ciento de su activo en valores

o instrumentos financieros no admitidos a cotizacion en mercados regulados o en valores
o instrumentos financieros que, estando admitidos a negociacion en mercados regulados
no sean susceptibles de tréafico generalizado e impersonal, cuando estén emitidos o
avalados por una mismaentidad. El limite anterior sera de un 4 por ciento para los citados
valores o instrumentos financieros cuando estén emitidos o avalados por entidades
pertenecientes a un mismo grupo.

No obstante, lo anterior, la inversion en valores o derechos emitidos por una misma Entidad

negociados en el Mercado Alternativo Bursatil o en otro sistema multilateral de
negociacion que se concrete mediante Real Decreto, asi como la inversion en acciones y
participaciones emitidas por una sola entidad de capital riesgo podréa alcanzar el 3 por
ciento del activo del fondo de pensiones.

El limite anterior del 3 por ciento serd de un 6 por ciento para los citados valores u otros

instrumentos financieros cuando estén emitidos por entidades pertenecientes a un mismo
grupo.

e Lainversion en instituciones de inversion colectiva de caracter financiero estara sujeta a los

siguientes limites:

1° La inversién en una sola institucion de inversion colectiva de las previstas en las

letras a) y b) del art. 70.3 podra llegar hasta el 20 por ciento del activo del Fondo
siempre que, tratandose de fondos de inversion, sus participaciones o bien tengan la
consideracion de valores cotizados o bien estén admitidas a negociacion en
mercados regulados; y, tratdndose de sociedades de inversion, sus acciones sean
susceptibles de tréafico generalizado e impersonal y estén admitidas a negociacionen
mercados regulados.

2° La inversion en una sola institucion de inversion colectiva de las previstas en las

letras a) y b) del art. 70.3 cuando no cumplan los requisitos previstos en el parrafo
anterior, o de las previstas en la letra d) del mismo art. 70.3, 0 en una sola institucion
de inversidn colectiva de inversion libre o institucion de inversion colectiva de
instituciones de inversion colectiva de inversion libre no podré superar el 5 por
ciento del activo del Fondo.

Los limites previstos para la inversion en una misma institucion de inversion colectiva seran,

asimismo, aplicables para la inversion del fondo de pensiones en varias instituciones de
inversién colectiva cuando éstas estén gestionadas por una misma entidad gestora de
instituciones de inversion colectiva o por varias pertenecientes al mismo grupo.

e La inversion en valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por una misma

entidad, las posiciones frente a ella en instrumentos derivados y los depdsitos, a la vista
y a plazo, que el fondo de pensiones tenga en dicha entidad no podré superar el 20 por
ciento del activo del fondo de pensiones. El citado limite también sera aplicable a varias
entidades que formen parte de un mismo grupo.
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BESTINVER EMPLEO 11,
FONDO DE PENSIONES

Memoria de Cuentas Anuales

Para la aplicacion del limite, no se tendran en cuenta las acciones o participaciones de
instituciones de inversion colectiva ni las participacionesen fondosde pensiones abiertos
cuando unas u otros esten gestionados por una misma entidad o grupo de ellas.

Los Fondos de pensiones no podran invertir mas del 5 por ciento de su activo en valores o
instrumentos financieros emitidos por entidades del grupo al que pertenezca el promotor
0 promotores de los planes de empleo en él integrados.

Este limite se elevara al 20 por ciento cuando se trate de acciones y participaciones de
instituciones de inversion colectiva de las previstas en las letrasa) y b) del articulo 70.3
siempre que, tratandose de fondos de inversion, sus participaciones o bien tengan la
consideracion de valores cotizados o bien estén admitidas a negociacion en mercados
regulados; y, tratdndose de sociedades de inversion, sus acciones sean susceptibles de
tréfico generalizado e impersonal y estén admitidasa negociacion en mercados regulados.

Las obligaciones frente a terceros no podran exceder en ningin caso del 5 por ciento del
activo del Fondo. No se tendran en cuenta a estos efectos los débitos contraidos en la
adquisicion de elementos patrimoniales en el periodo que transcurra hasta la liquidacion
total de la correspondiente operacion, ni los existentes frente a los beneficiarios hasta el
pago de las correspondientes prestaciones, ni las correspondientes a los derechos
consolidados de los participes.

Los Fondos de Pensiones estableceran un coeficiente de liquidez segun las previsiones de
requerimientos de activos liquidos, las cuales, contrastadas con las prestaciones, definiran
el adecuado nivel de cobertura por parte del correspondiente Fondo de Pensiones. Dicha
liquidez debera mantenerse en depdsitos a la vista y en activos del mercado monetario
con vencimiento no superior a tres meses.

Las aportaciones de los participes tienen caracter irrevocable excepto cuando el participe
hubiese realizado aportaciones a otro u otros planes de pensiones que excedan de la
cantidad méxima legalmente establecida, en cuyo caso el participe podré solicitar la
devolucién del exceso, antes del 30 de junio del afio siguiente.

La devolucion se realizaré por el importe efectivamente aportado en exceso con cargo al
derecho consolidado del participe. La rentabilidad imputable al exceso de aportacion
acrecerda el patrimonio del Fondo, si fuera positiva, y sera de cuenta del participe, si
resultase negativa.

El total de las aportacionesde los participesy contribuciones empresariales anuales méximas
a los planes de pensiones no podran exceder para cada participe de los limites
establecidos en la letra a) del apartado 3 del articulo 5 del texto refundido de la Ley de
Regulacion de los Planes y Fondos de Pensiones o en disposicion con rango de Ley que
modifique dichos limites.
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e Los participes tienen derecho a suspender, en cualquier momento, el pago de sus
aportaciones comprometidas conservando todos sus derechos como tales. Segun se
determina en el Reglamento especifico de los Planes adscritos al Fondo, los participes
podran suspender sus aportaciones por un plazo maximo de dos afios, pasando a la
categoria de participes en suspenso cuando, habiendo transcurrido dicho plazo, no
reanudasen el pago de sus aportaciones, pudiendo solicitar su rehabilitacién futura.

e La titularidad de los recursos patrimoniales afectos a cada uno de los planes de pensiones
corresponde a los participes. Los derechos consolidados de cada participe estan
constituidos por la cuota parte del Fondo de Capitalizacion determinada en funcién de
sus aportacionesy de las rentas generadas por los recursos invertidos, atendiendo, en su
caso, a los quebrantos que se hayan producido.

e Los derechos consolidados s6lo pueden hacerse efectivos cuando se produce el hecho que
da lugar a la prestacion o para integrarse en otro plan de pensiones. Las contingencias
cubiertas a los participes de los Planes son la Jubilacién, Fallecimiento, Incapacidad
permanente total para la profesion habitual, Incapacidad absoluta para todo trabajo, gran
invalidez y dependencia.

e Asimismo, los supuestos excepcionales de liquidez de los derechos consolidados son los
siguientes:

- Desempleo de larga duracién sobrevenido al participe, siempre que el mismo no esté
percibiendo prestaciones por desempleo en su nivel contributivo.

- Enfermedad grave padecida por el participe, su cényuge, sus ascendientes o
descendientes en primer grado o persona que, en régimen de tutela o acogimiento,
conviva con él o de él dependa.

Con fecha 2 de agosto de 2014 se publicé el Real Decreto 681/2014, de 1 de agosto, por el que
se modifica, entre otros, el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones. Las principales
novedades introducidas son las siguientes:

e Apartir del 2 de octubre de 2014 las comisiones méaximas aplicables quedaron reducidas de
la siguiente manera:

- La comision de gestion maxima paso del 2% al 1,50% anual del valor de la cuenta de
posicion o, alternativamente, al 1,2% anual del valor de la cuenta de posicion mas el
9% de la cuenta de resultados. El célculo de la comision en funcion de la cuenta de
resultados solamente se aplicara cuando el valor diario de la unidad de cuenta del
fondo de pensiones sea superior a cualquier otro alcanzado con anterioridad en un
periodo de tres afios.

- La comision de depositaria maxima paso del 0,5% al 0,25% anual del valor de la cuenta
de posicion. Con independencia de esta comision, las entidades depositarias podrén
percibir comisiones por la liquidacion de operaciones de inversion.

e Se ampliael plazo méaximo de vencimiento de los depositos en los que pueden invertir los
fondos de pensiones de 12 a 36 meses.
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e Encaso de imposibilidad de acceso a la jubilacion se establece que ésta se producira a los
65 afos de edad, en vez de a la edad ordinaria de jubilacion en el Régimen General de la
Seguridad Social.

e Si el Reglamento de Especificaciones de los planes de pensiones lo establece, se permite el
cobro anticipado de la prestacion de jubilacion, cualquiera que sea la edad del participe,
si extingue la relacién laboral y pasa a la situacion legal de desempleo en los casos
contemplado en los Articulos 49 1 g), 51, 52 y 57 bis del Estatuto de los Trabajadores.

Con fecha 11 de febrero de 2018, entro6 en vigor del Real Decreto 62/2018, de 9 de febrero, por
el que se modifico, entre otros el reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, en lo relativo
a las comisiones de gestion y deposito.

En ningun caso las comisiones devengadas por la entidad gestora, incluyendo las retribuciones
correspondientes a las entidades en las que se hubieran delegado funciones, podran resultar
superiores, por todos los conceptos, a los siguientes limites, referidos al valor de las cuentas
de posicion a las que deberan imputarse, fijados en funcion de la clasificacion segun la
declaracion comprensiva de los principios de la politica de inversion:

- Fondo de pensiones de renta fija: 0,85 por ciento anual.
- Fondo de pensiones de renta fija mixta: 1,30 por ciento anual.
- Resto de fondos de pensiones: 1,50 por ciento anual.

Las comisiones de deposito maximas son del 0,20% anual del valor de la cuenta de posicion.
Con independencia de esta comision, las entidades depositarias podran percibir comisiones
por la liquidacién de operaciones de inversion.
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Al 31 de diciembre de 2023 los Planes de Pensiones integrados en el Fondo son los siguientes:

Fecha de

Modalidad Plan Promotor integracion

Sistema de Empleo de aportacion definida PDF;rIi_:rn;bezgtdsgldler Lombard Odier Darier Hentsch 24.02.11
Sistema de Empleo de aportacidn definida PP Seamos Marketing Seamos Marketing, S.L 20.07.11
Sistema de Empleo de aportacion definida PP Ove Arup y Partners  Ove Arup y Partners 02.07.18
Sistema de Empleo de aportacion definida PP Fitch Ratings Espafia Fitch Ratings Espafia 20.07.22
Sistema de Empleo de aportacidn definida PP Bestinver Empresas  AG Project Consulting Slpu 29.07.11

Air-serv Spain S.L.

Aragonesa de Sistemas de
Automatizacién Industrial
Balcorimo S.L..

Ceinco S.A.

Cotexva Union Textil Europea
S.A.U.

Creara Consultores, S.L.
Emede Asociados S.L..
Escuela Direccion Orquesta y
Banda Maestro Lara S.L.
Francesc Miquel Gonzalez Sola
Franklin Templeton

Fruits Font Boqueria S.L.

Gbs Corporate Finance S.A.
Global Training Aviation S.L.
Igestek Increase & Win S.L.U
Inverco

Jiv Internacional Structural
Engineers, S.L.

June Seven Gestion S.L.
Lebara Itd

Libreria camelot

Market Insider, S.A.

Medistim Spain S.L.

Octopus Energy Espafia, S.L.U
Octopus Energy Services
Espafia, S.L.U.

Ramiro Revuelta Correduria de
Seguros S.L.

Representaciones Pampols S.A.
Roundshield Partners llp
Tancuir Quimica S.L.L.
Vontobel Europe S.A. Sucursal
en Espafa
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Al 31 de diciembre de 2022 los Planes de Pensiones integrados en el Fondo eran los siguientes:

Fecha de

Modalidad Plan Promotor integracion

Sistema de Empleo de aportacion definida PDF;rIi_:rn;bezgtdscohdler Lombard Odier Darier Hentsch 24.02.11
Sistema de Empleo de aportacidn definida PP Seamos Marketing Seamos Marketing, S.L 20.07.11
Sistema de Empleo de aportacion definida PP Ove Arup y Partners  Ove Arup y Partners 02.07.18
Sistema de Empleo de aportacion definida PP Fitch Ratings Espafia Fitch Ratings Espafia 20.07.22
Sistema de Empleo de aportacidn definida PP Bestinver Empresas  Air-Serv Spain S.L. 29.07.11

Aragonesa de Sistemas de
Automatizacion Industrial
Auxiliar de Cogeneracion
Balcorimo S.L.

Cotexva Union Textil Europea
S.A.U.

Creara Consultores, S.L.

Diaz Delgado Abogados S.L.
Francesc Miquel Gonzalez Sola
Franklin Templeton -49

Fruits Font Boqueria S.L.

GBS Corporate Finance S.A.
Global Training Aviation S.L..
Igestek Increase & Win S.L.U.
Inverco

Jiv Internacional Structural
Engineers, S.L.

June Seven Gestion S.L.
Lebara Itd

Libreria Camelot

Market Insider, S.A.

Medistim Spain S.L.

Ramiro Revuelta Correduria de
Seguros S.L.

Representaciones Pampols S.A.
Roundshield Partners llp
Tancuir Quimica S.L.L.
Vontobel Europe S.A. Sucursal
en Espafia

Con fecha 20 de julio de 2022, la Comision de Control del Fondo aprobo la admision del Plan
de Pensiones de Empleados de Fitch Ratings Espafia S.A.U. que se moviliz6 desde el Fondo
Bestinver Empleo 111, Fondo de Pensiones a Bestinver Empleo |1, Fondo de Pensiones.

Con fecha 22 de julio de 2021, la Comisién de Control del Plan de Pensiones de Promocion
Conjunta Bestinver Empresas aprobd la admision Auxiliar de Cogeneracion S.L. como

entidad promotora.

Con fecha 16 de agosto de 2021, la Comision de Control del Plan de Pensiones de Promocion
Conjunta Bestinver Empresas aprob6 la admision Escuela Direccién Orquesta y Banda
Maestro Lara, S.L. como entidad promotora.

Con fecha21 de diciembre de 2021, laComision de Control del Plan de Pensiones de Promocion
Conjunta Bestinver Empresas aprobd la admision GBS Corporate Finance, S.A. como

entidad promotora.
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Con fecha 23 de diciembre de 2021, laComisidn de Control del Plan de Pensiones de Promocién
Conjunta Bestinver Empresas aprob6 la admisién June Seven Gestion, S.L. como entidad
promotora.

La gestion y administracion del Fondo estad desempefiada por Bestinver Pensiones, Entidad
Gestora de Fondos de Pensiones, S.A.U. (en adelante, la Entidad Gestora).

Los valores se encuentran depositados en Caceis Bank Spain, S.A., siendo dicha entidad la
depositaria del Fondo (en adelante, la Entidad Depositaria).

(2) Bases de Presentacion

(a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de la Entidad Gestora han
formulado estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio,
de la situacion financiera, de los resultados de las operaciones, de los cambios en el
patrimonio neto y de los flujos de efectivo del Fondo al 31 de diciembre de 2023.

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de
contabilidad del Fondo de acuerdo con la legislacion mercantil vigentey con las normas
establecidas en el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto
1514/2007 y posteriores modificaciones incorporadas por el Real Decreto 1159/2010,
de 17 de septiembre y por el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, y de acuerdo con el
Documento Marco de la Direccidn General de Segurosy Fondos de Pensiones sobre el
régimen contable de los fondos de pensiones como consecuencia de la entrada en vigor
de dicho Plan, asi como con el contenido de la Orden EHA/251/2009, de 6 de febrero,
por la que se aprueba el sistema de documentacion estadistico contable de las entidades
gestoras de fondos de pensiones.

(b) Comparacién de la informacién

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Entidad Gestora
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta
de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto, del estado de
flujos de efectivo y de la memoria, ademéas de las cifras del ejercicio 2023, las
correspondientes al ejercicio anterior, que formaban parte de las cuentas anuales del
ejercicio 2022 aprobadas por la Comision de Control de fecha 27 de abril de 2023.

La informacion comparativadel ejercicio 2022 desglosada en estas cuentas anuales hasido
objeto de ciertas modificaciones no significativas a efectos de mejorar la
comparabilidad con las cifras del ejercicio 2023.

(c) Moneda funcional y moneda de presentacion

Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es lamoneda funcional
y de presentacion del Fondo.
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(d) Aspectos criticos de la valoracion y la estimacién de la incertidumbre

Para la elaboracion de las presentes cuentas anuales la Entidad Gestora ha realizado juicios
y estimaciones que afectan a la aplicacion de las politicas contables, a los saldos de
activos, pasivos, ingresos y gastos y al desglose de los activos y pasivos contingentes
incluidos en las cuentas anuales. Dichas estimaciones se han realizado en funcion de la
experiencia histérica del Fondo y en otros factores que se han considerado apropiados
de acuerdo a las circunstancias actuales, considerando que las asunciones utilizadas son
razonables.

Las estimaciones se revisan de forma periddica y pueden arrojar resultados diferentes en
funcion de la evolucion de dichas circunstancias, 1o que podria suponer variaciones en
el valor estimado en estas cuentas anuales en el futuro. El efecto en cuentas anuales de
las modificaciones que, en su caso, se derivasen de los ajustes a efectuar durante los
proximos ejercicios se registraria de forma prospectiva.

Las principales partidas contables que pueden verse afectadas en un futuro por variacion
en las circunstancias que influyen en su valoracion estan relacionadas con el valor
razonable de determinados instrumentos financierosy a las pérdidas por deterioro que
algunos de ellos pudieran llegar a sufrir. Para el calculo de estos valores se requiere, en
algunos casos, la estimacion de tasas de descuento y/o flujos de caja futuros. EI Fondo
ha utilizado hipoétesis razonables para estimar dichos valores.

Durante los ejercicios 2023 y 2022, se han producido diversos conflictos bélicos (Rusiay
Ucrania, Israel y Palestina, etc.) y geopoliticos, lo que ha generado altos niveles de
inflacion e incrementos de los tipos de interés como consecuencia de las politicas
monetarias del BCE, entre otros, y han supuesto un aumento de la incertidumbre sobre
la situacion macroeconémica actual y su evolucion futura, afectando negativamente a
la economiay actividadesempresariales, lo que hagenerado volatilidad en los mercados
de capitales.

A la fecha de la formulacién de las presentes Cuentas Anuales, el Fondo no se ha visto
afectado significativamente, ni se espera que se vea afectado en el futuro de forma
significativa por los impactos de esta situacion.

(3) Distribucién/Aplicacion de resultados

Los Fondos de Pensiones son patrimonios creados al objeto de dar cumplimiento a Planes de
Pensiones y se nutren de las aportaciones de sus participes y de los ingresos procedentes de
la inversion de éstas para generar, a favor de aquellos, rentas o capitales. El beneficio
obtenido por el Fondo en el ejercicio 2023 ha ascendido a 2.075.454,84 euros (pérdida de
1.425.626,61 euros en 2022) y se destina integramente a disminuir el valor del patrimonio
del Fondo en aplicacidn del principio de capitalizacion establecido en el articulo 8 del Real
Decreto Legislativo 1/2002, que establece que los Planes de Pensiones se instrumentaran
mediante sistemas financieros y actuariales de capitalizacion. La imputacion del resultado a
cada uno de los planes integrados en el Fondo se realiza en proporcion al nimero de
participaciones que cada uno de los planes tiene en el patrimonio del Fondo.
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(4) Principios Contables y Normas de Valoracion Aplicados

Estas cuentas anuales han sido elaboradas de acuerdo con la normativa que se indica en la nota

1y, en su defecto, por las establecidas en el Codigo de Comercio, en el Plan General de
Contabilidad y demaés disposiciones de la legislacion mercantil en materia contable.

Los principales principios contables aplicados en la elaboracion de las cuentas anuales son los

(a)

(b)

siguientes:

Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la
fecha de devengo.

En aplicacion de este criterio y a efectos del calculo del valor liquidativo, las
periodificaciones de ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue:

o Los intereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el tipo
de interés efectivo.

e Se exceptian del principio anterior, los intereses correspondientes a inversiones
dudosas, morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en
el momento efectivo del cobro.

e Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la
fecha que nazca el derecho a percibirlos.

e El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo
largo del mismo.

Reconocimiento, valoracion y clasificacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando el Fondo se convierte en una
parte obligada del contrato o negocio juridico de conformidad con las disposiciones del
mismo.

Las inversiones en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio de contado de la
fecha de transaccion.

Con caracter general, los fondos de pensiones dan de baja un activo financiero, o parte del
mismo, cuando expira o se haya 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. Asimismo, se da de baja
un pasivo financiero cuando la obligacion se haya extinguido.
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Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacion, segun los siguientes criterios:

e Activo financiero a coste amortizado

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su

valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la
transaccion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada

maés los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

- La valoracién posterior de los activos financieros considerados como partidas a
cobrar se efectua a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan
en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afio, se pueden valorar a su valor nominal siempre
y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

- Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones
valorativas por deterioro, asi como su reversion se reconocen como un gasto o

un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

e Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

- Losactivos financierosintegrantesde la cartera de inversiones financieras se valoran
inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable serd, salvo evidencia
en contrario, el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaccion explicitos
directamente atribuibles a la operacion. De esta valoracion inicial se excluirén
los intereses por aplazamiento de pago, que se entendera que se devengan aun
cuando no figuren expresamente en el contrato y en cuyo caso, se considerara

como tipo de interés el de mercado.

- Enlavaloracién inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la
Gltima liquidacion y no vencidos o “cupén corrido”, se registran en la cuenta de
carterade inversiones financieras “Intereses de la cartera de inversion” del activo

del balance, cancelandose en el momento del vencimiento de dicho cupdn.

- El'importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, &
hubiesen adquirido, forman parte de la valoracién inicial y son deducidos del

valor de dichos activos en caso de venta.

- Lavaloracion posterior de estos activos se realiza por su valor razonable, sin deducir
los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de

pérdidas y ganancias.

- Parala determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a las

siguientes reglas:
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(1) Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable serd su valor de
mercado considerando como tal el 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. La
valoracion de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado
mas representativo por volimenes de negociacion. Si la cotizacion estuviera
suspendida se tomael ultimo cambio fijado u otro precio si constara de modo
fehaciente.

(2) Valoresrepresentativosde deuda cotizados: su valor razonable seran los precios
de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios
se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles precios de
cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion
mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en las
circunstancias economicas desde el momento de la transaccion. En ese caso,
el valor razonable reflejara ese cambio en las condiciones utilizando como
referencia precios o tipos de interés y primas de riesgo actuales de
instrumentos similares. En caso de que el precio de la ultima transaccion
represente una transaccion forzada o liquidacion involuntaria, el precio sera
ajustado.

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

(3) Valores no admitidos aiin a cotizacion: su valor razonable se estima mediante
los cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma
entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las
diferencias que puedan existir en sus derechos econémicos.

(4) Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios de
valoracion incluidos en la Norma de Registro y Valoracion 92, del Plan
General de Contabilidad.

(5) Depésitos en entidades de crédito y adquisicion temporal de activos: su valor
razonable se calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de
rentabilidad de la inversion a los tipos de mercado vigentes en cada
momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las
condiciones de cancelacion anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.
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(6) Acciones o participaciones en instituciones de inversion colectiva: siempre que
se calcule un valor liquidativo para el dia de referencia, se valoran a ese
valor liquidativo. En caso de que para el dia de referencia no se calcule un
valor liquidativo, bien por tratarse de un diainhabil respecto a la publicacion
del valor liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta la periodicidad de
célculo del valor liquidativo, se utilizara el ultimo valor liquidativo
disponible. No obstante, lo anterior, en el caso de que las 11C se encuentren
admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoraa su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre
y cuando éste sea representativo.

Para el caso particular de inversiones en 11C de inversion libre, I1C de 11C de
inversion libre e 11C extranjeras similares, se puede utilizar valores
liquidativos estimados, bien se trate de valores preliminares del valor
liquidativo definitivo, bien sean valores intermedios entre los valores
liquidativos definitivos o no susceptibles de recalculo o confirmacion.

(7) Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado,
considerando como tal el que resulta 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 mercado
regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la
aplicacion de métodos o modelos de valoraciéon adecuados y reconocidos.

e Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

La valoracion inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de
acuerdo a los criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios en
la cuenta de pérdidas y ganancias.

e Pasivos financieros a coste amortizado

Los pasivos financieros en esta categoria se valoran inicialmente por su valor razonable
que, salvo evidenciaen contrario, esel precio de latransaccion, que equivale al valor
razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que
les sean directamente atribuibles. La valoracién posterior se realiza a su coste
amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y
ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas
partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio, se
pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no sea significativo.

Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de la fecha
de valoracién, o en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

A pesar de que la cartera de inversiones financieras esta integramente contabilizada en el
activo corriente, pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo superior
a un afo.
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Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucion, que se
entiende, en general, el dia de contratacion paralos instrumentos de patrimonio, y como
el diade laliquidacion para los valores de deuday para las operaciones en el mercado
de divisa. En estos ultimos casos, el periodo de tiempo comprendido entre la
contratacion y la liquidacion se trata de acuerdo con lo dispuesto en apartado d)
posterior.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende
como dia de ejecucidn el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el
numero de participaciones o acciones a asignar. La operacion no se valora hasta que no
se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de ejecucion se
contabilizan en el epigrafe “Deudores” del balance. Las compras se adeudan en la
correspondiente cuenta del activo por el valor razonable de acuerdo a lo definido en el
apartado b) anterior. El resultado de las operaciones de venta se reconoce en la cuenta
de pérdidas y ganancias en la fecha de ejecucion de las 6rdenes.

(d) Adquisicion y cesién temporal de activos

(e)

(f)

La adquisicién temporal de activos o adquisicion con pacto de retrocesion, se contabilizan
por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance, cualesquiera
que sean los instrumentos subyacentes. La diferencia entre este importe y el precio de
retrocesion se periodifica de acuerdo con el tipo de interés efectivo.

Moneda extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de contado
de la fecha de valoracion, o en su defecto, del ultimo dia habil anterior a esa fecha. Las
diferencias que se producen se registran de la siguiente forma:

* Si proceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion (véase nota 4(b)).

* Si proceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas 0 negativas se
abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epigrafe
“Diferencias de cambio”.

Valor teérico de las participaciones

La cuenta de posicion del Plan adscrito al Fondo refleja los derechos consolidados
correspondientesa sus participes. Dichos derechos estan integrados por las aportaciones
realizadas, los resultados imputados al Plan por el Fondo, las diferencias de valoracion
de activos y los gastos especificos del Plan.

El valor de la participacion (o valor liquidativo) se determina diariamente. Dicho valor es
el resultado de dividir el valor patrimonial del Plan, calculado segun los criterios de
valoracion determinados por la legislacion vigente, por el nimero de participaciones en
vigor en la fecha en que se determine.
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De acuerdo con el procedimiento legal de gestion y valoracién de los Planesy Fondos de
Pensiones, los resultados obtenidos por el Fondo seran imputados en su totalidad a los
participes y beneficiarios de los planes integrados en el mismo, en proporcion a
patrimonio aportado al mismo por cada participe.

Por ello, el balance del Fondo al 31 de diciembre de 2023 y 2022 se presenta después de
la aplicacion del resultado del ejercicio a los Planes de Pensiones adscritos al mismo.
La cuenta de pérdidasy ganancias muestrael resultado del Fondo imputado a los Planes

de Pensiones adscritos al mismo, como diferencia entre “ingresos del Fondo” y “gastos
del Fondo™.

Impuesto sobre beneficios

Los Fondosde Pensiones constituidose inscritossegun el Real Decreto Legislativo 1/2002,
de 29 de noviembre estan sujetos al Impuesto sobre Sociedades a un tipo de gravamen
cero, teniendo en consecuencia derecho a la devolucion de las retenciones que se les
practiquen sobre los rendimientos de la cartera de valores y de la colocacion de la
tesoreria.

Asimismo, los Planes de Pensiones adscritos al Fondo de pensiones no son sujeto pasivo
del Impuesto sobre Sociedades.

En consecuencia, ni el Fondo de pensiones, ni los Planes de Pensiones a él adscritos
registran gasto alguno por el Impuesto sobre Sociedades.

(h) Gastos de explotacién

Los gastos se reconocen contablemente en funcién de su periodo de devengo, con
independencia de la corriente generada de pagos.

(5) Inversiones Financieras

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, un detalle de este capitulo es como sigue:

Activos financieros a valor razonable con cambios

en pérdidas y ganancias Euros
2023 2022
Instrumentos de patrimonio 7.230.161,35 7.601.610,35
Valores de representativos de deuda 2.512.003,74  2.508.797,17
Intereses de valores representativos de deuda 43.031,01 35.011,19
Revalorizacion de inversiones financieras 1.344.561,98 478.076,58
Minusvalias de inversiones financieras (a deducir) (442.525,74) (1.146.720,92)
Derivados 9,44 -

10.687.241,78  9.476.774,37

Un detallede la carterade inversionesal 31 de diciembre de 2023y 2022 se incluye en el Anexo

| adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.
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El valor razonable de los activos financieros se determina tomando como referencia los precios
cotizados en mercados activos o técnicas de valoracién fundamentadas en datos observables
del mercado.

Los cambios en el valor de los activos clasificados a valor razonable con cambios en la cuenta
de pérdidas y ganancias se contabilizan en “Variacion de valor razonable en instrumentos
financieros” del Resultado financiero en la cuenta de pérdidas y ganancias, siendo su
variacionde 1.307.637,58 euros positivay de 1.276.647,27 euros negativaal 31 de diciembre
de 2023 y 2022, respectivamente.

Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni
constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para asegurar el cumplimiento de las
obligaciones del mismo.

(a) Vencimientos de los activos financieros

El vencimiento de los valores representativos de deuda a valor razonable mantenidos por
el Fondo en cartera al 31 de diciembre de 2023 es como sigue:

Euros

Afos
2024 2025 2026 2027 posteriores Total

Valores representativos de deuda  _19-968,77  97.40326 _58.049.43 _ 96.643,39  2214.24809 _2.486.312,94

El vencimiento de los valores representativos de deuda a valor razonable mantenidos por
el Fondo en cartera al 31 de diciembre de 2022 era como sigue:

Euros

Afos
2024 2025 2026 2027 posteriores Total

Valores representativos de deuda  _114.212,72  556.05565  188.082,05 268.964,36 1.152.680,01  2.279.994,79
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(b) Importes denominados en moneda extranjera

El detalle de los activos financieros denominados en moneda extranjera al 31 de diciembre
de 2023 y 2022 es como sigue:

Euros

Moneda 2023 2022
Délar americano 2.274.579,31 1.479.712,90
Libra esterlina 1.121.346,52 985.562,23
Franco suizo 330.353,43 447.598,84
Corona danesa 291.886,47 296.449,39
Won surcoreano 266.556,46 229.023,69
Dolar hongkonés - 126.993,59
Yen japonés - 80.315,26
Corona sueca - 125.267,22
Délar canadiense 90.612,22 70.093,81
Real brasilefio 110.362,51 -

4.485.696,92  3.841.016,93

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 todos los valores representativos de deuda se
encuentran denominados en euros.

(6) Deudores

Un detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es como sigue:

Euros
2023 2022
Administraciones publicas 56.960,37 25.995,32
Deudores varios 47.242,91 17.072,60
104.203,28 43.067,92

El vencimiento de los saldos deudores al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es inferior al afio.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2023 y 2022.
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Tesoreria

El detalle de este capitulo del balance al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es como sigue:

Euros
2023 2022
Cuentas en depositario 499.332,64 276.671,95
Activos del mercado monetario 660.000,00 630.000,00

1.159.332,64 906.671,95

En euros 1.182.579,14 905.373,06
En moneda extranjera (23.246,50) 1.298,89

1.159.332,64 906.671,95

Los saldos en cuentas en el depositario incluyen los intereses devengados al 31 de diciembre de
2023 y 2022, respectivamente, y son remunerados a los tipos de interés de mercado.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el epigrafe “Activos del mercado monetario” recoge un
bono del Estado que, en el momento de su adquisicion, su vencimiento era inferior a tres
meses. Los intereses a cobrar no vencidos de estos valores se incluyen en el epigrafe de
Inversiones Financieras.

Durante el ejercicio 2023 el Fondo ha realizado compras y ventas de adquisiciones temporales
de activos con la Entidad Depositaria por importes de 192.315.000,00 y 192.285.000,00 de
euros, respectivamente. Durante el ejercicio 2022 el Fondo ha realizado compras y ventas
de adquisiciones temporales de activos con la Entidad Depositaria por importes de
24.865.000,00 y 24.235.000,00 de euros, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2023, el Fondo mantiene posiciones de adquisiciones temporales de
activo por importe de 660.000,00 euros. Al 31 de diciembre de 2022, el Fondo mantiene
posiciones de adquisiciones temporales de activo por importe de 630.000,00 euros

Durante los ejercicios 2023 y 2022, el Fondo ha devengado gastos financieros con la Entidad
Depositaria por importe de 54,44 euros y 24,32 euros, respectivamente.

Todos los importes de este epigrafe se encuentran disponibles para ser utilizados no estando
pignorados.

El vencimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es inferior al afio.

El Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones (RD 304/2004 de 20 de febrero, modificado
parcialmente por el RD 668/2023 de 18 de julio) no fija un coeficiente minimo de liquidez
sobre el activo del Fondo, sino que establece un coeficiente variable segln las previsiones
de requerimientos de activos liquidos, en funcién de las prestaciones previstas, que debera
mantenerse en depositos a la vistay en activos del mercado monetario con vencimiento no
superior a tres meses. Al 31 de diciembre de 2023 el Fondo mantiene en liquidez el 9,70%
del activo, excluyendo provisiones matematicas a cargo de aseguradoras (8,70% al 31 de
diciembre de 2022).
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(8) Fondos Propios

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el Fondo tiene adscritos los Planes de Pensiones de los
Empleados de Lombard Odier Darier Hentsch, Seamos Marketing, S.L., Ove Arup y
Partners S.L., Fitch Ratings Espafia S.A.U. y Bestinver Empresas (en adelante, los Planes).
Constituyen planes de sistema de empleo y, en razdn de las obligaciones estipuladas, los
Planes, son planes de aportacion definida 'y, como tal, la cuantia de sus prestaciones se
calculara en el momento de producirse la contingencia (jubilacién, fallecimiento, invalidez
o0 dependencia), cuya cobertura vendra definida por el propio proceso de capitalizacién del
Plan. En este sentido, los derechos consolidados de los participes y beneficiarios vienen
representados por el Fondo de Capitalizacion del Plan constituido por las aportaciones netas
de los participes al mismo, mas el resultado obtenido por Bestinver Empleo 11, Fondo de
Pensiones, mas (menos) los ingresos (gastos) propios del Plan, menos las prestaciones
pagadas a cargo del Plan sin que el mismo asuma riesgo alguno ni garantice un interés
minimo. Al cierre del ejercicio el Fondo de Capitalizacion del Plan coincidia con la Cuenta
de Posicion del mismo en Bestinver Empleo Il, Fondo de Pensiones.

El movimiento de la cuenta de posicion de cada Plan durante los ejercicios 2023 y 2022 se
detalla en el Anexo 111y en el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto de las presentes
cuentas anuales.

Las aportaciones de los participes tienen el caracter de irrevocables, excepto en el supuesto de
que sin conocimiento de la Entidad Gestora, el participe hubiere realizado aportaciones a
diversos Planes de Pensiones que excedan de la cantidad maxima legalmente establecida, en
cuyo caso el participe podré solicitar la devolucion del exceso antes del 30 de junio del afio
siguiente.

En el caso de suspension de las aportaciones, el participe pasa a considerarse como participe en
suspenso, con la categoria de elemento personal del Plan de Pensiones.

Segun se determina en el Reglamento de los Planes, se consideraran participes en suspenso,
aquéllos que no hayan efectuado, en el transcurso del periodo elegido, aportacion alguna a
los mismos. Dichos participes mantendran sus derechos politicosy econémicos en el Plan,
pudiendo solicitar su rehabilitacion futura.

Los derechos sdlo pueden hacerse efectivos cuando se produce el hecho que da lugar a la
prestacion o cuando se dan las circunstancias previstas en el Reglamento especifico de los
Planes de Pensiones adscritos al Fondo, minorandose por los gastos originados.

El nimero de participaciones y valor patrimonial de los Planes adscritos al Fondo al 31 de
diciembre de 2023 y 2022 se incluyen en el Anexo Il adjunto, el cual forma parte integrante
de esta nota.
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(9) Acreedores

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2023 y 2022, es como sigue:

Pasivos financieros Euros

2023 2022
Entidad Gestora 42.470,25 37.774,12
Entidad Depositaria 518,34 402,40
Acreedores por servicios profesionales 1.632,91 875,82
Otros 42.997,79 724,25

87.619,29 39.776,59

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2023 y 2022.

Undetalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2023y 2022 y del importe devengado
por éstas durante dichos ejercicios, es como sigue:

Euros
2023 2022
Pendiente Total Pendiente Total
de pago devengado  de pago devengado

Gestion 42.470,25 170.532,77 37.774,12 134.248,04
Custodia 518,34 6.762,09 402,40 6.190,37

42.988,59 177.294,86 38.176,52 140.438,41

Como se sefiala en la nota 1, la gestion y administracion del Fondo estd encomendada a
Bestinver Pensiones, Entidad Gestorade Fondosde Pensiones, S.A.U. Durante losejercicios
2023y 2022, por este servicio el Fondo paga una comision de gestion del 1,50% anual sobre
el valor patrimonial del Fondo calculada diariamente.

Igualmente, durante el 2023 y 2022, el Fondo periodifica diariamente una comision de depdsito
del 0,06% anual pagadera a Caceis Bank Spain, S.A., calculada sobre el patrimonio del
Fondo.

Tal como se detalla en la nota 1, con fecha 11 de febrero de 2018 entr6 en vigor el Real Decreto
62/2018 por el que se reducen los limites maximos de las comisiones de gestién y depdsito
de los fondos de pensiones. Durante los ejercicios 2023 y 2022, las comisiones aplicadas
sobre el valor patrimonial del Fondo cumplen con lo establecido dicha normativa.

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es inferior al afio.
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(10) Situacion Fiscal

(11)

(12)

De acuerdo con la normativa en vigor, los Planes de Pensiones no son sujetos pasivos del
Impuesto sobre Sociedades.

Por otra parte, los Fondos de Pensiones estan sujetos al Impuesto sobre Sociedades a un tipo de
gravamen cero, teniendo, en consecuencia, derecho a la devolucion de las retenciones que
se les practiquen sobre los rendimientos de capital mobiliario. No obstante, se deben cumplir
las obligaciones formales exigibles en el Impuesto sobre Sociedades a los sujetos pasivos
sometidos al régimen general.

En relacion con el Impuesto sobre el Valor Afadido, estan exentos de dicho impuesto los
servicios de gestion de los Fondos de Pensiones.

Asimismo, la constitucién, disolucion y modificaciones consistentes en aumentos y
disminuciones de los Fondos de Pensiones estan exentas del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y de Actos Juridicos Documentados.

El Fondo tiene abiertos a inspecciéon por parte de autoridades fiscales la totalidad de los
impuestos correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2020 y siguientes.
Los Administradores de la Entidad gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo,
surjan pasivos adicionales de importancia.

Operaciones con Partes Vinculadas

Las operaciones realizadas por un Fondo de pensiones con su Entidad Gestora que sean
consecuencia de las funciones asumidas por ésta no se consideran operaciones vinculadas.

Durante los ejercicios 2023 y 2022, el Fondo no ha realizado con las partes vinculadas
operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

Politica y Gestion de Riesgos

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcion de los principales riesgos asociados,
se detallan en el folleto registrado y a disposicion del publico en el registro correspondiente
de laC.N.M.V. y en la pagina web de Bestinver. Los principales riesgos a los que el fondo
esta expuesto derivan de su politica de inversion y son los siguientes:

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

Riesgo de liquidez: se produciriaen el caso de que el Fondo no pudiera atender las peticiones
de reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en el momento de vender en
mercado los activos en cartera.

Riesgo de crédito de emisor o de contraparte: se trata del riesgo de que puedan originarse
pérdidas potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencion de una entidad (emisor
o0 contraparte) de cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.
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La Entidad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicion
a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como mecanismos para para controlar el
riesgo operacional que es aquel que puede provocar pérdidas como resultado de errores
humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas o como
consecuencia de acontecimientos externos.

La gestion del riesgo de mercado llevada a cabo por la Entidad Gestora es realizada por el
equipo gestor con caracter previo a la inversion y se basa en la seleccion de inversiones que
cumplan con nuestra filosofia de inversion basada en la busqueda de rentabilidades
invirtiendo en compafiias infravaloradas, basandonos en nuestro analisis fundamental, la
gestion adecuada del riesgo y una vision a largo plazo compartida por inversores y gestores.

El control del riesgo de mercado se realiza por la funcion de gestion de riesgos de la Entidad
Gestora que mide que la exposicion a renta variable, la exposicion a tipos de interés y a tipos
de cambio cumpla con el perfil de riesgo establecido en la politica de inversién. Se calcula
también el dato de la duracion para comprobar que esté dentro del rango establecido en la
politica de inversiéon. Asimismo, se mide el valor en riesgo (VaR) de la cartera, se realizan
pruebas de back testing para verificar la bondad del sistema de medicion y se calculan
escenarios de tension para ver el comportamiento de las carteras.

La gestion del riesgo de liquidez llevada a cabo por la Entidad Gestoraes realizada por el equipo
gestor con caracter previo a la inversion y se basa en la construccion de una cartera que
mantiene en liquidez o en activos liquidos un perfil acorde para poder atender las solicitudes
de reembolsos en condiciones normales de mercado.

El control del riesgo de liquidez se realiza por la funcion de gestion de riesgos de la Entidad
Gestora que cada dia mide la liquidez en cartera y comunica su cumplimiento de acuerdo
con los parametros internos aprobados por el Consejo de Administracién, asi como a los
establecidos en la normativa. Cada dia se estudia el patron de suscripciones y reembolsos,
asi como las operaciones contratadas y la repercusion en la liquidez de la cartera
comunicando alertas si fuera necesario. Asimismo, existe un procedimiento de gestion y
control de la liquidez que establece el cumplimiento del nivel de liquidez por instrumento
financiero y el cumplimiento de las matrices de riesgo de liquidez que incorporan el
parametro del peso de esas inversiones en el patrimonio de las carteras.

La gestion del riesgo de crédito llevada a cabo por la Entidad Gestora es realizada por el equipo
gestor con caracter previo a la inversion y se basa en el andlisis de la empresa emisora de
activos de renta fija y en la diversificacion de la cartera por sectores, paises, etc.

El control del riesgo de crédito se realiza por la funcion de gestion de riesgos de la Entidad
Gestora que entre otros analiza la calidad crediticia de cada inversién de la cartera en su
conjunto. Asimismo, se mide la concentracion de la cartera por tipo de instrumento y por
emisor.

(13) Informacion sobre Medio Ambiente

Los Administradores de la Entidad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso
adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su
actividad, y estiman que no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. El
Fondo no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos,
durante los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2023 y 2022.
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(14) Remuneracion del Auditor

El auditor de cuentas del Fondo es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios y gastos de auditoria
correspondientes a los ejercicios anuales terminados al 31 de diciembre de 2023 y 2022 han
ascendido a 1.629,74 y 1.514,30 euros respectivamente, con independencia del momento de
su facturacion.

(15) Informacion sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicidn adicional
tercera. “Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el Fondo no tenia ningn importe significativo pendiente
de pago a proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2023 y
2022, el Fondo no ha realizado pagos significativos a proveedores en operaciones
comerciales. En opinion de los Administradores de su Entidad Gestora, tanto los importes
pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2023 y
2022 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2023 y 2022
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

(16) Acontecimientos Posteriores

No se han producido hechos posteriores al cierre del ejercicio dignos de mencion que puedan
alterar las Cuentas Anuales del ejercicio 2023.



Cartera interior
Instrumentos de patrimonio
Valores representativos de deuda

Cartera exterior

Instrumentos de patrimonio
Valores representativos de deuda

Total

Este Anexo | forma parte integrante de la nota 5 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2023, junto con la que debe ser leido.

Anexo |

Pagina 1 de 2
BESTINVER EMPLEO 11,
FONDO DE PENSIONES
Desglose de la Cartera de Inversiones Financieras
31 de diciembre de 2023
(Expresado en euros con dos decimales)

Valoracion Valor (Minusvalias Plusvalias
inicial razonable Intereses acumuladas) acumuladas
582.949,52 678.093,28 - (20.442,62) 115.586,38
213.760,94 205.853,77 (2.768,02) (7.907,17) -

6.647.211,83 7.479.795,11 - (346.796,46) 1.179.379,74
2.298.242,80 2.280.459,17 45.597,19 (67.379,49) 49.595,86
9.742.165,09  10.644.201,33 42.829,17 (442.525,74) 1.344.561,98




Cartera interior
Instrumentos de patrimonio
Valores representativos de deuda

Cartera exterior
Instrumentos de patrimonio

Valores representativos de deuda

Total

Este Anexo | forma parte integrante de la nota 5 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2023, junto con la que debe ser leido.
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BESTINVER EMPLEO 11,
FONDO DE PENSIONES
Desglose de la Cartera de Inversiones Financieras
31 de diciembre de 2022
(Expresado en euros con dos decimales)

Valoracion Valor (Minusvalias Plusvalias
inicial razonable Intereses acumuladas) acumuladas
655.600,78 592.974,26 - (83.524,08) 20.897,56
213.760,94 194.225,30 (2.161,67) (19.535,64) -

6.946.009,57 6.568.794,13 - (834.394,46) 457.179,02
2.295.036,23 2.085.769,49 37.172,86 (209.266,74) -

10.110.407,52 9.441.763,18 35.011,19 (1.146.720,92) 478.076,58




BESTINVER EMPLEO 1,
FONDO DE PENSIONES

Numero de Participaciones y Valor Patrimonial de los Planes Adscritos al Fondo al 31 de diciembre de 2023 y 2022

(Expresado en euros con dos decimales)

Anexo |1

2023 2022
Valor unitario Valor unitario
Ndmero de de cada Valor NUmero de de cada Valor
Plan de Pensiones participaciones  participacion ~ patrimonial  Participaciones participacion  patrimonial
P.P Empleados de Ove Arup y Partners S.A. 200.174,91 15,51 3.104.973,55 184.961,73 12,84 2.374.850,63
P.P Empleados de Lombard Odier Darier Hentsch & Cie 145.636,27 16,52 2.405.685,16 144.422,20 13,67 1.974.735,29
P.P Promocion conjunta Bestinver Empresas 109.465,68 20,41 2.234.134,22 176.616,76 16,92 2.987.787,83
PP Fitch Ratings Espafia 208.416,12 15,84 3.301.622,38 184.743,89 13,11 2.421.167,39
P.P Seamos Marketing, S.L. (Subplan 1) 43.195,47 18,91 816.743,10 40.004,21 15,70 628.196,51
706.888,45 11.863.158,41 730.748,79 10.386.737,65

Este Anexo Il forma parte integrante de la nota 8 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2023, junto con la que debe ser leido.



BESTINVER EMPLEOII,
FONDO DE PENSIONES

Detalle y Movimiento de la Cuenta de Posicion de cada Plan

(Expresado en euros con dos decimales)

Saldos al 31 de diciembre de 2022

Entradas
Aportaciones
Aportaciones del promotor
Aportaciones de participes
Movilizaciones procedentes de otros instrumentos de previsiénsocial
Resultados del fondo imputados al Plan
Beneficios del Fondo imputadas al Plan

Total entradas

Salidas
Prestaciones

Movilizaciones a otros instrumentos de prevision social
Otros gastos

Total salidas

Saldos al 31 de diciembre de 2023

31 de diciembre de 2023

Anexo 111

Pagina 1 de 2

P.P Empleados de PP Lombard
Ove Arup y Odier Darier PP Seamos PP Bestinver PP Fitch Ratings

Partners S.A. Hentsch & Cie Marketing Empresas Espafia Total
2.374.850,63 1.974.735,29 628.196,51 2.987.787,83 2.421.167,39 10.386.737,65
198.294,80 149.000,01 36.881,65 475.365,43 430.925,52 1.290.467,41
96.494,79 65.393,63 36.881,64 86.908,52 - 285.678,58
- - - 9.210,54 - 9.210,54
513.195,99 394.141,14 135.831,73 486.230,73 546.055,25 2.075.454.,84
807.986,28 608.536,56 209.595,17 1.057.719,38 976.973,99 3.660.811,38
- - (21.500,00) (3.000,00) (24.500,00)
(77.863,36) (177.586,69) (18.568,58) (1.785.637,49) (93.519,00) (2.153.175,12)
- - (2.480,00) (4.235,50) - (6.715,50)
(77.863,36) (177.586,69) (21.048,58) (1.811.372,99) (96.519,00) (2.184.390,62)
3.104.973,55 2.405.685,16 816.743,10 2.234.134,22 3.301.622,38 11.863.158,41

Este Anexo Il forma parte integrante de la nota 8 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2023, juntocon la que debe ser leido.



Saldos al 31 de diciembre de 2021

Entradas
Aportaciones
Aportaciones del promotor
Aportaciones de participes
Movilizaciones procedentes de otros instrumentos de
prevision social

Total entradas

Salidas
Prestaciones
Movilizaciones a otros instrumentos de prevision social
Resultados del Fondo imputados al Plan
Pérdidas del Fondo imputadas al Plan

Total salidas

Saldos al 31 de diciembre de 2022

Anexo |11

(410.781,34)

(347.580,88)

(113.136,12)

(501.499,89)

(52.628,38)

Péagina 2 de 2
BESTINVER EMPLEO I,
FONDO DE PENSIONES
Detalle y Movimiento de la Cuenta de Posicion de cada Plan
31 de diciembre de 2022
(Expresado en euros con dos decimales)
P.P Empleados de PP Lombard
Ove Arup y Odier Darier PP Seamos PP Bestinver PP Fitch Ratings
Partners S.A. Hentsch & Cie Marketing Empresas Espafia Total
2.594.040,47 2.231.166,22 719.341,29 3.188.371,03 - 8.732.918,99
193.577,57 112.500,00 18.651,37 350.189,73 72.060,10 746.978,77
76.422,41 51.000,00 18.651,37 71.830,79 - 217.904,57
- - - - 2.637.169,28 2.637.169,28
269.999,98 163.500,00 37.302,74 422.020,52 2.709.229,38 3.602.052,62
- - - - (13.541,53) (13.541,53)
(78.408,48) (72.350,05) (15.311,40) (121.103,83) (221.892,08) (509.065,84)

(1.425.626,61)

(489.189,82)

(419.930,93)

(128.447,52)

(622.603,72)

(288.061,99)

(1.948.233,98)

2.374.850,63

1.974.735,29

628.196,51

2.987.787,83

2.421.167,39

10.386.737,65

Este Anexo 111 forma parte integrante de la nota 8 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2023, junto con la que debe ser leido.



BESTINVER EMPLEO Il,
FONDO DE PENSIONES

Informe de Gestion

Ejercicio 2023

El patrimonio del fondo al cierre del ejercicio esde 11,72 millones de euros. EI nimero de participes
es de 744,

El fondo tiene adscritos 5 planes de pensiones de empleo. A continuacion, presentamos un cuadro con
los planes integrados en este Fondo, asi como la rentabilidad obtenida en el ejercicio 2023:

BESTINVER EMPLEO II, F.P. Rentabilidad

- P.P. DE LOS EMPLEADOS DEL GRUPO 20,81%
LOMBARD ODIER

- SEAMOS MARKETING S.L., P.P. 20,41%
- PLAN DE PENSIONES PROMOCION 20,65%
CONJUNTA BESTINVER EMPRESAS P.P.

- PLAN DE PENSIONES DE EMPLEADOS 20,81%
DE OVE ARUP & PARTNERS S.A.

- P.P. GRUPO FITCH RATINGS 20,88%

En 2023 su indice de referencia65% MSCI World Net TR EUR MSDEWIN, 35% BBG Barclays Euro
Aggr. Bond 1-10 Year Total Return LEU1TREU) obtuvo una rentabilidad de 14,98%

En la parte de renta variable, en el primer semestre del afio vendimos Nordea por su comportamiento
estelar y lo sustituimos por HSBC, un banco global con una exposicién a Asia muy atractiva que,
indudablemente, se va a beneficiar de la reapertura de China. Hemos vendido la empresa francesa
de catering Sodexo y Zurich Airport, dos compafiias que compramos en los peores momentos del
COVID-19y que nos han proporcionado unas buenas rentabilidades con un riesgo muy limitado.
Son negocios con un evidente caracter defensivo, que tuvieron que enfrentarse a una situacion
inimaginable hace dos afios, pero cuyas cotizaciones ya descuentan la indudable vuelta a la
normalidad en la que estamos inmersos.

Hemos recibido una oferta de compra (OPA) por Univar. Siempre es un motivo de satisfaccion que
estas cosas pasen, ya que en cierto modo validan nuestro proceso de inversion, pero no lo es tanto
cuando la prima que ofrecen el comprador (Apollo Global Management) resulta inadecuada.
Consideramos que la oferta no refleja el verdadero valor del distribuidor de productos quimicos, si
bien es cierto que se sitla practicamente un 100% por encima del precio al que empezamos a
invertir en la compafiia norteamericana alla por el cuarto trimestre de 2020.

Hemos reducido nuestra posicion en Holcim, BMW y Booking. Sus titulos se han revalorizado un
50% de media. Seguimos creyendo que existe valor en sus acciones, pero nuestro margen de
seguridad se ha reducido.

Por el contrario, hemos podido incrementar nuestras posiciones en empresas cuyos fundamentales a
largo plazo también son muy positivos pero que, por circunstancias diversas, el mercado necesita
palparlos para cotizarlos. Buenos ejemplosson Bayer, con los margenesde la division farmacéutica
en minimosy los precios de un producto de muy poco valor afiadido (el glifosato) bajando de la
estratosfera. Un caso parecido encontramos en Heineken, con dificultades temporales en sus
negocios en Vietnam y Nigeria. O en la propia IFF, digiriendo de manera mas 0 menos pesada un
exceso de inventario en el sector que ha acabado por minar la paciencia de los inversores mas
cortoplacistas.



En la parte de renta variable, el computo general de nuestras acciones lleva trimestres ofreciendo
buenas rentabilidades para el fondo, pero la dispersion entre los retornos ha sido muy abultada.
Hay compafiias cuyo valor fundamental estd mejor reconocido por el mercado, que conviven con
otras que siguen cotizando con valoraciones muy deprimidas. Hemos reducido nuestra presencia
en las primeras (Pandora, Stellantis, Inditex, Rolls Royce, Meta, etc) para incrementar el peso en
las segundas (Shell, BMW, Heineken, Reckitt Benckiser, Ashtead, etc). Con estos cambios,
seguimos manteniendo el potencial de revalorizacion y lo hemos hecho, afortunadamente,
mejorando la solidez del fondo.

Comentarios y movimientos de la cartera de renta fija: Por segmentos, el mayor aporte de rentabilidad
en este primer semestre ha venido por la deuda corporativa senior, seguido de la deuda senior de
entidades financierasy de ladeuda corporativa ‘high yield’, con una contribucion de 0,83%, 0,71%,
y 0,60% respectivamente. EI segmento que tuvo un retorno negativo fue la deuda subordinada de
compafiias de seguros con -0,11%.

Hemos aprovechado para reducir exposicion o vender totalmente bonos de compafiias que tuvieron
un buen comportamiento como GENERALI 5,00%06/48 o MOBLUX 4,25% de 07/2028, mientras
que invertimos en algunas oportunidades de primario como NATIONAL GRIG 4,275 de 01/2035
0 BPCE Group 4,625% 03/2030. También hemos invertido en bonos que ofrecian una rentabilidad
atractiva en secundario como LA MONDIALE 4,375% PERP o ENEL 4,00% 02/2031

En el segundo semestre de 2023, por segmentos, el mayor aporte de rentabilidad en este semestre ha
venido por la deuda corporativa senior, seguido de la deuda de entidades financieras senior y de la
deuda corporativa subordinada con una contribucion de 1,44%, 1,18%, y 1,14% respectivamente.
El resto de los segmentos de renta fija también contribuyen positivamente.

Hemos aprovechado la liquidez que teniamos en el plan para comprar activos que ofrecian una buena
rentabilidad como OMV 2,25% PERP o CAIXABANK 4,25% 09/2030. Redujimos exposicion en
activos con vencimientos cortos como FAURECIA 3,75% 06/2028 y en aquellos que habian
llegado a su precio objetivo, como ATT 2,2875% PERP. Hemos terminado el afio con una liquidez
del 10,0%.

Las compafiias que mas han contribuido al fondo han sido: Meta, Rolls Royce y Pandora. Por el
contrario, lasque han contribuido més negativamente han sido: Hellofresh, Bayer y Delivery Hero.



DILIGENCIA DE FIRMA

DILIGENCIA que se extiende parahacer constar que los consejeros de Bestinver Pensiones, E.G.F.P.,
S.A.U., conocen el contenido integro de las Cuentas Anuales y el Informe de Gestidn correspondientes
al ejercicio 2023 de Bestinver Empleo Il, F.P., compuestas de Balance, Cuenta de Pérdidas y
Ganancias, Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, Estado de Flujos de Efectivo, Memoria, Anexos

e Informe de Gestién.

Por lo que, en prueba de conformidad, firman a continuacion la totalidad de los miembros del Consejo
de Administracion, en Madrid, al 21 de marzo de 2024.

D. Juan Muro-Lara Girod D. José Angel Tejero Santos
Presidente Vicepresidente
D. Enrique Pérez Pla de Viu D. Jorge Vega-Penichet Lépez

Consejero Delegado Vocal



