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INDEPENDIENTE

A la Asamblea General de March Previsién, Entidad de Previsién Social Voluntaria Individual:

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de March Previsidn, Entidad de Previsién Social Voluntaria
Individual (en adelante, la Entidad), 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 opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Entidad a 31 de diciembre de 2023, asi
como de sus resultados y 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 3.a de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

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

Somos independientes de la Entidad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segln
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 opinién.

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccién 82, folio 188, hoja M-54414, inscripcion 962.
C.I.F.: B-79104469. Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



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 mas 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 opinién sobre éstas,
Y no expresamos una opinidn por separado sobre esos riesgos.

' Existencia y valoracion de los activos financieros

Descripcion Procedimientos aplicados en la auditoria

Las aportaciones que se realizan en los Con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean adecuados, hemos
obtenido conocimiento del control interno
relevante para la auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por la Entidad y, en particular, en
relacidn a la existencia y valoracion de los

activos financieros.

planes de previsidn social se integran
necesariamente en la Entidad para ser
gestionadas e invertidas,
fundamentalmente, en activos
financieros, por lo que dichos activos
financieros suponen un importe

incluido, entre otros, la solicitud de
confirmaciones a la entidad depositaria, a las
sociedades gestoras o a las contrapartes,
segun la naturaleza del instrumento
financiero, para verificar la existencia de la
totalidad de las posiciones que componen la

de diciembre de 2023. Por este motivo, y
considerando la relevancia de dichos
activos sobre las provisiones técnicas y,
consecuentemente, sobre el valor de la
participacion de los Planes de Previsién

Social integrados en la Entidad, hemos
identificado la existencia y valoracién de
los activos financieros como aspectos mas
relevantes en nuestra auditoria.

cartera de instrumentos financieros, asi como
su concordancia con los registros de la
Entidad.

Adicionalmente, hemos realizado
procedimientos sustantivos, en base selectiva,
dirigidos a dar respuesta al aspecto mas
relevante de valoracién de los activos
financieros incluyendo, en particular, el
contraste de precios con fuente externa o
mediante la utilizacion de datos observables
de mercado para la totalidad de las posiciones
de la cartera de instrumentos financieros al 31
de diciembre de 2023.

El desglose de informacidn en relacién con los
activos financieros esta incluido en las notas 6
y 7 de la memoria de las cuentas anuales
adjuntas.



Otra informacion: Informe de gestién

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2023, cuya
formulacién es responsabilidad de los miembros de la Junta de Gobierno de la Entidad y no forma
parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinion 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 gestidn con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e
informar de si el contenido y presentacion del informe de gestidn 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, segln lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2023 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los miembros de la Junta de Gobierno en relacién con las cuentas anuales

Los miembros de la Junta de Gobierno de la Entidad 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 de la Entidad, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para
permitir la preparacidn de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los miembros de la Junta de Gobierno de la Entidad son
responsables de la valoracién de la capacidad de la Entidad para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
miembros de la Junta de Gobierno de la Entidad tienen intencién de liquidar la Entidad o de cesar
sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacién 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 basdndose en las cuentas anuales.

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion que se
encuentra en el citado Anexo | es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

Responsabilidades del auditor en relacidon con la auditoria de las cuentas anuales

Como parte de una auditoria 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:

¢ |dentificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude 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 opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorrecciéon material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusion del control interno.

¢ 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 Entidad.

¢ Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los miembros de la Junta
de Gobierno de la Entidad.

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los miembros de la Junta de Gobierno de la
Entidad, 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 de la
Entidad para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que 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 opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en
la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Entidad deje de ser una empresa
en funcionamiento.



® Evaluamos la presentacion global, |a 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 miembros de la Junta de Gobierno de la Entidad en relacién con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién 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 miembros de la Junta de
Gobierno de la Entidad, 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 auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar pablicamente la cuestidn.
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LAN 1 DE DICIEMBRE DE 2023 Y _20; Notas
(Euros)
ACTIVO 31-12-2023 31-12-2022 () TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 31-12-2023 31-12-2022 (*;
A. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES (Nota 6) 3.249.012,34] 3.014.301,88| A. PASIVOS FINANCIEROS MANTENIDOS PARA NEGOCIAR - =)
B. ACTIVOS FINANCIEROS MANTENIDOS PARA NEGOCIAR - -| B. OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE
Instrumentos de patrimonio - . CON CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS (Nota 6) - -
Il.  Valores representativos de deuda .
lIl. Derivados - C. DEEITOS Y OTRAS PARTIDAS A PAGAR £7.801,58 45.382,51
IV. Otros “ - Pasivos Subordinados . -
|I Deudas por Operaciones de la Actividad de Previsién Social
C. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE (Il.  Deudas por Operacicnes de Reaseguro
CON CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS 25.906.034.79 20.930.293 47 IV, Obligaciones y Otros Valores Negociables
I, Instrumentos de patrimonio (Nota 6) 14.143.090,97 10.966.918,77 V. Deudas con Entidades de Crédito - -
(. Valares representativos de deuda (Nota 6) 11.762.943,82 9.863.374,70 VI Otras Deudas 67.801,59 45,382,51
1. Instrumentos Hibridos - . Deudas con Administraciones Publicas (Nota 11) 24.042,11 3.417,67
IV. Otros (Nota 6) Resto de otras deudas (Nota 11) 43.759,48 41.944,84
D. DERIVADOS DE COBERTURA
D. ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA - -
I. Instrumentos de patrimonio -| E. PROVISIONES TECNICAS 29.175.165,21 23.977.732,17
1l Valores representativos de deuda I. Provisiones para cuctas no consumidas El B
1. Otros - Il.  Provisiones para riesgos en curso < i
NI, Provisiones por operaciones de la actividad de previsién social {Nota 9) 28.175.155,21 23.977.732,17
E. PRESTAMOS Y PARTIDAS A COBRAR 137.509.67 128.408,35 Provisiones matematicas 3 e
Valores representativos de deuda - 4 Provisiones técnicas afectas a la prevision social de aportacian
1| Préstamos 7 definida cuando el riesgo de inversién lo asumen los socios 29.175.155,21 23.977.732.17
1li, Depésitos en entidades de crédito (Nota 6) - V. Provisiones para prestaciones - i
IV, Créditos por operaciones de |2 actividad de previsién social -] V. Provisi para partici en . -
V. Créditos por operaciones de reaseguro - VI. Otras provisiones técnicas o .
VI. Desembolsos exigidos - -
VIi. Otros créditos 137.9009,67 128.408,35| F. PROVISIONES NO TECNICAS - -
Créditos con Administraciones Pubiicas (Nota 12) 134.632,40 125.718,95 I Provisién para Impuestos y otras Contingencias Legales 5 ]
Resto de créditos (Nota 6) 327727 2.690,40 Il Provisién para Pensiones y Obligaciones Similares = &
Il Provisién para Pagos por Convenios de Liquidacién - -
F. INVERSIONES MANTENIDAS HASTA EL VENCIMIENTO - V. Ofras Pravisiones No Técnicas
G. DERIVADOS DE COBERTURA d
H. PARTICIPACION DEL REASEGURO EN LAS G. RESTO DE PASIVOS =, &
PROVISIONES TECNICAS - l. P i =
| i para primas no - Il Pasivos por Asimetrias Contables = H
Il. Provisién por operaciones de la actividad de previsién social 1. Ofros Pasivos - &
lil. Provision para prestaciones -
IV. Ofras provisiones técnicas G <] H. PASIVOS VINCULADOS CON ACTIVOS MANTENIDOS
PARA LA VENTA - .
L. INMOVILIZADO MATERIAL E INVERSIONES INMOBILIARIAS g -
. Inmovilizado material - -|_TOTAL PASIVO 29.242.956,80 24.023.094 68
Il Inversiones inmobiliarias - - |
A. FONDOS PROPIOS (Nota 8) 50.000,00 50.000,00|
J. INMOVILIZADO INTANGIBLE - - | Fondo Mutual 50.000,00 50.000,00
I Fendo de comercio - -] Il Reservas = %
It. Otro activo intangible - - Reserva legal =
Otras Reservas &
K. PARTICIPACIONES EN ENTIDADES DEL GRUPO Il Resultados de Ejercicios Anteriores -
Y ASOCIADAS - - gativos de ejercici -|
. Participaci en emp! - - V. Otras Aportaciones de socios .
I, Partici| - - V. Resultado del Ejercicio i .
. Psrtucwpauanes en empresas del grupo - VI, Reserva de estabilizacién a cuenta
L. ACTIVOS FISCALES B -] B. AJUSTES POR CAMBIOS DE VALOR -]
1. Activos por impuesto corriente - I Activos Financieros Disponibles para la Venta -
1l. Operaciones de Cobertura
M. OTROS ACTIVOS - - lll.  Diferencias de Cambio y Conversion .
I Activos y derechos de reembolso por retribuciones IV.  Correccion de Asimetrias Contables -
alargo plazo al personal V. Ofros Ajustes -
il Periodificaciones -
Ill. Resto de activos C. SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS RECIBIDOS E
N. ACTIVOS MANTENIDOS PARA LA VENTA - -| _TOTAL PATRIMONIO NETO 50.000,00] _____ 50.000,00]
TOTAL ACTIVO 29.292.956,80 24.073.094,68 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 29.292.956,80 24.073.094,88
(*) Se presenta, unica y . @ efectos

Las Notas 1 a 17 descritas en la Memorla adjunta forman parte integrante
del balance ai 31 de diciembre de 2023.
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MARCH PREVISION, ENTIDAD DE PREVISION SOCIAL VOLUNTARIA INDIVIDUAL

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022 (Notas 1 a §)

(Euros)

Concepto

Ejercicio

2023

Ejercicio
2022 (*)

|. CUENTA AFECTA A LAS ACTIVIDADES DE LOS PLANES DE PREVISION DE LAS EPSV

VI

VII.

Vi

XI.

Xl

Cuotas Imputadas al Periodo, Netas de Reaseguro
1. Cuotas devengadas

Actividad de Prevision Social (Nota 10)

Variacion de la correccion por deterioro de las cuotas pendientes de cobro ( + -}
2. Cuotas del reaseguro cedido ( -)
3. Variacién de la provisién para cuotas no consumidas y para riesgos en curso (+ - )
4. Variacion de la provisién para cuotas no consumidas, reaseguro cedido (+-)

Ingresos del inmovilizado material y de las inversiones
1. Ingresos procedentes de inversiones inmobiliarias
2. Ingresos procedentes de inversiones financieras
3. Aplicaciones de correcciones de valor por deterioro del inmovilizado material y de las inversiones
Del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias
De inversiones financieras
4. Beneficios en realizacion del inmovilizado material y de las inversiones
Del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias
De inversiones financieras

Ingresos de inversiones afectas a la previsién social de aportaci6n definida (Nota 6)
Otros Ingresos Técnicos

Prestaciones del Periodo, Netas de Reaseguro

1. Prestaciones y gastos pagados
Actividad de la Prevision Social (Nota 10)
Reaseguro cedido (-)

2. Variacion de la provision para prestaciones (+ -)
Actividad de la Prevision Social
Reaseguro cedido

3. Gastos imputables a prestaciones

Variacion de Otras Provisiones Técnicas, Netas de Reaseguro ( +-)
1. Provisiones para Actividades de los Planes de Prevision de las EPSVs
Actividad de la Prevision Social
Reaseguro Cedido
2. Provisiones afectas a la Prevision Social de aportacion definida (Nota 9)
3. Otras provisiones técnicas

Participacién en Beneficios
1. Prestaciones y gastos por participacion en beneficios
2. Variacién de la provision para participacion en beneficios ( + -)

Gastos de Explotacién Netos
1. Gastos de administracion (Nota 13)
2. Comisiones y participaciones en el reaseguro cedido y retrocedido

Otros Gastos Técnicos (+ -)

1. Variacion del deterioro por insolvencias ( +-)
2. Variacién del deterioro del inmovilizado ( +-)
3 Otros (Nota 13)

Gastos del inmovilizado material y de las Inversiones

1. Gastos de gestién del inmovilizado y de las inversiones
Gastos del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias
Gastos de inversiones y cuentas financieras

2. Correcciones de valor del inmovilizado material y de las inversiones
Amortizacién del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias
Deterioro del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias
Deterioro de las inversiones financieras

3. Pérdidas procedentes del inmovilizado material y de las inversiones
Del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias
De las inversiones financieras

Gastos de inversiones afectas a la Previsién social de aportacién definida (Nota 6)

4.654.949,83

5.038.109,10

4.654.949,83
4.654.949,83

5.038.109,10
5.038.109,10

22.878.696,60

22.529.153,83

645,57

1.312,46

(1.188.800,56)

(1.029.443,16)

(1.188.900,56)

(1.029.443,16)

(5.197.416,64)

(5.197.416,64)

(2.741.063,53)]

(2.741.063,53)

(394.692,03)

[333.952,10)

(394.692,03)

(333.952,10)

{20.753.282,77)

(23.464.116,60)

Subtotal (Resultado de la cuenta afecta a las Actividades de los planes de previsién de las EPSVs)

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 17 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023.
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MARCH PREVISION, ENTIDAD DE PREVISION SOCIAL VOLUNTARIA INDIVIDUAL

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022 {Notas 1 a 5)

(Euros)

Elercicio Ejercicio
fonespty 2023 2022 )

Il. CUENTA AFECTA AL RESTO DE ACTIVIDADES DESARROLLADAS POR LAS EPSVS
1. Cuotas Imputadas al Periodo, Netas de Reaseguro
1. Cuotas devengadas -
Actividad de prevision social i
Variacion de lacorreccion por deterioro de las cuotas pendientes de cobro (+-) - -
2. Cuotas del reaseguro cedido (-)
3. Variacion de la provisién para cuotas no consumidas y para riesgos en curso (+-) - -
Seguro directo
Reaseguro aceptado
4. Variacion de la provision para cuotas no consumidas, reaseguro cedido (+-) -

1. Ingresos del inmovilizado material y de las las Inversiones -
1. Ingresos procedentes de inversiones inmobiliarias
2. Ingresos procedentes de inversiones financieras
3. Aplicaciones de correcciones por deterloro del inmovilizado material y de las inversiones - -
Del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias -
De inversiones financieras
4. Beneficios en realizacién del inmovilizado material y de las inversiones -
Del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias -
De inversiones financieras

lll.  Oftros Ingresos Técnicos

IV.  Prestaciones del Ejercicio, Neta de Reaseguro
1. Prestaciones y gastos pagados
Actividad de la Previsién Social -
Reaseguro cedido (-)
2. Variacion de la provisién para prestaciones ( + -) -
Actividad de la Previsién Social
Reaseguro cedido (-)
3. Gastos imputables a prestaciones

V.  Variacién de Otras Provisiones Técnicas, Netas de Reaseguro { +-)

VI.  Participacién en Beneficios
1. Prestaciones y gastos por participacion en beneficios
2. Variacién de la provision para participacion en beneficios ( + -) - -

VIl. Gastos de Explotacién Netos
1. Gastos de administracién
2. Participacion en el reaseguro cedido -

VIIl. Otros Gastos Técnicos (+ -)
1. Variacién del deterioro por insolvencias ( + - )
2. Variacion del deterioro del inmovilizado ( +-) -
3. Otros

IX. Gastos del inmovilizado material y de las Inversiones -
1. Gastos del inmovilizado material y de las inversiones -
Gastos del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias -
Gastos de inversiones y cuentas financieras -

2. Correcciones de valor del inmovilizado material y de las inversiones
Amortizacion del inmovilizado material y de las inversiones inmabiliarias -
Deterioro del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias -
Deterioro de las inversiones financieras

3. Pérdidas procedentes del inmovilizado material y de las inversiones -
Del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias

De las inversiones financieras -

X. __ Subtotal (Resultado de la Cuenta afecta al Resto de actividades desarrolladas por las EPSVs) % A

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 17 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de
la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023.
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MARCH PREVISION, ENTIDAD DE PREVISION SOCIAL VOLUNTARIA INDIVIDUAL

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022 (Notas 1 a 5)

(Euros)

Concepto

Ejercicio
2023

Ejercicio
2022 ()

.

Vi

lll. CUENTA NO AFECTA A LAS ACTIVIDADES DE LA PREVISION SOCIAL
I

Ingresos del inmovilizado material y de las inversiones
1. Ingresos procedentes de las inversiones inmobiliarias
2. Ingresos procedentes de inversiones financieras (Nota 8)
3. Aplicacion de correcciones de valor por deterioro del inmovilizado material y de las inversiones
Del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias
De inversiones financieras
4. Beneficios en realizacion del inmovilizado material y de las inversiones
Del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias
De inversiones financieras

Gastos del inmovilizado material y de las inversiones

1. Gastos de gestion de las inversiones
Gastos de inversiones y cuentas financieras
Gastos de inversiones materiales

2. Correcciones de valor del inmovilizado material y de las inversiones
Amortizacién del inmovilizado material y de Ias inversiones inmobiliarias
Deterioro de inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias
Deterioro de inversiones financieras

3. Pérdidas procedentes del inmovilizado material y de las inversiones
Del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias
De las inversiones financieras

Otros ingresos
1. Resto de ingresos (Nota 13)

Otros Gastos
1. Resto de gastos (Nota 13)

Subtotal (Resultado de la Cuenta No afecta a las Actividades de la Previsién Social)

__Resultado del Ejercicio

(153,54)

(153,54)
(153,54)

711505

9.547,33

7.115,05

9.547,33

(7.115,05)

(9.393,79)

(7.115,05)

(9.393,79)

(*)Sep , Unica y exclusi

Las Notas 1 a 17 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de
la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual ter

ite, a efectos comparativos.

el 31 de dici

de 2023,
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Timbre Foral
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MARCH PREVISION, ENTIDAD DE PREVISION SOCIAL VOLUNTARIA INDIVIDUAL

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022 {Notas 1 a 5)
A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONDCIDOS

(Euros)
Ejercicio “Ejercicio
2023 2022 (")

B.1
B.2
B.3
B4
B.5
B.6
B7

B.8

A. RESULTADO DEL EJERCICIO

B. OTROS INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

Activos financieros disponibles para la venta

Coberturas de los flujos de efectivo

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero

Diferencias de cambio y de conversion

Correccién de asimetrias contables

Activos mantenidos para la venta

Ganancias (Pérdidas) actuariales por retribuciones a largo ptazo al personal

Otras ingresos y gastos reconocidos

C. TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(*) Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 17 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023.
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MARCH PREVISION, ENTIDAD DE PREVISION SOCIAL VOLUNTARIA INDIVIDUAL

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022 (Notas 1 a 5)

B) ESTADOS TOTALES DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO e

(Euros)

FONDOS PROPIOS

Resultado de Total
ejercicios Resultado del | Total Fondos | Ajustes por | Patrimonio
Fondo Mutual | Reservas anteriores ejercicio Propios Valoracion Neto

Saldos finales al 31 de diciembre de 2021 (*) 50.000,00 - - - 50.000,00 - 50.000,00
Ajustes por cambios de criterio contable - - - - -
Ajustes por errores - - -

Saldos iniciales ajustados - 50.000,00 - - - 50.000,00 - 50.000,00

Total ingresos y gastos reconocidos - - 2 - o
Operaciones con socios - . - " A
Aumentos de fondo mutual 5 5 . .
{-) Reducciones de fondo mutual < = o = o
Conversion de pasivos en patrimonio neto = 4 = = L
Incremento/Disminucion de patrimonio neto
resultante de una combinancion de negocios - - S - .
Otras operaciones con socios . g = 3 =
Otras variaciones del patrimonio neto - - - - S =
Traspasos entre partidas de patrimonio neto - - & = .
Otras variaciones =

Saldos finales al 31 de diciembre de 2022 (*) 50.000,00 3 - = 50.000,00 " 50.000,00

Ajustes por cambios de criterio contable = = 2 u
Ajustes por errores

Saldos iniciales ajustados 50.000,00 - - - 50.000,00 - 50.000,00

Total ingresos y gastos reconocidos - - = = J
Operaciones con socios - - = . 4
Aumentos de fondo mutual & = L & .
(-) Reducciones de fondo mutual - = " = A
Conversion de pasivos en patrimonio neto < - =
Incremento/Disminucion de patrimonio neto
resultante de una combinancién de negocios - - o 3 . J
Otras operaciones con socios < = l - 4
Otras variaciones del patrimonio neto - = a L o
Traspasos entre partidas de patrimonio neto - - A = G
Otras variaciones - % . = .
Saldos finales al 31 de diciembre de 2023 50.000,00 - “ - 50.000,00

d 50.000,00

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 17 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023.
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MARCH PREVISION, ENTIDAD DE PREVISION SOCIAL VOLUNTARIA INDIVIDUAL

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022 (Notas 1 a 5)

{Euros)
Ejercicio Ejercicio
2023 2022 (%)

A. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 3.084.302,40 3.612.186,94
A1 Actividad de Prevision Social 3.084.302,40 3.612.186,94
Cobros de cuotas 4.654,949,83 5.038.109,10
Cobros reaseguro cedido # -
Pagos reaseguro cedido 2 -
Recobros prestaciones ]

Otros cobros de explotacién = -
Otros pagos de explotacion (1.570.647,43) (1.425.922,16)
A.2 Otras activid de lotacié - -
Cobros de otras actividades 7.115,05 9.547,33]
Pagos de otras actividades (7.115,05) (9.547,33)

B. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (2.845.344,30) {4.394.635,60)

B.1 Cobros de actividades de inversion 22.852.206,31 22.502.582,47

Inmovilizado material - -
Inversiones inmobiliarias -
Activos intangibles - 4
Instrumentos financieros 22.852.206,31 22.502.582,47
Participacion en entidades del grupo, multigrupo y asociadas - -
Intereses cobrados -
Dividendos cobrados -
Unidad de negocio -
Otros cobros relacionados con actividades de inversion -

B.2 Pagos de actividades de inversién (25.697.550,61) (26.897.218,07)
Inmovilizado material - -
Inversiones inmobiliarias - -
Activos intangibles - -
Instrumentos financieros (25.697.550,61) (26.897.218,07)
Participacién en entidades del grupo, multigrupo y asociadas - -
Unidad de negocio -
Otros pagos relacionados con actividades de inversién -

C. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION - -
C.1 Cobros de actividades de fi jacio - -
Pasivos subordinados o
Cobros por ampliacion del fondo mutual - -
Aportaciones de los socios -
Otros cobros relacionados con actividades de financiacion -

C.2 Pagos de actividades de fir 16n . 5
Intereses pagados I =
Pasivos subordinados b
Pagos por devolucion de aportaciones a los socios - Y
Devoluciones de aportaciones a los socios - -
Otros pagos relacionados con actividades de financiacién - =

D. EFECTO DE LAS VARIACIONES DE TIPOS DE CAMBIO (Nota 6) (4.337,62) (13.786,69)
E. AUMENTO (DISMINUCION) NETO DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES 234.620,48 (797.044,15)
F. EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL PERIODO 3.014.391,86 3.811.436,01
G. EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO 3.249.012,34 3.014.391,86]
Cajay Bancos 1.910.810,17 1.636.976,63
Otros activos financieros 1.338.202,17 1.477.415,23

Descubiertos bancarios reintegrables a la vista

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 17 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023.
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March Prevision, Entidad de Prevision Social Voluntaria Individual

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

1. Informacién general sobre la entidad y su actividad

March Prevision, Entidad de Prevision Social Voluntaria Individual (en adelante, la Entidad) fue constituida por
Banca March, S.A. (entidad perteneciente al Grupo Banca March actuando como Socio Protector) el 23 de
octubre de 2012 con la denominacién de March Prevision, Entidad de Previsién Social Voluntaria. La
aprobacion de esta constitucion y de los Estatutos de la Entidad por parte de la Direccién de Seguridad Social
del Departamento de Trabajo y Seguridad Social del Gobierno Vasco se produjo el 31 de enero de 2013. Con
fecha 14 de junio de 2013 Ia Entidad dio comienzo a su actividad. La Entidad figura registrada en el Registro
Oficial de Entidades de Prevision Social Voluntaria de Euskadi con el ndmero 278-B.

Con fecha 23 de octubre de 2012 la Junta de Gobierno de la Entidad suscribié con March Asset Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U. un acuerdo de delegacion de gestion. Por
su parte, la custodia de sus inversiones financieras se encuentra delegada en Banca March, S.A. (Grupo
Banca March).

De acuerdo con los Estatutos de la Entidad, su objeto social es la proteccién de sus asociados frente a las
contingencias que pudieran acaecerles, satisfaciendo prestaciones econémicas en los términos previstos en
los Estatutos y demas disposiciones aplicables, siendo su ambito de actuacién la Comunidad Auténoma del
Pais Vasco, estando sometida fundamentalmente a: la Ley 5/2012 del Parlamento Vasco, de 23 de febrero,
sobre Entidades de Prevision Social Voluntaria (salvo los articulos 14.a,19.2, 22, 23.1.a, 32.1, 46.2, 58.1.c,
58.2 y 60.1, que se encuentran anulados por la Sentencia del Tribunal Constitucional de fecha 4 de julio de
2014, ante el recurso de inconstitucionalidad interpuesto por el presidente del Gobierno, representado por el
abogado del Estado); y al Reglamento que desarrolla la anterior ley, aprobado por el Decreto 203/2015, de 27
de octubre, que a su vez deroga parciaimente el Reglamento desarrollado en el Decreto 87/1984,
(permaneciendo vigentes Unicamente los articulos 12, 16 y 31) y que modifica el Decreto 92/2007, de 29 de
mayo, del Gobierno Vasco.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en la Plaza de Don Federico Moyua, 8, CP 48009, Bilbao
(Vizcaya).

El objetivo principal perseguido por la regulacién aplicable a las Entidades de Prevision Social Voluntaria es
proteger al socio de numero y a los beneficiarios, mediante una mejora del control y de la medicion de los
riesgos de mercado, operacionales, de crédito y de liquidez a los que estan expuestos las entidades, a través
de los siguientes requerimientos:

* Reguerimientos cuantitativos cuyo objetivo es establecer un fondo mutual minimo, asi como la obligacion
de constituir y mantener, con arreglo a criterios econémicos, financieros y actuariales y dentro de los
principios de solvencia y equilibrio financiero, los fondos y garantias financieras necesarias.

¢ Requerimientos cualitativos con exigencias en materia de gobernanza de las entidades (procesos de
supervision) que afectan a la organizacion y direccién de las entidades, obligadas a afrontar procesos de
identificacion, medicion y gestion activa del riesgo. De la misma forma, establece requerimientos en cuanto
a la tipologia y funcionamiento de los planes de prevision que deberan ser puestos a disposicion de los
asociados.

« Requerimientos de transparencia que desarrolla la comunicacién de la informacion que precisan los socios
de las entidades, asi como el organismo supervisor (Gobierno Vasco). Asimismo, introduce requerimientos
adicionales en la figura del defensor del asociado.
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De acuerdo con el calendario de implantacién previsto en el propio Decreto 203/2015 (que entré en vigor con
fecha 1 de enero de 2016), la Entidad no est4 obligada hasta el 1 de enero de 2026 a cumplir con la totalidad
de los requerimientos cuantitativos anteriormente mencionados, si bien existen plazos de implantacién
menores para los requerimientos cualitativos y de transparencia. En particular, la disposicién que regula los
limites maximos imputables en concepto de gastos de administracién resulté de aplicacion a los tres meses
de la entrada en vigor del mencionado decreto (véase Nota 13); las modificaciones relativas a estatutos,
reglamentos, asi como al resto de documentacién legal y otros requisitos operativos, en el plazo de seis meses
desde la entrada en vigor del Decreto; los nuevos requisitos de informacion a socios y beneficiarios entré en
vigor el 1 de enero de 2017 y determinados preceptos relativos a las estrategias de inversion y los requisitos
de politica de buen gobierno y funciones clave entraron en vigor el 1 de enero de 2018.

Los miembros de la Junta de Gobierno acordaron el 11 de diciembre de 2017 proceder a la aprobacion de la
estrategia Ciclo de Vida para los Planes de Prevision. Dicha estrategia se define teniendo en cuenta dos
variables: (i) las expectativas de jubilacién de las personas asociadas y (ii) el periodo de afios que reste hasta
la edad de jubilacion ordinaria.

Por tanto, la Entidad ofrece tres Planes de Prevision en la modalidad Ciclo de Vida. En funcién del tramo de
edad y de las expectativas de jubilacién correspondientes al mismo, la Entidad asignara y -movilizara a los
socios de uno a otro al cumplir una determinada edad. Tales Planes, asi como los tramos de edad que recogen
cada uno de ellos, son los siguientes:

1. March Acciones, Plan de Previsién Social Individual: se integraran en la modalidad de Ciclo de Vida
los socios menores de 40 afios.

2. March Mixto, Plan de Previsién Social Individual: se integraran en la modalidad de Ciclo de Vida los
socios cuya edad esté comprendida entre los 40 y los 55 afios.

3. March Moderado, Plan de Prevision Social Individual: se integraran en la modalidad de Ciclo de Vida
los socios cuya edad esté comprendida entre los 55 hasta la edad de jubilacién.

La Politica de inversién de los Planes de Previsién promovidos por la Entidad se encuentra definida y a
disposicién de los socios ordinarios o beneficiarios en la Declaracién de Principios de Inversién aprobada por
la Junta de Gobierno de la Entidad.

Dada la actividad a la que se dedica la Entidad, la misma no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el
patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a informacién de cuestiones
medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en
las decisiones de inversién en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos.

Al 31 de diciembre de 2023, la Entidad no esta obligada, de acuerdo con el contenido del articulo 42 del Cédigo
de Comercio, a formular cuentas anuales consolidadas.

2. _Régimen de aportaciones, prestaciones y sistemas de financiaciéon

a) Planes de Previsién

Al 31 de diciembre de 2023, los planes integrados en la Entidad y comercializados son los siguientes:

Plan de Prevision Sistema Modalidad Socio Promotor
Plan de Prevision Individual March Acciones Individual Aportacion definida Banca March, 8.A.
Plan de Prevision Individual March Moderado Individual Aportacion definida Banca March, S.A.
Plan de Prevision Individual March Mixto Individual Aportacion definida Banca March, S.A.
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b) Régimen de funcionamiento

A continuacion se indican las principales caracteristicas del régimen de funcionamiento de la Entidad
establecidos en sus Estatutos y de los Planes de Prevision integrados en ella de acuerdo a sus respectivos
Reglamentos.

Los socios podrén traspasar, total o parcialmente, sus derechos consolidados entre los diversos Planes
que integran la Entidad. Con tal finalidad deberan notificar su proposito a la Junta de Gobierno. Asimismo,
la peticion de traslado de los derechos consolidados a otra Entidad de Prevision Social Voluntaria debera
realizarse por escrito a la propia Junta de Gobierno.

Los Planes integrados en la Entidad se encuadran en la modalidad de Aportacion Definida y, por tanto, no
asumen la cobertura de ningun riesgo relacionado con las prestaciones previstas ni garantizan un interés
minimo a las aportaciones de los socios ordinarios.

El sistema financiero actuarial adoptado por todos y cada uno de los diferentes Planes es el de
capitalizacién financiera individual.

Las contingencias cubiertas por todos y cada uno de los Planes que integran la Entidad y que dan origen
al pago de prestaciones son las siguientes:

1. Jubilacién o situacién asimilable del socio ordinario.

2. Invalidez laboral total y permanente para la profesion habitual o absoluta y permanente para todo
trabajo y gran invalidez del socio ordinario.

3. Fallecimiento del socio ordinario adherido, que puede generar derecho a la prestacién de viudedad,
orfandad o a favor de otros herederos o personas designadas.

4. Desempleo de larga duracién del socio ordinario adherido.

5. Enfermedad sobrevenida que tenga caracter de grave para la vida del socio ordinario, de su conyuge,
ascendientes o descendientes en primer grado de consanguinidad, o aquellas personas que, en
régimen de acogimiento o tutela, convivan con el socio ordinario o de &l dependan.

Podra ser socio ordinario de los planes de previsién de la modalidad individual cualquier persona fisica,
con capacidad legal para contratar que, siendo residente en la Comunidad Auténoma del Pais Vasco;
solicite su adhesién y se obligue a realizar las aportaciones previstas por el respectivo Plan, con la previa
o simulténea alta como socio en la Entidad, quedando obligado a lo establecido en el Reglamento del Plan
en el que se adhiera, asi como en los Estatutos de |la Entidad.

El socio ordinario pierde su condicién de tal en los Planes de Previsién por fallecimiento; por acceder, en
su caso, a la situacion de beneficiario, por el rescate total o por el traslado total de sus derechos
consolidados a otro Plan de Prevision de la Entidad.

El socio ordinario elegira en el Boletin de Adhesién el importe de sus aportaciones regulares que, en todo
caso, no sera inferior al importe minimo establecido en el Reglamento del respectivo Plan de Prevision,
asi como la periodicidad de las mismas. El socio ordinario podra realizar aportaciones de caracter
extraordinario cuando lo desee siempre que su importe, unido a las de caracter ordinario, no supere los
limites legales.

El socio ordinario o beneficiario habra de comunicar el acaecimiento de la contingencia, indicando la forma
elegida para el cobro de la prestacién y presentar la documentacion acreditativa que proceda en cada
caso, ante la Junta de Gobierno de la Entidad o ante cualquier persona designada o apoderada por dicho



c)

6rgano. No obstante, el socio ordinario podra optar entre continuar en activo o pasar a la situacion de
pasivo o beneficiaric. Las prestaciones, a eleccién del socio ordinario o beneficiario, podran percibirse en
forma de capital, en forma de renta en cualquiera de sus modalidades o como una combinacién de ambas.

Respecto al rescate de los derechos econémicos, en cumplimiento del Decreto 203/2015, de 27 de
octubre, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 5/2012, de 23 de febrero, sobre Entidades de
Prevision Social Voluntaria, los socios de los planes de prevision social de la modalidad individual podran
disponer anticipadamente del importe total o parcial de los derechos econdmicos correspondientes a las
aportaciones realizadas que tengan una antigliedad superior a diez afios.

El Socio Protector de la Entidad (Banca March, S.A.) contribuye a su mantenimiento y desarrollo y participa
en los Organos de Gobierno de la misma, en los términos previstos en la normativa vigente y en sus
Estatutos, sin obtener un beneficio directo de la Entidad.

Los Socios Promotores de la Entidad son aquellas entidades que, habiendo cumplido las normas de
adhesion que se sefialan en los Estatutos de la Entidad y sin obtener beneficios directos de ella, participan
en sus Organos de Gobierno y contribuyen al sostenimiento y desarrollo de la misma promoviendo uno o
varios Planes de Prevision.

En caso de disolucién de la Entidad, por cualquiera de los motivos contemplados en sus Estatutos, el
sobrante que pudiera existir una vez terminado el proceso liquidatorio se reintegraré a Banca March, S.A.,
como Socio Protector, con el limite de la aportacién inicial efectuada (véase Nota 8), atribuyendo el
remanente, si lo hubiese, a los socios ordinarios y beneficiarios.

Modificacion de Estatutos, Reglamentos y Declaracién de Politica de Inversion

Durante el ejercicio 2023, la Junta de Gobierno no ha acordado modificacién alguna que afecte a los
Estatutos de la Entidad, ni a los Reglamentos y Declaraciones de Politica de Inversién de los Planes de
Previsién integrados en la Entidad.

Bases de presentacién de las cuentas anuales

a)

Marco normativo de informacién financiera aplicable a la Entidad

Estas cuentas anuales han sido formuladas por la Junta de Gobierno de la Entidad de acuerdo con el
marco normativo de informacién financiera aplicable a la Entidad (véase Nota 1), que es el establecido en:

- El Cédigo de Comercio y la restante legislacién mercantil.

- La Ley 5/2012, de 23 de febrero, del Parlamento Vasco sobre Entidades de Previsién Social
Voluntaria, en los articulos no anulados por la Sentencia del Tribunal Constitucional (véase Nota 1).

- El Decreto 203/2015, de 27 de octubre, del Gobierno Vasco por el que se aprueba el Reglamento de
la Ley 5/2012, de 23 de febrero, sobre Entidades de Previsién Social Voluntaria.

- ElDecreto 87/1984, de 20 de febrero, de! Gobierno Vasco en sus articulos vigentes (véase Nota 1).

- El Decreto 92/2007, de 29 de mayo, del Gobierno Vasco por el que se regula el ejercicio de
determinadas actividades de las EPSV.

- LaOrden de 29 de abril de 2009 de la Consejera de Hacienda y Administracion Publica, del Gobierno
Vasco por la que se desarrollan determinados preceptos del Decreto 82/2007.
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- El Decreto 86/2010, de 16 de marzo, del Gobierno Vasco, por el que se aprueba la adaptacién del
plan de contabilidad de las entidades aseguradoras a las especificidades de las Entidades de
Prevision Social Voluntaria de! Pais Vasco (la adaptacién contable).

- Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas.

- Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.

Con fecha 30 de enero de 2021 se publicé el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, por el que se modifican el
Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre; el Plan General
de Contabilidad de Pequefias y Medianas Empresas aprobado por el Real Decreto 1515/2007, de 16 de
noviembre; las Normas para la Formulacién de Cuentas Anuales Consolidadas aprobadas por el Real Decreto
1159/2010, de 17 de septiembre; y las normas de adaptacion del Plan General de Contabilidad a las entidades
sin fines lucrativos aprobadas por el Real Decreto 1491/2011, de 24 de octubre. La entrada en vigor de este
Real Decreto se produjo el 31 de enero de 2021 y es de aplicacion para los gjercicios que se inicien a partir
del 1 de enero de 2021.

Considerando lo indicado en el parrafo anterior, la Junta de Gobierno de la Entidad ha formulado las presentes
cuentas anuales aplicando el Decreto 86/2010, de 16 de marzo, del Gobierno Vasco, por el que se aprueba
la adaptacion del plan de contabilidad de las entidades aseguradoras a las especificidades de las Entidades
de Prevision Social Voluntaria del Pais Vasco, por ser el marco normativo de informacion financiera existente
y de obligada aplicacién, aplicando determinadas modificaciones como consecuencia de las dltimas
modificaciones introducidas en el Plan General de Contabilidad por el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero,
mencionado en el parrafo anterior.

b) Imagen fiel

Las cuentas anuales del ejercicio 2023, que han sido formuladas por la Junta de Gobierno de la Entidad,
han sido obtenidas de los registros contables de la Entidad y se presentan de acuerdo con el marco
normativo de informacién financiera que le resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios
contables en ¢l contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera,
de los resultados de la Entidad y de los flujos de efectivo habidos durante el correspondiente ejercicio.

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2023 se someteran dentro del plazo legal a la
aprobacion de la Asamblea General de la Entidad. La Junta de Gobierno considera que seran ratificadas
sin cambios. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2022 fueron aprobadas por la Asamblea
General Ordinaria celebrada el 28 de abril de 2023.

¢) Principios contables

Estas cuentas anuales han sido preparadas por obligacién legal, y para la elaboracién de las mismas se
han seguido los principios contables y criterios de valoracion generalmente aceptados, descritos en la Nota
5. No existe ningln principio contable de aplicacién obligatoria que, teniendo un efecto significativo en las
cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en la elaboracién de las cuentas anuales.

d) Aspectos criticos

En la elaboracién de estas cuentas anuales, la Junta de Gobierno de la Entidad ha necesitado realizar
estimaciones para valorar algunos de los activos y pasivos que figuran registrados en ellas. Basicamente,
estas estimaciones se refieren al valor de mercado de determinados instrumentos financieros (véase Nota
6).
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A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacién disponible al
cierre del ejercicic 2023, 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.

e) Comparacién de la informacién

La informacién contenida en esta memoria referida al ejercicio 2022 se presenta, Gnica y exclusivamente,
a efectos comparativos con la informacién del ejercicio 2023.

f) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo, se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprensién, si bien, en la medida que sea significativa, se ha incluido la informacién desagregada en las
correspondientes Notas de la memoria.

g) Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2023 no se han producido cambios significativos de criterios contables respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2022.

h) Correccién de errores

En la elaboracién de estas cuentas anuales no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto la reexpresién de los importes incluidos en los saldos de las cuentas anuales del ejercicio 2022.

i) Criterios de imputacién de gastos e ingresos

Para la imputacion de gastos e ingresos a las actividades de los planes de prevision y al resto de
actividades y, en su caso, a la cuenta no afecta a las actividades de previsién social, la Entidad sigue los
siguientes criterios:

(i) Los ingresos o gastos derivados directamente de |a practica de operaciones de previsién (cuotas,
pagos y provisiones de prestaciones, participacion en beneficios y extornos, etc.) se atribuyen a la
cuenta tecnica afecta a las actividades de previsién. La Entidad no realiza actividades adicionales a
las de previsién.

(i) Los ingresos y gastos financieros se distribuyen como sigue:

- Ala actividad de prevision se imputan los ingresos y gastos de las inversiones financieras en
que se materializan las provisiones técnicas y que se encuentran afectas a su cobertura.

- Alacuenta no afecta a las actividades de prevision social en la parte atribuible a las inversiones
no afectas a cobertura de provisiones técnicas y, en especial, a las inversiones en que se
encuentran materializados los fondos propios de ia Entidad.

(i) En lo que respecta al resto de ingresos y gastos, no se consideran de naturaleza técnica -y en
consecuencia, se registran en la cuenta no afecta a las actividades de prevision- los ingresos y
gastos que no guardan relacién con el sustrato técnico de la actividad de previsién ni los de caracter
extraordinario, salvo que estos ultimos correspondan a correcciones de ejercicios anteriores que, en
Su caso, se habrian considerado de caracter técnico en el ejercicio correspondiente.
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Como consecuencia de que el resultado del ejercicio es nulo para el gjercicio 2023, no corresponde realizar
por parte de la Junta de Gobierno una propuesta de distribucién a la Asamblea General de la Entidad.

Normas de reqgistro y valoracion

Las principales normas de registro y valoracion utilizadas por la Entidad en la elaboracién de los estados
financieros correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023, de conformidad con el
marco normativo de informacion financiera definido en la normativa en vigor que resulta de aplicacion, han
sido las siguientes:

a) Instrumentos financieros
a.1) Clasificacién

Los activos financieros que posee, en su caso, la Entidad se han clasificado en las siguientes
categorias:

a. Activos financieros a coste amortizado: incluye activos financieros, incluso los admitidos a
negociacion en un mercado organizado, para los que la Entidad mantiene la inversién con
el objetivo de percibir los flujos de efectivo derivados de la ejecucion del contrato, y las
condiciones contractuales del activo dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo
que son Unicamente cobros de principal e intereses sobre el importe del principal pendiente.

Con caracter general, se incluyen en esta categoria:

i) Créditos por operaciones comerciales: originados en la venta de bienes o en la
prestacion de servicios por operaciones de trafico con cobro aplazado, y

ii)  Créditos por operaciones no comerciales: proceden de operaciones de préstamo o
crédito concedidos por la Entidad cuyos cobros son de cuantia determinada o
determinable.

b. Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: se incluyen en esta
categoria los activos financieros cuyas condiciones contractuales dan lugar, en fechas
especificadas, a flujos de efectivo que son Ginicamente cobros de principal e intereses sobre
el importe del principal pendiente, y no se mantienen para negociar ni procede su
clasificacion en la categoria anterior. También se incluiran en esta categoria las inversiones
en instrumentos de patrimonio designadas irrevocablemente por la Entidad en el momento
de su reconocimiento inicial, siempre y cuando que no se mantengan para negociar ni deban
valorarse al coste.

c. Activos financieros a coste: se incluyen en esta categoria las siguientes inversiones: a)
instrumentos de patrimonio de empresas del Grupo, multigrupo y asociadas; b) instrumentos
de patrimonio cuyo valor razonable no pueda determinarse con fiabilidad, y los derivados
que tengan como subyacente a estas inversiones; c) activos financieros hibridos cuyo valor
razonable no pueda estimarse de manera fiable, salvo que se cumplan los requisitos para
su contabilizacion a coste amortizado; d) aportaciones realizadas en contratos de cuentas
en participacion y similares; e) préstamos participativos con intereses de caracter
contingente; f) activos financieros que deberian clasificarse en la siguiente categoria pero
su valor razonable no puede estimarse de forma fiable.
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Se consideran empresas del Grupo aquellas vinculadas con la Entidad por una relacion de
control, y empresas asociadas aquellas sobre las que la Entidad ejerce una influencia
significativa. Adicionalmente, dentro de la categoria de multigrupo se incluye a aquellas
sociedades sobre las, en virtud de un acuerdo, se ejerce un control conjunto con uno o mas
S0Cios.

d. Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de perdidas y ganancias:
incluye los activos financieros mantenidos para negociar y aquellos activos financieros que
no han sido clasificados en ninguna de las categorfas anteriores. Asimismo, se incluyen en
esta categoria los activos financieros que asi designa opcionalmente la Entidad en el
momento del reconocimiento inicial, que en caso contrario se habrian incluido en otra
categoria, debido a que dicha designacion elimina o reduce significativamente una
incoherencia de valoracion o asimetria contable que surgiria en caso contrario.

De forma especifica, la Entidad clasifica en esta categoria las inversiones por cuenta de
socios que asumen el riesgo de la inversién, determinandose las provisiones técnicas
afectas a los planes de aportacion definida asociadas en funcién de los activos
especificamente afectos o de los indices o activos que se han fijado como referencia para
determinar el valor econémico de sus derechos. De esta forma, tanto las variaciones en el
valor razonable de los activos financieros afectos como de las provisiones asociadas se
registran con cargo o abono a la cuenta de pérdidas y ganancias (véanse Notas 5.f y 8).

- Efectivo y ofros activos liquidos equivalentes: se incluyen en esta categoria, en su caso, la
tesoreria depositada en la caja de la Entidad, los depdsitos bancarics a la vista y los
instrumentos financieros que sean convertibles en efectivo y que en el momento de su
adquisicion, su vencimiento no fuera superior a los tres meses, siempre que no exista riesgo
significativo de cambios de valor y formen parte de la politica de gestion normal de la tesoreria
de la Entidad.

a.2) Reconocimiento inicial

La Entidad reconoce los activos financieros en su balance cuando se convierte en una parte
obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Las operaciones de compra o0 venta de activos financieros, instrumentadas mediante contratos
convencionales se reconocen en la fecha de contratacién o de liquidacion. Los contratos que
pueden liquidarse por diferencias se contabilizan como un instrumento derivado. En particular, las
operaciones realizadas en el mercado de divisas se registran en la fecha de liguidacién, mientras
que los activos financieros negociados en mercados secundarios de valores, si son instrumentos
de patrimonio, se reconocen en la fecha de contratacién y, si se trata de valores representativos de
deuda, en la fecha de liquidacion.

a.3) Valoracion inicial

Los activos financieros se registran, en términos generales, inicialmente al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de la transaccion que sean directamente atribuibles. No
obstante, se reconocerdn en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio los costes de
transaccion directamente atribuibles a los activos registrados a valor razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

a.4) Valoracién posterior

Los activos financieros a coste amortizado se registraran aplicando dicho criterio de valoracion
imputando a la cuenta de pérdidas y ganancias los intereses devengados aplicando el método del
tipo de interés efectivo.
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Los activos financieros incluidos en la categoria de valor razonable con cambios en el patrimonio
neto se registrardn por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera
incurrir en su enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se registraran
directamente en el patrimonio neto, hasta que el activo financiero cause baja del balance o se
deteriore, momento en que el importe asi reconocido, se imputara a la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Los activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias se
valoran a su valor razonable, registrandose en la cuenta de pérdidas y ganancias el resultado de
las variaciones en dicho valor razonable.

Se entiende por valor razonable de un activo en una fecha dada, el importe por el que podria ser
entregado, en una transaccién realizada en condiciones de independencia mutua entre partes
interesadas y debidamente informadas. La referencia mas objetiva y habitual del valor razonable
de un activo es el precio que se pagarfa por él en un mercado organizado, transparente y profundo
(“precio de cotizacion” o “precio de mercado”).

Cuando no existe precio de mercado para un determinado activo, en su caso, se recurre para
estimar su valor razonable al establecido en transacciones recientes de instrumentos analogos vy,
en su defecto, a modelos matematicos de valoracion suficientemente contrastados por la
comunidad financiera internacional. Los modelos utilizados mas frecuentes son el Método del valor
presente, Montecarlo y Black-Scholes. En la utilizacion de estos modelos, se tienen en
consideracion las peculiaridades especificas del activo a valorar y, muy especialmente, los distintos
tipos de riesgos que el activo lleva asociados. No obstante lo anterior, las propias limitaciones de
los modelos de valoracidn desarrollados y las posibles inexactitudes en las asunciones exigidas por
estos modelos pueden dar lugar a que el valor razonable asi estimado de un activo no coincida
exactamente con el precio al que el activo podria ser entregado en la fecha de su valoracion.

Las inversiones clasificadas como “activos financieros a coste” se valoran por su coste, minorado,
en su caso, por el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. Dichas
correcciones se calculan como la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable,
entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta y el valor
actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversién. Salvo mejor evidencia del importe
recuperable de las inversiones en instrumentos de patrimonio, se toma en consideracién el
patrimonio neto de la entidad participada, corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha
de la valoracién, netas del efecto impositivo.

Al'menos al cierre del ejercicio la Entidad realiza un “test de deterioro” para los activos financieros
que no estan registrados a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Se
considera que existe evidencia objetiva de deterioro si el importe recuperable del activo financiero
es inferior a su valor en libros. En todo caso, para los instrumentos de patrimonio a valor razonable
con cambios en el patrimonio neto se presumira que existe deterioro ante una caida de un afio y
medio o de un 40% en su cotizacion, sin que se haya producido la recuperacion del valor. El registro
del deterioro se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias.

En todo caso, para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo
siguiente:

- Valores e instrumentos financieros admitidos a negociacion en un mercado regulado: su valor
razonable se corresponde con el de su cotizacién al cierre del dia a que se refiera su
estimacién o, en su defecto, al Gitimo publicado o al cambio medio ponderado si no existiera
precio oficial de cierre. Cuando se haya negociado en mas de un mercado, se toma la
cotizacién o precio correspondiente a aquel en el que se adquirié el instrumento financiero.
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- Valores o instrumentos financieros de renta fija no admitidos a negociacion en un mercado
regulado o, cuando estando admitidos a negociacion en un mercado regulado, su cotizacién
0 precio no sean suficiente representativos: su valor razonable se determina actualizando sus
flujos financieros futuros, incluido el valor de reembolso, a los tipos de interés de mercado en
cada momento de la curva IRS asimilable por sus caracteristicas a dichos valores,
incrementados en una prima o margen que sea representativo del grado de liquidez de los
valores o instrumentos financieros en cuestion, de las condiciones concretas de la emision,
de la solvencia del emisor, del riesgo pais o de cualquier otro riesgo inherente al valor o
instrumento financiero.

- Otros valores o instrumentos financieros distintos de los sefialados en los apartados
anteriores: su valor razonable es el que resulta de aplicar criterios racionales valorativos
aceptados en la practica. teniendo en cuenta, en su caso, los criterios que establezca el
Gobierno Vasco. En particular, en el caso de:

a. Valores no admitidos aun a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los 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
econdmicos.

b. Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como
referencia el valor tedrico contable que corresponda 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 subsistan en el momento de la valoracion.

c. Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos (operaciones
simultaneas): su valor razonable se calcula, generalmente, de acuerdo al precio que iguale
el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento,
sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion anticipada o
de riesgo de crédito de la entidad.

d. Acciones o participaciones en instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-
riesgo: su valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se
utilizara el dltimo valor liquidativo disponible. En el caso de que se encuentren admitidas
a negociacion en un mercado o sistema multilateral de negociacion, se valoraran a su valor
de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para las inversiones
en {IC de inversion libre, 1IC de liC de inversién libre e 1IC extranjeras similares, se utilizan,
en su caso, valores liquidativos estimados.

e. Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados; su valor
razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En
el caso de que el mercado no sea suficientemente liquido o se trate de instrumentos
derivados no negociados en mercado regulados o sistemas multilaterales de negociacion,
se valoraran mediante la aplicacién de métodos 0 modelos valoracién adecuados y
reconocidos.

A estos efectos, se ha procedido a clasificar los instrumentos financieros en tres niveles, en funcién
de los inputs utilizados para la determinacién de su valor razonable:

- Nivel 1: precios cotizados en mercados activos.

- Nivel 2. precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares u otras
técnicas de valoracion en las que todos los inputs significativos estan basados en datos
de mercado observables directa o indirectamente.
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- Nivel 3: técnicas de valoracion en las que algan input significativo no est4 basado en datos
de mercado observables.

Se considera que un input es significativo cuando es importante en la determinacién del valor
razonable en su conjunto.

a.5) Baja de activos financieros

La Entidad da de baja los activos financieros cuando expiran o se han cedido los derechos sobre
los flujos de efectivo del correspondiente activo financiero y se han transferido sustancialmente los
riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, tales como en ventas en firme de activos y las
ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable.

Por el contrario, la Entidad no da de baja los activos financieros, y reconoce un pasivo financiero
por un importe igual a la contraprestacion recibida, en las cesiones de activos financieros en las
que se retenga sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, tales como el
descuento de efectos, las ventas de activos financieros con pactos de recompra a un precio fijo o
al precio de venta mas un interés.

b) Pasivos financieros

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos se clasifican como pasivos financieros, en
su totalidad o en una de sus partes, cuando suponen para la Entidad una obligacién contractual de entregar
efectivo u otro activo financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en
condiciones potencialmente desfavorables.

Los pasivos financieros asumidos o incurridos por la Sociedad se clasifican en las siguientes categorias
de valoracién:

a. Pasivos financieros a coste amortizado: son aquellos débitos y partidas a pagar que tiene la Sociedad
Yy que se han originado en la compra de bienes y servicios por operaciones de trafico de la empresa,
o aquellos que, sin tener un origen comercial, no siendo instrumentos derivados, proceden de
operaciones de préstamo o crédito recibidos por la Sociedad.

Estos pasivos se valoran inicialmente al valor razonable de la contraprestacion recibida, ajustada por
los costes de la transaccién directamente atribuibles. Con posterioridad, dichos pasivos se valoran
de acuerdo con su coste amortizado.

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

Los instrumentos financieros derivados de pasivo se valoran a su valor razonable, siguiendo los
mismos criterios que los correspondientes a los activos financieros a valor razonable con cambios en
perdidas y ganancias descritos en el apartado anterior.

¢) Retenciones a cuenta del Impuesto sobre sociedades

Las retenciones a cuenta del Impuesto sobre Sociedades correspondientes a los rendimientos de capital
mobiliario obtenidos por la Entidad se presentan en el epigrafe “Préstamos y partidas a cobrar — Otros
créditos — Créditos con Administraciones Publicas” del balance, dado que la Entidad tiene derecho a su
devolucién, al amparo de las Normas Forales relativas al régimen fiscal de las Entidades de Prevision
Social Voluntaria de la Comunidad Auténoma del Pais Vasco (véase Nota 12).

1"
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d) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional utilizada por la Entidad es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras
divisas distintas del euro se consideran denominadas en moneda extranjera y se registran segun los tipos
de cambio vigentes en las fechas de las operaciones.

Al cierre del ejercicio, los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se convierten
aplicando el tipo de cambio en la fecha del balance. Los beneficios o pérdidas puestos de manifiesto se
imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos no monetarios cuyo criterio de valoracion sea el valor razonable y estén denominados
en moneda extranjera, se convierten segun los tipos vigentes en la fecha en que se ha determinado el
valor razonable. Los beneficios o pérdidas puestos de manifiesto se imputan a patrimonio neto o a pérdidas
Yy ganancias siguiendo los mismos criterios que el registro de las variaciones en el valor razonable, segln
se ha indicado anteriormente.

e) Provisiones técnicas

Las provisiones técnicas reflejan el valor cierto o estimado de las obligaciones contraidas por razén de la
actividad de prevision social y de reaseguros suscritos, asi como el de los gastos relacionados con el
cumplimiento de dichas obligaciones.

En el pasivo del balance en el apartado “Provisiones técnicas — Provisiones por operaciones de la actividad
de prevision social — Provisiones técnicas afectas a la prevision social de aportacién definida cuando el
riesgo de inversion lo asumen los socios” se registran los derechos econémicos de los socios ordinarios
de cada plan de prevision.

Las variaciones netas en las provisiones técnicas de los planes de aportacién definida se registran en la
cuenta de pérdidas y ganancias afecta a las actividades de los planes de prevision de las EPSV en el
apartado “Variacion de otras provisiones técnicas, netas de reaseguro - Provisiones afectas a la prevision
social de aportacién definida®, teniendo como contrapartida el epigrafe “Provisiones por operaciones de la
prevision social — Provisiones técnicas afectas a la prevision social de aportacién definida cuando el riesgo
de inversién lo asumen los socios” del pasivo del balance.

f) Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio de devengo, es decir, cuando se produce la
corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que
se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos. Dichos ingresos se valoran por el valor
razonable de la contraprestacién recibida, deducidos descuentos e impuestos.

Las cuotas se reconocen como ingreso en el momento de su aportacion por el socio ordinario o promotor,
y las prestaciones se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que se origina el
derecho del socio a recibirlas.

Los intereses implicitos y explicitos de los activos financieros se reconocen utilizando el método del tipo
de interés efectivo, tal como se ha definido anteriormente, y los dividendos cuando se declara el derecho
del accionista a recibirlos. En cualquier caso, los intereses y dividendos de activos financieros devengados
con posterioridad al momento de la adquisicién se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

La Entidad considera que todas las actividades que realiza se encuentran afectas a los planes de prevision
y en consecuencia, la totalidad de los ingresos y gastos se imputa a la “Cuenta afecta a las actividades de
los planes de previsién de las entidades de previsién social voluntaria”.

12
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De acuerdo a lo establecido por la normativa vigente, debe imputarse al socio el gasto de administracion
en razén de lo establecido en los respectivos reglamentos de los planes de prevision. A su vez, la Entidad
debe contabilizar los gastos reales incurridos segun su naturaleza, asignandolos a cada destino en razén
de la funcién que dichos gastos desempefian (gastos imputables a las prestaciones, gastos de
administracion, gastos imputables a las inversiones y otros gastos técnicos) de la siguiente manera:

(i) Los gastos imputables a las prestaciones incluyen, en su caso, los gastos de personal
dedicado a la gestién de prestaciones, las comisiones pagadas por razén de gestion de
prestaciones y los gastos incurridos por servicios necesarios para su tramitacion y se
registran en el epigrafe “Gastos de explotacién netos — Gastos de administracion” de la
cuenta afecta a las actividades de los planes de previsién de las EPSV.

(i) Los gastos de administracion incluyen, en su caso, los gastos de servicios por asuntos
contenciosos vinculados a las cuotas y se registran en el epigrafe “Gastos de explotacion
netos — Gastos de administracién’ de la cuenta afecta a las actividades de los planes de
prevision de las EPSV.

(i) Los gastos imputables a las inversiones incluyen, en su caso, los gastos de gestién de
las inversiones tanto internos como externos, comprendiendo en este Cltimo caso los
honorarios, comisiones y corretajes devengados y los gastos del personal dedicado a dichas
funciones y se registran en el epigrafe “Gastos de inversiones afectas a la Previsién social
de aportacion definida” de la cuenta afecta a las actividades de los planes de previsién de
las EPSV.

(iv) Los otros gastos técnicos, son aquellos que, formando parte de la cuenta afecta a la
prevision social, no pueden ser imputados en aplicacién del criterio establecido a uno de los
destinos anteriormente relacionados y se registran en el epigrafe "Otros gastos técnicos —
Otros” de la cuenta afecta a las actividades de los planes de prevision de las EPSV.

De esta forma, la cuenta técnica afecta a la actividad de previsién arroja un resultado derivado de la
diferencia entre los gastos imputados a los socios y beneficiarios y el gasto realmente incurrido (véase
Nota 13). No obstante, la Entidad, segun se establece en los Reglamentos de los Planes de Prevision,
imputa al socio diariamente el menor entre los gastos de administracion realmente devengados y lo
establecido en sus respectivos reglamentos. Como consecuencia de que, en todos los casos, los gastos
realmente incurridos por la Entidad han sido inferiores a los resultantes de aplicar los porcentajes
establecidos en los respectivos Reglamentos, la cuenta afecta a la actividad de previsién presenta un
resultado nulo.

g) Inmovilizado material e inversiones inmobiliarias

La Entidad no ha registrado importe alguno por estos conceptos en el activo del balance durante los
ejercicios 2023 y 2022.

h) Inmovilizado intangible

La Entidad no ha registrado importe alguno por este concepto en el activo del balance durante los gjercicios
2023y 2022,
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6. Instrumentos financieros

6.1 Desglose segiin categorias de activos financieros

A continuacién se muestra el detalle de los activos financieros clasificados en funcién de las diferentes
categorias previstas en el marco normativo de informacién financiera aplicable a la Entidad de acuerdo con
las valoraciones efectuadas de los mismos al 31 de diciembre de 2023 y 2022;

Miles de Euros
Otrqs activos
Inversiones clasificadas por categoria de activos chz(\:,t:,‘ﬁiz;gg: rair;?bcl::rc(;snacmgos Préstamos y partidas a
financieros y naturaleza equivalentes en pérdidas y qobrek
ganancias
2023 2022 2023 2022 2023 2022
Tesoreria (i, iii y iv) 1.911 1.537 - - - -
Instrumentos de patrimonio: - - 14.143 10.967 - -
- Inversiones financieras en capital - - 14.143 10.967 - -
- Participaciones en fondos de inversion - - - - - -
- Participaciones en fondos capital-riesgo - - - - - -
Valores representativos de deuda: 1.338 1.477 11.763 9.963 - -
- Valores de renta fija (iv) - - 11.763 9.963 - -
- Otros valores representativos de deuda (ii y iv) 1.338 1.477 - - - -
Derivados (Nota 7) - - - - - -
Depésitos en entidades de crédito (iv) - - - - - -
Otros créditos: - - - - 3 3
- Resto de créditos (v) = - = . 3 3
TOTAL 3.249 3.014 25.906 20.930 3 3

()  Recoge al 31 de diciembre de 2023 el saldo de las cuentas corrientes mantenidas en Banca March, S.A. (véanse
Notas 1y 8), por importe de 1.750 miles de euros y otras entidades por importe de 161 miles de euros (1.503 y 34
miles de euros al 31 de diciembre de 2022, respectivamente). Los saldos de las principales cuentas corrientes de
la Entidad son remunerados segun lo pactado contractuaimente en cada momento, no siendo en ningun caso el
importe de los intereses devengados significativo para las presentes cuentas anuales. De este saldo, 53 miles de
euros se corresponden con las inversiones en las que se materializa el Fondo Mutual, incluidos los intereses
devengados (54 miles de euros al 31 de diciembre de 2022) -véase Nota 8-.

(i) Recoge el importe de |as operaciones simultaneas sobre activos (Deuda Publica) cuya contraparte era la entidad
depositaria de la Entidad.

(iii) Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 la Entidad tenia depositos por la garantia por operaciones de riesgo y
compromiso por importe de 46 y 16 miles respectivamente que se incluyen en el saldo de la cuenta “Tesoreria” del
detalle anterior a dichas fechas (véase Nota 7).

(iv)  Se incluyen también los intereses devengados pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2023 y 2022 por los
instrumentos financieros en que ha invertido la Entidad.

(v) Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2023 y 2022 se incluye por un importe no significativo el saldo
correspondiente a dividendos pendientes de cobro, en ambas fechas.
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A continuacién se muestra el detalle de los activos financieros clasificados en funcién de los diferentes
planes de prevision que integran la Entidad:

Ejercicio 2023:

Miles de Euros

Efectivo y otros activos
liquidos equivalentes

Otros activos financieros a valor razonable
con cambios en pérdidas y ganancias

Préstamos y partidas a cobrar

Otros activos Valores Depositos en
liquidos Instrumentos de | representativos entidades de
Plan de Prevision Efectivo | equivalentes patrimonio de deuda Otros crédito Otros créditos
Plan de Prevision
Individual March 909 1.329 10.333 - 3
Acciones
Plan de Prevision
Individual March 873 - 3.475 11.128 -
Moderado
Plan de Prevision
Individual March Mixto P E 3 &8 i
Fondos Propios 53 - - - -
TOTAL 1.911 1.338 14.143 11.763 3
Ejercicio 2022:
Miles de Euros
Efect}vo y otros activos Otros activos ﬁnanCIerqs a valor razopable R A P e e
liquidos equivalentes con cambios en pérdidas y ganancias
Otros activos Valores Depositos en
1 liquidos Instrumentos de | representativos entidades de
Plan de Prevision Efectivo | equivalentes patrimonio de deuda Otros crédito Otros créditos
Plan de Prevision
Individual March 762 1.360 8.290 - 3
Acciones
Plan de Prevision
Individual March 696 - 2.470 9.963 -
Moderado
Plan de Prevision 5
Individual March Mixto 2 A 207 3 i
Fondos Propios 54 - - - -
TOTAL 1.537 1.477 10.967 9.963 3

&

Los valores y activos que integran las carteras de los Planes de Prevision integrados en la Entidad que son
susceptibles de estar depositados, lo estan en Banca March, S.A. o en tramite de depdsito en dicha Entidad

(véase Nota 1).

6.2 Ingresos y gastos de inversiones afectas a la previsién social de aportacién definida

Los desgloses de los ingresos y gastos registrados en la cuenta de perdidas y ganancias correspondientes a
los ejercicios 2023 y 2022 en los apartados “Ingresos de inversiones afectas a la previsién social de aportacion
definida” y “Gastos de inversiones afectas a la prevision social de aportacion definida”, respectivamente, son

los siguientes:
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Miles de Euros 2023 2022

Ingresos por dividendos 285 216
Ingresos por intereses de renta fija 283 148
Variacion de valor razonable (*) (**) 21,327 21.690
Beneficios por enajenaciones de inversiones financieras (*) 957 448
Diferencias positivas de cambio 27 27
;:‘:;al: ::tga:if'::: c(li: ﬁillllivde;siones afectas a la previsién social 22.879 22.529

(*) En los ejercicios 2023 y 2022 incluye la operativa con derivados, por importe de 806 y 225 miles de euros (véase

Nota 7).

Miles de Euros 2023 2022
Variacion de valor razonable (*) (**) 20.406 22.838
Pérdidas por enajenaciones de inversiones financieras (*) 221 506
Diferencias negativas de cambio 32 40
Gastos de custodia (véase Nota 13) 26 22
Otros gastos 68 58
Total gasto.s' de inversiones afectas a la previsién social 20753 23.464
de aportacion definida

1. (*) En los ejercicios 2023 y 2022 incluye la operativa con derivados, por importe de 691 y 247 miles de euros

(véase Nota 7).

2. (™) Elimporte neto por variacién del valor razonable de inversiones financieras durante lo

S ejercicios 2023 y 2022

asciende a 921 y (1.148) miles de euros, registrandose las variaciones brutas de valor razonable positivas y

negativas en las cuentas “Ingresos de inversiones afectas a la prevision social de aportacion definida”
de inversiones afectas a la prevision social de aportacion definida”, respectivamente.

6.3 Vencimientos

y “Gastos

El detalle por vencimientos de los valores representativos de deuda y activos liquidos equivalentes es el

siguiente:

Ejercicio 2023:

Miles de Euros

- Depositos en entidades de crédito -

2029y
2024 2025 2026 2027 2028 siguientes
- Valores de renta fija 5.716 1.695 2.078 724 856 694
- Operaciones simultaneas 1.338 - - . - -

En el Anexo adjunto se incluye un detalle al 31 de diciembre de 2023 de la cartera de instrumentos de
patrimonio y valores representativos de deuda incluidos en la categoria “Otros activos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias” y de las adquisiciones temporales de activos incluidas en la
categoria “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes”.
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Ejercicio 2022:
Miles de Euros
2028 y
2023 2024 2025 2026 2027 siguientes
- Valores de renta fija 2.138 4.396 1.436 1.207 456 331
- Operaciones simultaneas 1.477 - = . ! 2
- Depositos en entidades de crédito - : 3 9 : 2

En el Anexo adjunto se incluye un detalle al 31 de diciembre de 2022 de la cartera de instrumentos de
patrimonio y valores representativos de deuda incluidos en la categoria “Otros activos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias” y de las adquisiciones temporales de activos incluidas en la
categoria “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes”.

6.4 Valor razonable de los activos y pasivos financieros

La siguiente tabla presenta los principales instrumentos financieros registrados a valor razonable a 31 de
diciembre de 2023 y 2022 desglosado segln el método de valoracién utilizado en la estimacién del valor

razonable:
Miles de Euros
2023 2022
Valor razonable Valor razonable
Valoren | Nivet | | Nivel 2 Valoren | Nivel | Nivel 2
libros {*) {**) Total libros *) {**y Total
Activos-
Otros activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias-
Instrumentos de patrimonio 14.143 | 14.143 - 14143 10.967 10.967 - 10.967
Valores representativos de deuda 11.763 | 11.763 4 11.763 9.963 9.963 - 9.963
Otros - Derivados - - - g - - - =
Pasivos-
Otros - Derivados - - b - . - d 5

(*) Incluye la valoracién utilizando directamente la propia cotizacion del instrumento financiero, observable y capturable de fuentes independientes y referidas
a mercados activos. Se incluyen en este nivel los valores representativos de deuda cotizados, otros instrumentos de capital cotizados, los derivados de
mercados organizados, asi como las participaciones en instituciones de inversién colectiva.

(**) Incluye, en su caso, la valoracién mediante la aplicacion de técnicas de valoracién que utilizan variables obtenidas de datos observables de mercado
(spreads obtenidos a partir de referencias cotizadas, etc.) cotizadas en mercado. Se incluyen en este nivel valores representativos de deuda no cotizados,
otros instrumentos de capital no cotizados y derivados OTC, tales como swaps, contratos a plazo, credit default swaps (CDS), etc.

6.5 Informacién sobre naturaleza y nivel de riesgo de los instrumentos financieros

La gestién de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad que tiene encomendada la gestion de las
inversiones y administracion de la Entidad esta dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios para
controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio, asi como a los riesgos de
crédito y liquidez. En este sentido, el Decreto 92/2007, de 29 de mayo, por el que se regula el ejercicio de
determinadas actividades de las Entidades de Previsién Social Voluntaria, y demas normativa aplicable,
establecen una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la
sociedad que tiene encomendada la gestién de las inversiones y administracion de la Entidad. A continuacién
se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto cada Plan de Previsién:
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Limites generales a la inversién:
o Almenos el 70% del activo de cada plan de prevision se invertira en:

* Valores y derechos de renta fija y variable admitidos a negociacion en mercados
regulados en el ambito de la OCDE, incluidos los que den derecho a la suscripcion
o0 adquisicién de aquellos.

= Acciones y participaciones de I.I.C.

=  Depésitos a la vista 0 a plazo inferior o igual a doce meses, en entidades de crédito,
siempre que éstas tengan su sede en estado miembro de la Union Europea y que
estén nominados en monedas que se negocien en mercados de divisas de la
OCDE.

* Bienes inmuebles y derechos reales inmobiliarios.

*  Creditos hipotecarios, siempre que se trate de primera hipoteca sobre inmuebles
que cumplan todos los requisitos que resultaran exigibles por la legislacién
hipotecaria.

= Instrumentos financieros derivados negociados en mercados organizados.

o Los activos estaran suficientemente diversificados, evitando la dependencia excesiva de un
activo, de un emisor determinado o de un grupo de empresas. La inversion en activos
emitidos por una misma empresa que coticen en mercados regulados no podra superar el
5% del activo de la EPSV, ni el 10% cuando se trate de activos emitidos por empresas de
un mismo grupo.

o Las EPSV no podran invertir mas del 2% de su activo en valores no admitidos a cotizacién
en mercados regulados emitidos por una misma empresa, ni mas del 4% cuando se trate
de valores emitidos por empresas de un mismo grupo.

o Lainversion en valores no negociados en un mercado financiero regulado emitidos por los
promotores o protectores de los planes de prevision, no podra superar el 2% de los activos
totales del plan.

Limites a la inversién en valores o participaciones emitidos por sociedades o fondos de capital riesgo:

La inversion en valores o participaciones emitidos por sociedades o fondos de capital riesgo no
podran exceder del 20%, en valor nominal, del total de titulos emitidos o de participaciones en
circulacion.

Limites a la inversidn en Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en una de las siguientes instituciones podra llegar hasta el 20% del activo de cada
plan de prevision:

i) De instituciones de inversion colectiva y fondos de titulizacion de activos, establecidas unas y
otros en el Espacio Econémico Europeo y sometidas a coordinacién de conformidad con la
Directiva 85/611/CEE, por la que se coordinan las disposiciones legales, reglamentarias y
administrativas sobre determinados organismos de inversién colectiva en valores mobiliarios
(OICVM).

i)  De instituciones de inversion colectiva de caracter financiero que, no encontrandose incluidas
en el apartado anterior, estén reguladas en la Ley 35/2003, de instituciones de inversion
colectiva, y demas disposiciones de desarrollo.
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i) En fondos de inversién inmobiliaria establecidos en el Espacio Econémico Europeo, siempre
que el fondo esté sujeto a autorizacién y supervision de una autoridad de control de cualquier
Estado miembro del Espacio Econdémico Europeo.

+ Limite general a la inversién en derivados:

Los instrumentos derivados estaran sometidos, en los términos previstos en el limite general a
la inversién en valores cotizados anterior, a los limites de dispersion por el riesgo de mercado
asociado a la evolucién del subyacente. Para la aplicacion de los citados limites, los
instrumentos derivados que tengan la consideracién de instrumentos de cobertura se
consideraran atendiendo a la posicién neta.

¢ Limite Depodsitos en entidades de crédito:

Los depdsitos a la vista 0 a plazo en entidades de crédito en ningun caso podran superar, en
su conjunto, el 30% del valor del conjunto de activos asignados a un plan de prevision, ni el 10%
de los mismos por cada entidad de crédito o grupo asociado a la misma. A estos efectos no se
computaran los depésitos de garantias.

e  Coeficiente de liquidez:

Cada Plan debera mantener un coeficiente minimo de liquidez sobre su patrimonio que se
establecera cada afio en funcion de la liquidez de las carteras y de la estimacién de flujos de
cada Pian.

Los limites previstos en los parrafos anteriores no seran de aplicacién cuando en la Declaracién de
los Principios de Inversién del plan de prevision se establezca que éste tiene por objeto desarrollar
una politica de inversién que, o bien replique o reproduzca, o bien tome como referencia un
determinado indice bursatil o de renta fija representative de uno o varios mercados.

Los limites anteriores no seran de aplicacion a los valores o instrumentos financieros emitidos o
avalados por el Estado o sus organismos auténomos, por las comunidades auténomas,
corporaciones locales o por administraciones publicas equivalentes de Estados pertenecientes a la
OCDE, o por las instituciones u organismos internacionales de los que Espafia sea miembro y por
aquellos otros que asi resuite de compromisos internacionales que Espafia pueda asumir, siempre
que la inversién en valores de una misma emisién no supere el 20% del saldo nominal de ésta.

¢ Limite a la inversion en activos e instrumentos inmobiliarios:

La inversién en inmuebles y derechos reales inmobiliarios no podra exceder del 20% del activo de
cada Plan de Prevision.

La inversion en un solo inmueble o derecho real inmobiliario no podra superar el 10% del activo de
cada Plan de Previsién.

Este limite serd aplicable, asi mismo, sobre aquelios inmuebles, derechos reales inmobiliarios,
créditos hipotecarios o sociedades lo suficientemente proximos y de similar naturaleza que puedan
considerarse como una misma inversion.

La inversion en una sola institucion de inversién colectiva inmobiliaria podra llegar hasta el 20% del
activo de cada Plan de Prevision.

A esta categoria de activos no le resultara de aplicacion el limite conjunto a la inversion.
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Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se exponen los Planes de Prevision
que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad que tiene encomendada la gestion
de las inversiones y administracién de la Entidad.

En concreto, los riesgos que son objeto de medicidn y control, y los procedimientos de control utilizados son
los siguientes:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Plan 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 politica de control de riesgo de crédito que lleva a cabo la entidad gestora de la Entidad consiste,
principaimente, en la definicion y monitorizacion periodica de limites internos en funcion de la Declaracién de
Principios de Inversion de la Entidad determinando, entre otros aspectos, el rating minimo de inversion y rating
medio de la cartera, la exposicion maxima por emisor y su rating y la exposicién maxima por tramos de rating.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Plan invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacién, o en Instituciones de Inversién Colectiva con liquidez inferior a
la del Plan, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad que tiene encomendada
la gestion de las inversiones y administracion de la Entidad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la
actividad para asegurar la capacidad del mismo para responder con rapidez a los requerimientos de
prestaciones de sus socios ordinarios.

La entidad gestora tiene establecidos controles de ia liquidez de cada uno de los activos en cartera, calculando
para cada uno de ellos un indice de iliquidez (teniendo en cuenta las diferentes tipologias de activos y
estableciendo puntuaciones a diversos factores por ejemplo duracion, rating, cupones para los activos de
renta fija, velumen negociado, capitalizacién en renta variable, frecuencia de reembolso en participaciones en
lICs, etc...). La entidad gestora dispone, por tanto, de un sistema de gestién de la liquidez, asi como de
procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la liquidez de la Sociedad.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de los Planes como consecuencia de
movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos podrian agruparse
en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés
(mas elevado a mayor duracion del activo)

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlieva
un riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio
conlleva que la rentabilidad del Plan 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 expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que
pueden afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La entidad gestora cuenta con sistemas de gestion del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar
todos los riesgos inherentes a la politica de inversién de la Sociedad, asi como para determinar la adecuacién
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del perfil de riesgo a la politica y estrategia de inversién.

La politica de control de riesgo de mercado que lleva a cabo la sociedad que tienen encomendada la gestion
de las inversiones y administracion de la Entidad consiste, principalmente, en la definicién y monitorizacién de
los siguientes parametros:

- Composicién porcentual de la cartera.

- Limites por tipo de producto (duraciones para Renta Fija, exposicion bursatil para Renta Variable y
exposicion en divisa).

- Limites de VaR en base al perfil de riesgo de la cartera.
- Limites sobre los pardmetros de sensibilidad delta, gamma'y vega en carteras con opciones.

Periddicamente, se comparan los datos reflejados en la cartera de la Entidad y la exposicion efectiva junto a
los limites establecidos y se detectan posibles desviaciones.

Riesgo de sostenibilidad

La sociedad gestora de los Planes tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones 0, en su
caso, asesoramiento de inversion. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del
tipo de emisor, el sector de actividad o su localizacién geografica. De este modo, las inversiones que presenten
un mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminucién del precio de los activos subyacentes vy,
por tanto, afectar negativamente al valor liquidativo de los Planes.

No obstante, las decisiones de inversién de los Planes en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta
los criterios de la Union Europea para las actividades econémicas medioambientalmente sostenibles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por los Planes se encuentran descritos en la declaracién
comprensiva de los principios de la politica de inversién, segtin lo establecido en la normativa aplicable.

7. Operaciones con instrumentos financieros derivados

Futuros financieros

Al 31 de diciembre de la 2023 la Entidad tenia abiertos los siguientes contratos de futuros:

Tivo At Numero de | Vencimient l\\/]Iilles dz‘ Eu.ros

p yacente T 0 alor e ectllvo

comprometido

E‘;‘c‘ig"aﬁgev‘m“ Individual March |\ o rados | FUTURO EUROSTOXX 50 MARZO 23 4,00 | 15032024 182

Flafy de Prevasion idividual March, | ur oA e B0 BoBI MAR 24 21,00 | 07/03/2024 2434
Moderado

Total 2.616
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Al 31 de diciembre de la 2022 la Entidad tenia abiertos los siguientes contratos de futuros:
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Numero Miles de Euros

Tipo Activo subyacente de Vencimiento | Valor efectivo

contratos comprometido
vian de Prevision Individual March | ¢, 11rados | FUTURO EUROSTOXX 50 MARZO 23 400 | 17/03/2023 151
Total 151

Durante el ejercicio 2023, las diferencias positivas y negativas producidas entre el precio de contratacién de
los instrumentos derivados y los sucesivos valores de mercado han ascendido a 806 y 691 miles de euros,
respectivamente (225 y 247 miles de euros en el ejercicio 2022, respectivamente) los cuales se registran en
la cuenta de pérdidas y ganancias en los epigrafes “Ingresos de inversiones afectas a la previsién social de
aportacion definida” y "Gastos de inversiones afectas a la prevision social de aportacion definida”, también
respectivamente (véase Nota 6).

Al 31. de diciembre de 2023 y 2022 la Entidad los depdsitos en garantia por operaciones con instrumentos
financieros por 46 y 16 miles de euros, respectivamente, se incluyen en el saldo de la cuenta “Tesoreria” del
activo del balance a dicha fecha (véase Nota 6).

Fondos Propios

El saldo del epigrafe “Fondos propios — Fondo Mutual” corresponde al importe aportado por el Socio Protector,
Banca March, S.A. y no forma parte de los derechos consolidados de fos socios ordinarios.

La entrada en vigor del Decreto 203/2015, de 27 de octubre, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley
5/2012, de 23 de febrero, sobre Entidades de Prevision Social Voluntaria (véase Nota 1) exige a las Entidades
de Prevision Social Voluntaria que integran planes de prevision social de aportacion definida a mantener con
carécter permanente fondos suplementarios a aquellos en que se materializan sus provisiones técnicas, por
importe equivalente a un 0,125% de las provisiones afectas a los planes de prevision. Este margen de
seguridad debe estar constituido en su totalidad, al menos, al cierre de cada ejercicio con el objeto de servir
como margen de seguridad disponible para absorber las desviaciones entre los gastos y prestaciones,
previstos y reales. Asimismo, los activos en los que se materializa este margen deben estar libres de todo
compromiso previsible. No obstante, la Disposicién Transitoria Segunda del mencionado Decreto establece
un periodo de adaptacién de 10 ejercicios, a partir del 2016, para constituir la totalidad del margen
suplementario, con una dotacién minima de un décimo anual de su importe.

El margen de seguridad minimo que debe ser constituido en funcién de las provisiones afectas de cada plan
de previsién (véase Nota 9) es el siguiente:

Euros
Fade i ayaioy Provisiones técnicas segl.rl\l/'lizragde;?:imo
March Acciones, Plan de Prevision Social Individual 12.654.484,04 15.818,11
March Moderado, Plan de Prevision Social Individual 15.465.500,49 19.331,88
March Mixto, Plan de Prevision Social Individual 1.055.170,68 1.318,96
TOTAL 29.175.155,21 36.468,95

Al 31 de diciembre de 2023 la Entidad considerando las provisiones afectas a los planes de prevision y el
importe constituido de Fondo Mutual, no ha tenido que constituir fondos adicionales.
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Provisiones técnicas

A continuacién, se detallan los saldos de las provisiones por o

los valores de cada parte alicuota al 31 de diciembre de 2023 y 2022:

Ejercicio 2023:

N 26541285 C

peraciones de la actividad de previsién social y

Miles de Euros Numero de Valor de la
Provisiones técnicas participaciones participacion
Plan de Prevision Individual March Acciones 12.654 691.149 18,3094
Plan de Previsién Individual March Moderado 15.466 1.325.245 11,6699
Plan de Previsién Individual March Mixto 1.055 89.263,49 11,8209
TOTAL 29.175
Ejercicio 2022:
Miles de Euros Numero de Valor de la
Provisiones técnicas participaciones participacion
Plan de Prevision Individual March Acciones 10.489 623.860 16,8126
Plan de Prevision Individual March Moderado 13.140 1.185.130 11,0875
Plan de Prevision Individual March Mixto 349 31.644 11,0257
TOTAL 23.978

Al 31 de diciembre de 2023, el nimero de socios ordinarios o beneficiarios de la Entidad asciende a 623 (563
al 31 de diciembre de 2022), cuya distribucién por Planes, junto al movimiento de altas y bajas experimentado

en cada Plan durante los ejercicios 2023 y 2022, se presenta a continuacion:

Ejercicio 2023:
Socios ordinarios o beneficiarios
31.12.2022 Altas Bajas 31.12.2023
Plan de Prevision Individual March Acciones 218 34 (12) 240
Plan de Prevision Individual March Moderado 335 48 (24) 359
Plan de Prevision Individual March Mixto 10 14 - 24
Total 563 96 36) 623
Ejercicio 2022;
Socios ordinarios o beneficiarios
31.12.2021 Altas Bajas 31.12.2022
Plan de Prevision Individual March Acciones 184 37 3) 218
Plan de Prevision Individual March Moderado 329 31 (25) 335
Plan de Prevision Individual March Mixto 5 [ (1) 10
Total 518 74 29) 563
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Las provisiones técnicas se dividen, para cada uno de los planes, en partes alicuotas de iguales
caracteristicas, sin valor nominal, que confieren a sus titulares (socios ordinarios o beneficiarios) un derecho
econdémico.

Tomando como base el valor de la participacién de los activos y pasivos de cada Plan de Ia Entidad, la
rentabilidad neta del ejercicio atribuible a los derechos consolidados de Ios socios ordinarios y beneficiarios,
asi como la rentabilidad neta anualizada desde la constitucién de cada Plan de la Entidad, se presenta en los
siguientes cuadros:

Ejercicio 2023:
Rentabilidad anualizada
efectiva desde la fecha de
Rentabilidad neta 2023 constitucion del Plan
Plan de Previsién Individual March Acciones 8,90% 5.97%
Plan de Prevision Individual March Moderado 5,25% 1.47%
Plan de Previsién Individual March Mixto 721% 3,32%
Ejercicio 2022:
Rentabilidad anualizada
efectiva desde la fecha de
Rentabilidad neta 2022 constitucién del Plan
Plan de Previsién Individual March Acciones (4,51%) 5,66%
Plan de Previsién Individual March Moderado (6,69%) LA7%
Plan de Previsién Individual March Mixto (5,16%) 3,32%

10. Cuotas y Prestaciones

A continuacion, detallamos la composicion de las cuotas y las prestaciones de la actividad de previsién social
devengadas durante los ejercicios 2023 y 2022, registradas en los epigrafes “Cuotas devengadas — Actividad
de Prevision Social” y “Prestaciones y gastos pagados — Actividad de la Previsién Social” de la cuenta afecta
a las actividades de los planes de previsién de las EPSV, respectivamente.

Ejercicio 2023:
Miles de Euros
Cuotas Prestaciones devengadas en el gjercicio
Aportaci_ones de Movilizaciones de o Indemniz.ac_iones Movilizaciones a
S0Ci0s otras EPSV vy subsidios otras EPSV
Plan de Prevision Individual March Acciones 207 1.336 90 = 286
Plan de Prevision Individual March Moderado 160 2276 262 = 938
Plan de Prevision Individual March Mixto 19 657 10 o 397)
TOTAL 386 4.269 362 - 827
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Ejercicio 2022:
Miles de Euros
Cuotas Prestaciones devengadas en el ejercicio
Aportaci‘ones de Movilizaciones de Rersianss Indemnizgc_iones Movilizaciones a
S0Cios otras EPSV v subsidios otras EPSV
Plan de Prevision Individual March Acciones 238 2.038 52 (122)
Plan de Prevision Individual March Moderado 153 2319 235 864
Plan de Prevision Individual March Mixto 5 285 - -
TOTAL 396 4.642 287 742

11. Débitos y otras partidas a pagar — Otras deudas

El desglose de este epigrafe del pasivo del balance adjunto al cierre de los gjercicios 2023 y 2022 es el

siguiente:
Miles de euros
2023 2022
Deudas con Administraciones Publicas (Nota 12) 24 3
Resto de otras deudas 44 42
TOTAL 68 45

La cuenta “Resto de otras deudas” recoge al 31 de diciembre de 2023 la periodificacién de las comisiones de
administracion y gestion por importe de 39 miles de euros (34 miles de euros al 31 de diciembre de 2022), la
periodificacién de las comisiones de depésito por importe de 2 miles de euros (2 miles de euros al 31 de
diciembre de 2022), la periodificacion de prestacién del servicio de analisis financiero sobre inversiones por 2
miles de euros (2 miles de euros al 31 de diciembre de 2022), el saldo acreedor por prestaciones ningun
importe a 2023 (3 miles de euros al 31 de diciembre de 2022), y el saldo correspondiente a las compras de

valores al contado que se cancelan a la fecha de liquidacién ningln importe (Importe no significativo al 31 de
diciembre de 2022).

12. Situacién fiscal

Al 31 de diciembre de 2023, en el epigrafe “Préstamos y partidas a cobrar — Otros créditos — Créditos con
Administraciones Publicas’ del activo del balance se recogen saldos deudores con la Administracion Publica
en concepto de retenciones sobre rendimientos del capital mobiliario y otros saldos deudores por impuesto de
sociedades importe de 135 miles de euros (126 miles de euros al 31 de diciembre de 2022).

Al 31 de diciembre de 2023, en el epigrafe “Débitos y otras partidas a pagar — Otras deudas — Deudas con
Administraciones Publicas” del pasivo del balance se recogian las retenciones pendientes de liquidar

practicadas a beneficiarios por prestaciones pagadas por importe de 24 miles de euros (3 miles de euros al
31 de diciembre de 2022) — véase Nota 11.

De acuerdo con lo previsto en la Norma Foral 2/2005 de 10 de marzo, la Entidad tiene abiertos a inspeccion
fiscal por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos correspondientes a las operaciones
efectuadas en los Ultimos 5 ejercicios. La Junta de Gobierno de la Entidad no espera que, en caso de
inspeccién, surjan pasivos adicionales de importancia.
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De acuerdo con la legislacion vigente, la Entidad est4 sujeta 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, con la excepcion de las correspondientes a los rendimientos
implicitos en activos financieros con retencion dnica en origen. No obstante, se deben cumplir las obligaciones
formales exigibles en el Impuesto sobre Sociedades a los sujetos pasivos sometidos al régimen general.

13. Gastos de administracién y otros gastos técnicos

De acuerdo con el Decreto 203/2015, de 9 de diciembre, los gastos de administracion de imputables a los
socios ordinarios y beneficiarios de las Entidades de Previsién Social Voluntaria que cubran las contingencias
de jubilacion, asi como de fallecimiento, incapacidad permanente, desempleo de larga duracién o enfermedad
grave que operen bajo el sistema de aportacion definida, deberan ser consignados, en términos porcentuales,
en sus reglamentos respectivos, de acuerdo con sus estatutos, sin que puedan superar, en computo anual, el
1,6% del patrimonio afecto a cada plan de prevision. A estos efectos, tendran la consideracién de gastos de
administracién todos los gastos directos e indirectos en que se incurra como consecuencia ‘de la
administracion del patrimonio afecto a cada plan de prevision, con la excepcion de los gastos de
intermediacion derivados de la compra o venta de valores. En este sentido, cuando las EPSV invierten en
instituciones de inversién colectiva las comisiones acumuladas a percibir por los distintos gestores, custodios
o instituciones (gastos indirectos) operan conjuntamente. Los gastos imputables a los socios ordinarios y
beneficiarios de los Planes March Acciones, Entidad de Previsién Social Individual, March Mixto Entidad de
Previsién Social Individual y March Moderado, Entidad de Prevision Social Individual, fijados en sus
respectivos reglamentos y aprobados por la Junta de Gobierno de la Entidad ascienden a 1.50%. El epigrafe
“Gastos de administracion” de la cuenta afecta a las actividades de los planes de previsién de las EPSV
adjunta recoge los cargos recibidos de March Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A.U. (sociedad vinculada a Banca March, S.A. — véanse Notas 1 y 8) por la
administracién de la Entidad. Estos gastos de gestion ascienden durante el ejercicio 2023 a 389 miles de
euros (324 miles de euros durante el ejercicio 2022). Adicionalmente, incluido en el saldo de este epigrafe se
registran por importe de 6 miles de euros el devengo de la administracién de las inversiones de Ia Entidad (10
miles de euros durante el ejercicio 2022).

Adicionalmente, la custodia de las inversiones de Ia Entidad est4 encomendada a Banca March, S.A. (véanse
Notas 1, 6.2 y 8), recogiendo el epigrafe “Gastos de inversiones afectas a la prevision social de aportacion
definida” de la cuenta de pérdidas y ganancias el importe abonado por este servicio, que durante los ejercicios
2023 y 2022 ascienden a 26 y 22 miles de euros, respectivamente.

El importe de los honorarios satisfechos por servicios de auditoria externa correspondientes a los ejercicios
2023 y 2022, han 11 miles de euros IVA incluido, en ambos ejercicios, que se encuentra recogido en el epigrafe
“Otros gastos — Resto de gastos” de la cuenta de pérdidas vy ganancias no afecta a las actividades de la
previsién social.

Por otra parte, el epigrafe “Otros ingresos — Resto de ingresos” de la cuenta de pérdidas y ganancias no afecta
a las actividades de la prevision social, recoge en los ejercicios 2023 y 2022, los abonos recibidos
discrecionalmente de March Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva,
S.A.U. porimporte de 7 y 10 miles de euros, respectivamente, destinados a compensar los gastos registrados
en el epigrafe “Otros gastos — Resto de gastos”.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, la Entidad no tenia ninglin importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2023 y 2022, |la Entidad no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores
de la Entidad, 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.
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14. Retribuciones y otras prestaciones a la Junta de Gobierno

La Entidad no satisface importe alguno en concepto de retribuciones ni tenia concedidos anticipos o créditos,
ni obligaciones contraidas en materia de pensiones y de seguros de vida con los miembros anteriores y
actuales de la Junta de Gobierno al 31 de diciembre de 2023 y 2022.

15. Defensor del Socio ordinario

Con fecha 1 de octubre de 2013, la Asamblea General de la Entidad aprob6 por unanimidad la designacién
del Defensor del Socio, a fin de que las eventuales reclamaciones de los socios ordinarios de la Entidad sean
atendidas y resueltas por dicho responsable de conformidad con la normativa vigente. Durante los ejercicios
2023y 2022, |a Entidad no ha recibido ninguna reclamacién por parte de sus socios ordinarios.

16. Operaciones con partes vinculadas

Los Planes de Prevision que estan integrados en la Entidad, han realizado determinadas operaciones
catalogadas como vinculadas por la normativa vigente de Entidades de Previsién Social Voluntaria. A este
respecto, la entidad contratada para la gestion de activos ha verificado que las operaciones se han realizado
en interés exclusivo de los Planes de Previsiény a precios y condiciones iguales o mejores que los del
mercado, de conformidad con lo establecido en la normativa vigente.

Segun se indica en la Nota 1, la gestién de las inversiones y la administracién de la Entidad han sido
encomendadas, March Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U.
y el depdsito de sus inversiones financieras a Banca March, S.A. (Grupo Banca March). El detalle de
operaciones realizadas con el Socio Protector y con partes vinculadas al mismo (véanse Notas 1y 8) durante
los ejercicios 2023 y 2022, asf como los saldos en los diferentes epigrafes del balance al 31 de diciembre de
2023 y 2022 son los siguientes:

Ejercicio 2023:
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Miles de euros

Sociedades vinculadas
Socio Protector al Grupo del Socio
Protector

Total

Posiciones de activo:
Tesoreria (véase Nota 6) 1.750
Adquisiciones temporales de activos (véase Nota 6) 1.338

Posiciones de pasivo:

Periodificacion Gastos de gestion y administracion (véase Nota 1 1) - 39

=]
.

Periodificacién Gastos de custodia (véase Nota 11)

Fondos Propios:
Fondo mutual (Nota 8)

[
=
'

Ingreso
Ingresos por intereses (véase Nota 6) = “
Gastos:
Gastos de custodia (véase Nota 13) (26) -

Gastos de administracion (véase Nota 13) - (395)

1.750
1.338

39

50

(26)
(395)
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Eiercicio 2022:
Miles de euros
Sociedades
Socio Protector | vinculadas al Grupo Total

del Socio Protector

Posiciones de activo:
Tesoreria (véase Nota 6) 1.503 2 1.503

Adquisiciones temporales de activos (véase Nota 6) 1.477 - 1477

Posiciones de pasivo:
Periodificacién Gastos de gestion y administracion (véase Nota 1 1) - 34 34
Periodificacién Gastos de custodia (véase Nota 11) 2 2

Fondos Propios:
Fondo mutual (Nota 8) 50 - 50

Ingreso
Ingresos por intereses (véase Nota 6) -
Gastos:

Gastos de custodia (véase Nota 13) (22) - (22)
- (334) (334)

Gastos de administracién (véase Nota 13)

17. Hechos posteriores

Con fecha 29 de febrero de 2024 se publico en el Boletin Oficial del Pais Vasco el Real Decreto 13/2024, de
13 de febrero, por el que se modifican diversos decretos en materia de Entidades de Previsién Social
Voluntaria. Dicho Real Decreto incorpora, entre otras, la modificacion del articulo 11 del Decreto 92/2007 en
materia de activos aptos en los que materializar las inversiones de las Entidades de Previsiéon Social
Voluntaria. Adicionalmente, se introduce en el Decreto 92/2007 un articulo 14, que detalla las categorias de
los planes de prevision social en funcion de la orientacién inversora de cada uno de ellos. Por Gltimo, modifica
el régimen de gastos de administracién estableciendo que estos no podran superar, en cémputo anual, los
limites siguientes:

a. Cuando se calculen Gnicamente en funcién del patrimonio afecto al plan, en los planes con orientacién
inversora de renta fija y en los planes garantizados, el 0,90%: en los planes de renta fija mixtos, el 1,30%:;
y en el resto de los planes, el 1,50% del patrimonio afecto al plan.

b.  Cuando se calculen en funcién del patrimonio afecto al plan y de los rendimientos, el 1% del patrimonio
afecto y el 10 % de los rendimientos.

El presente Decreto entrara en vigor el 2 de abril de 2024, salvo lo dispuesto en el articulo vigesimosexto,
relativo al Fichero General de Personas Socias, que entraré en vigor el dia siguiente al de su publicacién en
el Boletin Oficial del Pais Vasco. No obstante lo anterior, la Disposicion Transitoria Segunda establece, con
caracter general, un plazo de seis meses para la adaptacion de los estatutos de las Entidades de Prevision
Social Voluntaria y de los reglamentos de los planes de previsién social voluntaria, en su caso, a lo establecido

en el citado Decreto, asi como que los porcentajes maximos de gastos de administracion seran de aplicacion
a partir del 1 de julio de 2024.
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Esta prevista la modificacion de la comision a percibir por los servicios de gestion del patrimonio afecto al Plan
de Previsién Sccial March Moderado, Plan de previsién social individual, al 1,30%, con el objetivo de adaptarse
a la nueva normativa previamente descrita.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras

March Previsién, Entidad de Previsiéon Social Voluntaria Individual

Euros

Divisa ISIN Descripcion V;ﬁ'az@c('?)" Re&?;ﬁ:i:ﬁfnl Intereses V:gg:gfp
|.USD | ANB0BB571086 | ACC. SCHLUMBERGER LTD 154.247,81 151.326,32 - | 305.574,13
EUR | BE0974293251 | ACC. ANHEUSER-BUSCH INBEV SA/NV 162.432.04 17.735,24 . 180.167.28
USD | CADB79011084 | ACC. BARRICK GOLD CORP 378.772,26 4.274,56 - | 383.046.82
USD | CA13321L1085 | ACC. CAMECO CORP USD 94.586,75 150.836,71 -| 24542348
CAD | CAB5210A1049 | ACC. SPROTT PHYSICAL URANIUM TRUS 207.728.97 136.933.94 -| 34466291
CHF | CH0012032048 | ACC. ROCHE HOLDINGS 474.253,36 (17.561,36) 2 456.692.00
CHF | CH0024638196 | ACC. SCHINDLER HOLDING 243.268,82 75.961.00 = 319.229,82
CHF | CH0038863350 | ACC. NESTLE SA 218.073.69 39.539.91 - | 257.61360
CHF___| CHO0043238366 | ACC. ARYZTA AG 153.607,68 128.265,94 -|  281.87362
EUR | DE0007010803 | ACC. RATIONAL AG 141.173,31 55.386.19 - 196.559,50
EUR | DEOODA1DAHHO | ACC. BRENNTAG AG 351,398,08 157.675,44 s 508.973,52
EUR | DEOOOBAYQ017 | ACC. BAYER AG 456.696,51 (172.422,12) - | 284.274,39
EUR | DEOOOSHAQ159 | ACC. SCHAEFFLER AG 374.206.16 (85.285,95) -] 288.92021
DKK | DK0062498333 | ACC. NOVO NORDISK A/S -B 64.246,02 203.187,93 -|  267.43395
EUR | ES0178165017 | ACC. TECNICAS REUNIDAS SA 295.166,53 (31.022,63) - 264.143,90
EUR | FRO000073272 | ACC. SAFRAN SA 298.309.59 125.535,09 - 423.844,68
EUR | FRO000120578 | ACC. SANOFI-AVENTIS 455769 84 16.098 48 - 471.868,32
EUR | FRO000121667 | ACC. ESSILORLUXOTTICA (FP) 214.703.81 85.117,79 $ 299.821,60
EUR | FRO000130395 | ACC. REMY COINTREAU SA 144.214.42 800,58 z 145.015,00
EUR | FRO013506730 | ACC. VALLOUREC SA 328.328,09 47.317,51 . 375.645,60
GBP__| GB0000456144 | ACC. ANTOFAGASTA 202.126,05 42.017,62 -| 24414387
GBP__| IE00B010DT83 | ACC. C&C GROUP PLC 33247175 (86.198.71) - | 246.273,04
EUR | IT0001206769 | ACC. SOL SPA 79.847,81 54,565,19 & 134.413,00
EUR | IT0004729759 | ACC. SESA SPA 106.024,27 22.879.73 Z 128.904,00
JPY | JP3768500005 | ACC. HASEGAWA CO 310.407,54 30.714,96 : 341,122,50
JPY' | JP3802400006 | ACC. FANUC LTD 302.050,77 (61.155,04) . 240.895,73
HKD | KYG017191142 | ACC. ALIBABA GROUP HOLDING LTD 378.667.52 (62.247.48) - 316.420,04
HKD | KYG2121Q1055 | ACC. CHINA FEIHE LTD 243.981,14 {125.206.18) - 118.774,96
NOK | LUD075646355 | ACC. SUBSEA 7 SA 386.808,07 185.134.58 . 571.943,55
EUR | NL0O000395903 | ACC. WOLTERS KLUWER NV 92.976.43 116.418.47 - | 209.394.90,
USD | US17275R1023 | ACC. CISCO SYSTEMS INC 189.560,01 54.415,80 - | 243.97581
USD__ | US5949181045 | ACC. MICROSOFT 150.988.56 218.50510 < 369.493.66
USD | US7960508882 | ACC. SAMSUNG ELECTRONICS LONDON 483,159,49 115.280,59 2 598.440,08
USD | US9621661043 | ACC. WEYERHAEUSER CO 222.052,85 45.706,70 - | 267.759,55
Total Instrumentos de Patrimonio Plan de Previsién individual March Acciones 8.692.306,90 1.640.431,90 - | 10.332,738,80
EUR | DEOOOSHAO159 | ACC. SCHAEFFLER AG 125.635,61 130.973,80) Z 94.661,81
HKD | KYGO017191142 | ACC. ALIBABA GROUP HOLDING LTD 21163147 (12.775,96) = 198.855,51
EUR | BE0974293251 | ACC. ANHEUSER-BUSCH INBEV SAINV 61.34542 9.167,52 = 70.512,94
CHF | CH0038863350 | ACC. NESTLE SA 66.642,61 24.792,37 . 91.434,98
CHF__ | CH0043238366 | ACC. ARYZTA AG 47.929,26 42.375,02 . 90.304,28
EUR | FRO0D0121667 | ACC. ESSILORLUXOTTICA (FP) 47.818.89 32.448 31 - 80.267,20
EUR | FR0O000130395 | ACC. REMY COINTREAU SA 32.078,27 12.541.73 . 44.620.00
GBP__| IEQOBOM10DT83 | ACC. C&C GROUP PLC 88.194,21 (28.739.16) . 59.455,05
HKD | KYG2121Q1055 | ACC. CHINA FEIHE LTD 76.864,90 (43.640,03) d 33.224,87
USD | AN8068571086 | ACC. SCHLUMBERGER LTD 22.309,91 50.854,40 < 73.164.31
EUR | FROD13506730 | ACC. VALLOUREC SA 71.724,00 10.111.88 = 81.835,88
NOK | LU0075646355 | ACC. SUBSEA 7 SA 32.82514 12.603,84 . 45.428,98
CAD | CAB5210A1049 | ACC. SPROTT PHYSICAL URANIUM TRUS 39.156,20 24.938,80 - 64.095,00
USD | US9621661043 | ACC. WEYERHAEUSER CO 38.644,13 11.216.28 : 49.860.41
CHF | CH0012032048 | ACC. ROCHE HOLDINGS 108.363,05 2.717,08 = 111.080,13
EUR | DEOOOBAY0017 | ACC. BAYER AG 127.850,74 (48.114,01) 2 79.736,73
DKK | DK0062498333 | ACC. NOVO NORDISK A/S -B 20.766,58 86.169,55 > 106.936.13
EUR | FROD00120578 | ACC. SANOFI-AVENTIS 114.870,92 5.935,80 : 120.906.72
CHF | CH0024638196 | ACC. SCHINDLER HOLDING 44.955,48 28.173,05 - 73.128,53
EUR | DE0007010803 | ACC. RATIONAL AG 16.483,70 17.092,30 . 33.576.00
EUR | ES0178165017 | ACC. TECNICAS REUNIDAS SA 105.277,65 (19.197.50) - 86.080,15
EUR | FROO0QD73272 | ACC. SAFRAN SA 90.745.60 40.804,90 . 131.554,50
JPY | JP3802400008 | AGC. FANUC LTD 7466471 (12.244,77) = 62.419,94
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EUR | NLO000395903 ACC. WOLTERS KLUWER NV 9.215,22 45.868,38 - 55.083,60
USD | CA0679011084 | ACC. BARRICK GOLD CORP 88.604,05 (5.73) - 88.598,32
USD | CA13321L1085 | ACC. CAMECO CORP USD 8.304,82 47.826.57 - 56.131.39
EUR | DEOOOA1DAHHO | ACC. BRENNTAG AG 43.038,67 30.028.49 - 73.067.16
-EUR | ES0132105018 ACC. ACERINOX 24.553,58 2.339,64 - 26.893,22
GBP | GB0000456144 | ACC. ANTOFAGASTA 34.911,32 23.034,55 - 57.945 87
EUR | 1T0001206769 ACC. SOL SPA 10.139,19 31.477.41 - 41.616,60
JPY | JP3768500005 ACC. HASEGAWA CO 61.475,93 9.594,58 - 71.070,51
EUR | IT0004729759 ACC. SESA SPA 34.194,00 7.380,00 - 41.574,00
USD | US17275R1023 | ACC. CISCO SYSTEMS INC 38.43861 33.289,36 71.727.97
USD | US5949181045 ACC. MICROSOFT 17.948.61 125.421.74 143.370.35
USD | US7960508882 ACC. SAMSUNG ELECTRONICS LONDON 81.400,35 35.302,25 - 116.702,60
EUR | CA0679011084 PART. MUZIN-ENHANCEDYIELD ST EUR ACC 441.884 21 20.398,02 - 462.282,23
EUR | CA13321L1085 PART. ROBECO CORP HYBRID BD-IH 270.000.00 16.198 41 - 28@‘.198,41
- Total Instr de Patrimonio Plan de Previsién Individual March Moderado 2.830.991,01 644.411,27 - | 3.475.402 28
USD | ANB068571086 ACC. SCHLUMBERGER LTD 9.630,36 929,44 - 10.559,80
EUR | BE0974293251 ACC. ANHEUSER-BUSCH INBEV SA/NV 6.151,51 742.05 - 6.893.56
USD | CAD679011084 ACC. BARRICK GOLD CORP 11.569,17 (91.19) - 11.467,98
USD | CA13321L1085 ACC. CAMECO CORP USD 4.907,02 3.999,00 - 8.906,02
CAD | CAB5210A1049 | ACC. SPROTT PHYSICAL URANIUM TRUS 4.995,08 3.589,59 - 8.584,67
CHF | CH0012032048 | ACC. ROCHE HOLDINGS 13.792,03 (1.157,32) - 12.634,71
CHF | CH0024638196 | ACC. SCHINDLER HOLDING 8.821,59 913,79 - 9.735,38
CHF | CH0038863350 ACC. NESTLE SA 9.856,57 (613,62 - 9.342,95
CHF CH0043238366 ACC. ARYZTA AG 5.699,.34 3.326,57 - 9.025,91
EUR | DE0007010803 ACC. RATIONAL AG 3.607,00 590,00 - 4.197,00
EUR | DEOOOA1DAHHO | ACC. BRENNTAG AG 12.234,26 2.74534 - 14.979,60
EUR | DEODOBAY0017 | ACC. BAYER AG 15.085,33 15.702 56} - 9.382,77
EUR DEQOOSHA0159 | ACC. SCHAEFFLER AG 10.055,54 (868,55) - 9.186,99
DKK | DKD062498333 ACC. NOVO NORDISK A/S -B 5.078,25 3.536,57 - 8.614.82
EUR | ES0178165017 ACC. TECNICAS REUNIDAS SA 9.063,76 (621.91) - 8.441.85-
EUR | FR0O000073272 ACC. SAFRAN SA 10.069,47 4.281,93 - 14.351.40
EUR FRO000120578 ACC. SANOFI-AVENTIS 17.289,51 {1.042,85) - 16.246,56
EUR | FRO000121667 | ACC. ESSILORLUXOTTICA (FP) 8.330,61 2.383,79 - 10.714.40.
EUR | FR0000130395 ACC. REMY COINTREAU SA 2.331,49 (261.49) - 2.070,00
EUR | FR0013506730 ACC. VALLOUREC SA 8.055.40 1.369,40 - 9.424,80
GBP__| GB0000456144 | ACC. ANTOFAGASTA 5.995,43 1.017.74 - 7.013,17
GBP__| IE00B0O10DT83 ACC. C&C GROUP PLC 7.999.30 (831,46) - 7.167,84
EUR | 1T0001206769 ACC. SOL SPA 4.385,54 2.620.06 - 7.005 60
EUR | IT0004729759 ACC. SESA SPA 3.338,33 720,67 - 4.059,00
JPY JP3768500005 ACC. HASEGAWA CO 8.763,09 (671,50) - 8.091,59
JPY | JP3802400006 ACC. FANUC LTD 9.688,47 (1.303,70) - 8.384,77
HKD | KYG017191142 | ACC. ALIBABA GROUP HOLDING LTD 16.948.47 (977.94) - 15.970,53
HKD [ KYG2121Q1055 | ACC. CHINA FEIHE LTD 4.148,39 (1.960.41) - 2.187,98
NOK | LU0075646355 ACC. SUBSEA 7 SA 17.483,05 5.686,39 - 23.169,44
EUR | NLO000395903 ACC. WOLTERS KLUWER NV 6.095,36 1.497 94 - 7.593,30
USD | US17275R1023 | ACC. CISCO SYSTEMS INC 8.749,83 (6.98) - 8.742,85
USD | US5949181045 ACC. MICROSOFT 11.360,86 4.304.31 - 15.665,17
USD | US7960508882 ACC. SAMSUNG ELECTRONICS LONDON 15.350,50 2.290,59 17.641,09
USD | US9621661043 ACC. WEYERHAEUSER CO 7.195,48 300,91 7.496,39
Total instrumentos de Patrimonio Plan de Previsién Individual March Mixto 304.115,39 30.834,50 - 334.949,89
Total Instrumentos de Patrimonio de March Prevision, Entidad de Previsién Social Voluntaria Individual 11.827.413,30 2.315.677,67 - | 14.143.090,97
EUR X$§1468525057 CELLNEX 2,375% 16/01/2024 101.357,00 (1.405,00) 2.277,40 102.229,40
EUR X$§1946004451 BV TELEFONICA 1,069% 05/02/2024 100.605,00 (854,00) 966,49 100.717.48
EUR FR0013482817 MCFP LVMH 0% 11/02/2024 97.546.00 (24,56} 2.104,56 99.626.00
EUR | FRO013512944 PEUGEOQT 2,75% 15/05/2026 98.862.00 142,00 1.735,66 100.739,66
EUR FRO014000NZ4 RENAULT 2,375% 25/05/2026 93.350,99 3.881.00 1.129,09 98.461,08
EUR | FRO014006ND8 | ACCOR BV 2,375% 29/11/2028 90.267,00 5.385,00 21414 95.866,14
EUR | FROO1400F606 | ARVASL 4,125% 13/04/2026 100.574,00 69800 | 2.964.14 104.236,14
EUR | XS81785467751 FORVIA 2.625% 15/06/2025 97.299,00 1.111.00 116,67 98.526,67
EUR X$2009152521 EZJLN 0.875% 11/06/2025 100.481,00 (4.290,00} 487 70 96.678,70
EUR X82116728895 FORD 1.744% 19/07/2024 96.505,00 2.127,00 790,99 98.422,99
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EUR | X82177552390 AMADEUS 2.5% 20/05/2024 99.300.00 156,00 164372 | 100.999.72
EUR | X52613667976 TOYOTA 3,625% 24/04/2025 100.126.62 277,00 2.456,28 | 102.859.90
EUR | FRO01400HX81 ORFP LOREAL 2,875% 19/05/2028 98.081,00 2.553.00 178313 | 102.417,13
EUR | XS2182067350 SCANIA 2,25% 03/06/2025 98.790,15 299,00 172,13 99.261,28
EUR | X82451372499 ALD 1,25% 02/03/2026 92.697 39 3.124,00 77528 96.596.67
EUR | X51292988984 ENI SPA 1,75% 18/01/2024 99.764,25 982,00 83424 | 101.58049
EUR | X§2202744384 CEPSA 2,25% 13/02/2026 106.977,00 (9.380,00) 1.984,93 99.581,93
EUR | X52388941077 BV ACCIONA 0,375% 07/10/2027 87.718,00 2.119,00 88,11 89.925 11
EUR | DEOOCA13R7Z7 ALLIANZ 3,375% (VAR) 98.161,00 901,00 968,24 [  100.030,24
EUR | ES02136790F4 BANKINTER 1.25% 23/12/2032 76.837,00 12.458,00 3074 89.325,74
EUR | ES0243307016 BV KUTXABANK 0,5% 14/10/2027 87.651,00 3.582,00 107,92 91.340,92
EUR | ES0280907017 UNICAJA 2,875% 13/11/2029 101.411,00 (4.312,00) 384,90 97.483,90
EUR | ES0312298120 CEDULA AYT CAJAS GL 4,75% 25/05/2027 104.211,77 3.214,00 947,40 | 108.37317
EUR | ES0312342019 CEDULA AYT CAJAS 3,75% 30/06/2025 101.584,00 (1.184,00) 1.89549 | 102.29549
EUR | ES0317046003 CEDULA TDA 3,875% 23/05/2025 101.972,00 (1.364,00) 2.361,00 | 102.969,00
EUR | ES0344251006 IBERCAJA 3,75% 15/06/2025 (VAR) 99.012,00 676,00 2.049,18 | 101.737,18
EUR | ES0365936048 ABANCA 5,50% 18/05/2026 [VAR} 104.833,90 53,00 180,33 | 105.067.23
EUR | ES0415306069 CRUNAV BS 0,875% 08/05/2025 94.740,00 2.009,00 568,99 97.317,99
EUR | FR0013066388 CNP ASSURANCE 4,5% SUBORD 10/06/2047 99.259,85 3.497,00 897,54 | 103.654,49
EUR | FR0013291556 CREDIT MUTUEL ARKEA 1,875% (VAR) 251029 97.602,75 150,00 25,61 97.778,36
EUR | FR0013299468 CREDIT LOGEMENT 1,35 (VAR) 28/11/2029 92.575,00 4.030,00 125,41 96.730,41
EUR | FR0013396447 BPCE 1,00% 15/07/2024 97.463,00 1.049,00 464,48 98.976,48
EUR | FR00140087C4 BANQUE POSTALE 1% 09/02/2028 89.718,23 3.100.00 221,92 93.040,15
EUR | FR0O0140095D5 CFF CIE FINANCEMENT 0,5% 16/03/2028 87.636,20 3.730,00 139,34 91.505 54
EUR | IT0005204406 UNICREDIT FLOAT 31/08/2024 98.517,00 1.627,00 400.85 | 100.544,85
EUR | ITO005358491 CRDEM 1,125% 17/01/2024 97.848,00 2.044,00 1.075,68 | 100.967,68
EUR | IT0005359507 MONTE DEI PASCHI 2,00% 29/01/2024 98.397,00 1.471,00 1.846,58 | 101.714,58
EUR | 1T0005378036 MEDIOBANCA 0,50% 01/10/2026 90.440,00 3.215,00 12568 93.780,68
EUR | PTCGDMOMO0027 CAIXA GERAL DE DEPOSITOS 1,25% 25/11/24 98.308,00 {569,00) 126,37 97.865,37
EUR | PTCMGAOMO0038 MONTEPIO 0,125% 14/11/2024 94.090,00 2.911.00 16,39 97.017,39
EUR | XS0452314536 LT2 ASSICURAZIONI 5,125% 16/09/2024 102.290,00 (1.481.00) 1.498,29 | 102.307,29
EUR | X§1069439740 AXA 3,875% PERP 08/10/2099 96.186,00 2.949,00 899,93 | 100.034,93
EUR | X81069549761 BFCM 3% 21/05/2024 100.799,00 (1.188,00) 1.844,26 | 101.455,26
EUR | XS51155697243 LAMON 5,05% PERPETUO 99.360,00 968,00 206,97 | 100.534,97
EUR | X8$1201001572 LT2 SANTANDER 2,5% 18/03/2025 102.877,00 (4.217,00) 1.97404 | 100.634,04
EUR | X51691809920 BV MIZUHO 0,956% 16/10/2024 98.946,00 (1.135,00) 201,13 98.012,13
EUR | XS1717591884 BANCO SANTANDER FLOAT 21/11/2024 98.501,00 1.767,00 539,15 | 100.807,15
EUR | X51808338542 BV BNP PARIBAS 1% 17/04/2024 98.067,00 1.137,00 707,65 99.911,65
EUR | X51808351214 CAIXABANK 2,25% 17/04/2030 96.316,28 1.606,00 288,93 98.211,21
EUR | X81859010685 CITIGROUP 1,5% 24/07/2026 95.252.80 1.562,00 418,04 97.232,84
EUR | X51936805776 CAIXABANK 2,375% 01/02/2024 101.814,00 (2.011,00) 217329 | 102.076,29
EUR | XS1944390597 VOLSKWAGEN 2,5% 31/07/2026 94.895,00 2.628,00 1.051,91 98.574,91
EUR | XS1991265478 BANK OF AMERICA 0,808% 09/05/2026 96.086,61 508,00 59,60 96.652,21
EUR | X51991397545 SABADELL 1.75% 10/05/2024 96.934,00 2.280,00 1.12842 | 100.342,42
EUR | X§2058729653 BBVA 0,375% 02/10/24 956.352,00 2.176,00 93,24 97.621,24
EUR | X82081611993 AZMIN 1,625% 12/12/2024 99.641,00 {1.703.00) 88,80 98.026,80
EUR | X§2577572188 BV BANCO BPM 4,875% 18/01/2027 99.188,18 4.674,00 415377 | 108.01595
EUR | X82613159719 CCDJ CAISSES DESJARDINS 3,25% 18/04/2028 100.155,96 1.359,00 2.14002 | 103.654.98
EUR | X§2613658470 ABN AMRO BANK 3.75% 20/04/2025 101.907,34 731,00 358,61 102.996.95
EUR | DEQ001104883 BKO 0,2% 14/06/2024 198.504,67 (1.456,67) 219,67 | 197.267,67
EUR | ES0000012G26 B. ESTADO 0.8% 30/07/2027 244.534,31 {23.199,56) 79617 | 222130,92
EUR | ES0000012G91 B. ESTADO 0% 31/01/2026 196.456,00 (7.096.00) - | 189.360,00
EUR | ES0000012H33 B. ESTADO 0% 31/05/2024 1.153.392,17 (10.432,57) - | 1.142.959 60
EUR | EU000A287074 EUROPEAN UNION 0% 02/06/2028 172.636,00 4.164,88 3.761.12 | 180.562.00
EUR | FROO11962398 FRTR 1,75% 25/11/2024 444.174,40 (9.683,20) 778,42 | 435.269.62
EUR | FR0014007TYS FRTR 0% 25/02/2025 33.184,68 (741.58) 451,90 32.895,00
EUR | ITO005374043 CASSA DEPOSITTI FLOAT 28/06/2026 102.370,00 1.511,00 48,93 | 103.929,93
EUR | IT0005452989 BTPS 0% 15/08/2024 292,527.00 52591 93809 | 293.991,00
EUR | IT0005454050 BTPS 0% 30/01/2024 109.352.10 (274.18) 621,78 | 109.699,70
EUR | PTOTEKOEN011 PORTUGUESE OT'S 2,875% 15/10/2025 80.400.80 (9.838.00) 428,89 70.991.69
EUR | X$1072141861 ADIF 3.5% 27/05/2024 102.165.00 {2.401.,00; 2.094,26 | 101.858,26
EUR | FROD13413556 ELIS 1.75% 11/04/2024 99.442,09 718,00 415,99 | 100.576,08
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EUR | XS1316569638 | AUTOSTRADE 1,875% 04/11/2025 103.681,00 (6.752,00) 297,13 97.226,13
EUR | XS1627782771 | LEONARDO 1,5% 07/06/2024 98.537,82 804,00 401,64 99.743 46
EUR | X51967635621 ABERTIS 1,50% 27/06/2024 99.241,82 138,00 69,67 99.449 49
EUR | X52081500907 | BV FCCSER 1.661% 04/12/2026 94.066,00 1.372,00 127,07 95.565,07
EUR | X§2242979719 | HTHROW 1,5% 12/10/2025 104.641.00 (7.776.00) 331,97 97.196,97
EUR | X82344385815 | RYANAIR 0,875% 25/05/2026 101.109.00 6.576,00) 528,35 95.061,35
EUR | XS2363244513 | DEUTSCHE LUFTHANSA 2% 14/07/2024 99.392 00 (838,00} 934,43 99.488,43
EUR | X82532681074 | BV FERROVIE - 3,75% 04/14/2027 98.523.00 2.581.00 2.684,43 103.788,43
EUR | X§2597671051 SACYR 6,30% 23/03/2026 100.000,00 1.804,00 4.888,52 106.692 52
EUR DEQQOA2TEDBS | THYSSENKRUPP 2 875% 22/02/2024 102.092,00 (2.420,00) 2.465.41 102.137.41
EUR XS81605573482 SNAM 0,875% 25/10/2026 91.628,00 2.704,00 162,57 94.494 57
EUR | XS2051660335 | SNAM 0% 12/05/2024 96.032,00 2.577,00 - 98.609,00
EUR | X52154325489 SYNGENTA 3,375% 16/04/2026 109.875,00 (10.324,00) 2.397,54 101.948,54
EUR | FRO013519048 | CAP GEMINI 0,625% 23/06/2025 99.975,00 (3.905,00) 327,87 96.397,87
EUR £50205061007 CANAL ISABEL II 1,68% 26/02/2025 99.643,00 (1.660.00) 1.422,25 99.405,25
EUR | FROO1400MF78 | ENGIE 3.625% 12/06/2026 100.764,23 771,00 178,28 101.713.51
EUR | XS1575444622 | BV IBERDROLA 1% 07/03/2025 96.492,59 1.263,00 295,08 98.050,67
EUR | X81718393439 | BV GAS NATURAL 0,875% 15/05/2025 99.103,00 (2.606,00) 552,25 97.049,25
EUR | XS1846632104 EDP FINANCE 1,625% 26/01/2026 97.178.68 1.012,00 138,02 98.328,70
EUR | XS2066706818 | ENEL 0% 17/06/2024 97.172,00 (1.105,18) 2.183,18 98.250,00
EUR | XS2491189408 | BV AEMSPA 2,5% 15/06/2026 99.155,00 397.00 116,12 99.668,12
Total Valores Representativos de Deuda de Plan de Prevision Individual March Moderado 11.064.680,73 (24.8456.71) 88.267,75 | 11.128.102,77
EUR DED001104883 BKO 0.2% 14/06/2024 98.462,55 162.00 9,29 98.633,84
EUR ES0000012H33 | B. ESTADO 0% 31/05/2024 113.146,20 164.45 - 113.310,65
EUR | ES0L02404124 | LETRA TESORO 12/04/2024 44.431,65 7,03 111,32 44.550,00
EUR ES0L02405105 LETRA TESORO 10/05/2024 47.259,36 19,09 118,67 47.397,12
EUR | ES0L02410048 | LETRA TESORO 04/10/2024 193.458,00 509,01 1.084,99 195.052,00
EUR | iTO005001547 BTPS 3.75% 01/09/2024 134.576,20 (353,76) 1.675,00 135.897,44
Total Valores Representativos de Deuda de Plan de Previsién Individual March Mixto 631.333,96 507,82 2.999,27 634.841,05
Total Valores Representativos de Deuda de Patrimonio de March Previsién, Entidad de Previsién Social Voluntaria Individual 11.696.014,69 (24.337,89) 91.267,02 | 11.762.943,82
EUR | ES00000121G2 | SIMULTANEA LETRA DEL TESORO 4.80% 31/01/2024 1.328.679,03 - 420,42 | 1.329.099,45
EUR | ES00000121G2 | SIMULTANEA LETRA DEL TESORO 4,80% 31/01/2024 9.099,84 - 2,88 9.102,72
Total Otros Activos Liguidos Equivalentes de March Previsién, Entidad de Previsién Social Voluntaria Individual 1.337.778,87 = 423,30 | 1.338.202,17

(*) Incluye los costes de transaccion directamente atribuibles a los instrumentos financieros de renta fija (véase Nota 5.a.3).
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1. Situaciéon de la Entidad, evolucion de los negocios (mercados), y evolucion
previsible

A pesar de la debilidad de la economia en el transcurso de 2023 especialmente en el sector industrial a nivel
global, las acciones superaron en rentabilidad a |a renta fija. La explicacion principal a esta sorpresa podemos
encontrarla en que los mercados, después de haber estado apostando por una en el 1° trimestre- descartaron una
recesion aumentando las expectativas de que la Fed y otros bancos centrales instrtumentasen, a través de recortes
de tipos, un complicado “aterrizaje suave”.

Estas expectativas se vieron reforzadas por la revisién del resumen de proyecciones econémicas de la Reserva
Federal (que preveia tres recortes de tipos en 2024) y por los recientes comentarios de su presidente Jerome
Powell respecto a Ia predisposicién del banco central estadounidense de comenzar a relajar su politica monetaria.

Estas perspectivas redujeron, en un analisis de escenarios, las probabilidades de.recesion disparando las
expectativas de un aterrizaje suave y provocando un fuerte repunte en la cotizacién de activos de riesgo los Gltimos
meses del afio, tanto en lo que respecta al aterrizaje suave como a una hipotética re-aceleracion o “no aterrizaje”

No obstante, aunque si pensamos que el proceso de desinflacidn que comenzd en 2022 deberia seguir su curso
y facilitar el inicio de un ciclo de relajacion en tipos de interés, existen aun incognitas pendientes de despejar.

El componente de coste de vivienda es el mas relevante en el caiculo del indice de inflacion que utiliza como
referencia a su politica la Fed, y el mejor predictor de ese coste lo encontramos en el precio de los alquileres. Los
cambios en el coste de alquileres anunciados por los arrendadores anticipan la inflacién de la vivienda en unos 12
meses. Los datos de Zillow y Apartment List sugieren que los precios de alquiler en nuevos contratos de
arrendamiento estan entre planos y a la baja, algo que también es visible en el indice de alquileres de nuevos
inquilinos de la Fed de Cleveland, que ha retrocedido de forma evidente.

Ademas, la construccion de edificios de apartamentos ha sido excepcionalmente fuerte los Ultimos afios
redundando en un amento en la oferta de apartamentos, con un alto porcentaje de ellos aun sin inquilino; todo ello
apunta a caidas adicionales.

En la misma linea, el exceso de ahorro acumulado por las familias durante la pandemia, y que ha permitido
mantener un nivel desahogado de gasto esta cerca de desaparecer; segln nuestros cdlcuios quedarian unos $300
mil millones en el bolsillo de los consumidores estadounidenses que pueden durar otros 4 -5 meses mas. De
hecho, ya se empieza a percibir los primeros indicios de moderacion, con una disminucién en demanda de bienes
de consumo cierta moderacion en viajes y restauracion.

Por ultimo, aunque BCE y Fed recorten a partir de junio, una bajada de tipos tardaria al menos 9-12 meses en
afectar a la economia. En este sentido, estudios llevados a cabo por la Fed de Chicago apunta a que Ia agresiva
politica monetaria desplegada los ultimos dos afios llegara a su nivel maximo de impacto en lo que a crecimiento
de PIB se refiere a partir de fa 22 mitad de 2024.

Respecto a la hipétesis de "no aterrizaje”, el nimero de vacantes pendientes de ser cubiertas nos muestra un
mercado laboral que va equilibrandose entre demanda y oferta, pero que lo hace muy lentamente. El indicador de
renuncias voluntarias, por ejemplo, continua en trayectoria descendente, pero solo retrocede un 0,1% hasta 2,1%
desde el 2,2% de diciembre apuntando a ajustes moderados en el crecimiento salarial. El % de vacantes sobre el
total de mano de obra (Jobs - workers gap), en +1,6%, se mantiene un 4,3% por encima de su tendencia. La tasa
de crecimiento de los salarios que las empresas publican en portales de empleo como Indeed ha caido de un
maximo del 8,3% a principios de 2022 al 4,5%, pero los indicios de recuperacion en el sector de manufacturas, el
efecto riqueza y la mejora en poder adquisitivo pueden sostener una capacidad de gasto relevante.
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Adicionalmente, después de la recesién sufrida por el sector de propiedad residencial en EE.UU en 2022, este
afio es probable una recuperacién moderada que ya se deja sentir en el repunte del indice NAHB. La inversién en
vivienda representa un 3,9% del producto interior bruto y en 2024 podria volver a aumentar. Si la Reserva Federal
sigue el plan de iniciar el ciclo de relajacién monetaria, el tipo de referencia para hipotecas a 30 afios podria caer
0,5% -1% estimulando la construccion y el incremento de oferta en vivienda unifamiliar que se ha visto lastrada
los Ultimos dos afios por un coste hipotecario por encima del 8%. El precio de la propiedad residencial podria
recuperarse entre 6%-8% acercando la inversién como % del PIB a su media histérica de 4,7%.

Ante todo, ello las Ultimas previsiones de la OCDE indican que la economia estadounidense crecera un 2,2% en
2024, 0,4% -05% por encima del potencial de largo plazo. Esta resiliencia, que quedé de manifiesto en un PIB en
media superior al 4% los Gltimos seis meses del afio 2023, se vio sustentada por el hecho de que muchos hogares
y empresas refinanciaron sus deudas durante la pandemia y ahora son menos sensibles que en el pasado a
incrementos en el coste del dinero. En particular, el tipo hipotecario efectivo - pagos hipotecarios agregados
divididos por el stock de deuda hipotecaria - sigue siendo inferior al de 2019. El vencimiento medio de la deuda
de las empresas también aumenté significativamente durante la pandemia, aunque ha bajado recientemente.

Aunque estamos de acuerdo en que el giro en el discurso de la Fed a partir del mes de noviembre y la recesién
técnica en Europa (y Japén y también Reino Unido) nos obligan a revisar al alza las posibilidades de un escenario
de aterrizaje suave, pensamos que el mercado -después de las subidas de l0s dltimos meses- esta descartando
de forma peligrosa la posibilidad de recesion.

El cuadro macro que dibujamos mas arriba sugiere que los banqueros centrales caminan sobre el alambre: si
recortan demasiado pronto arriesgan revivir al fantasma de la inflacion; si esto sucede se veran obligados a
tensionar atn mas las condiciones financieras desencadenando una recesion; por el contrario, si aguanta méas de
lo que deben en un entorno de inflacion a la baja, los tipos reales asfixiaran el crecimiento y terminaremos también
con numeros rojos en el PIB. Y no debemos olvidarnos de que 2024 presentara incognitas atin mayores en el
ambito geopolitico.

Por todo ello, seguimos recomendando una cartera con riesgos muy controlados, aunque en noviembre
comenzamos a moderar nuestra infra ponderacién en renta variable para poner en valor el incremento en
probabilidad de un aterrizaje suave.

Dentro de la renta fija, mantenemos preferencia por la deuda publica. En un entorno de desaceleracién brusca o
recesion actuara como activo diversificador del riesgo; por otro lado, el crédito privado, a pesar de ofrecer una
rentabilidad atractiva deja muy poco margen al error al estar cotizando en diferenciales cerca de minimos de los
dltimos afios. Comenzando 2024, nos mantenemos neutrales en el dolar estadounidense al apreciarse factores
en contra (20% sobre valorado respecto al euro por paridad de poder adquisitivo o diferenciales de tipos reales
que le perjudicaran cuando la Fed comience a bajar, por ejemplo) y a favor (divisa contra ciclica, que destaca en
entornos de recesion o repunte de ruido geopolitico).

El afio Informacion detallada de los Planes de Prevision integrados en March Previsién, Entidad de Previsién
Social Voluntaria Individual.

a) Rentabilidades anuales de los Planes de Prevision.

A continuacion, se muestran las rentabilidades netas obtenidas en el ejercicio 2023 por los Planes de Prevision
integrados en la Entidad, asi como la rentabilidad anual esperada:

Plan de Prevision Rentabilidad anual neta Rentabllldad(it;ual g
Plan de Prevision Individual March Acciones 8,90% 10%
Plan de Prevision Individual March Moderado 5.25% 4%
Plan de Prevision Individual March Mixto 721% 7%

(*) Las rentabilidades anuales esperadas recogidas en ia Declaracion de Principios de Inversién de la Entidad se
establecieron en base a las rentabilidades medias anuales pasadas correspondientes a los principales activos en los
que invierte cada Plan de Prevision. No obstante, rentabilidades pasadas no aseguran rentabilidades futuras.



b) Evolucién del nimero de socios ordinarios y beneficiarios en el gjercicio 2023.

En el cuadro siguiente se muestra la evolucién en el e
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ercicio 2023 del numero de socios ordinarios por Plan

de Previsién:
Socios ordinarios o beneficiarios
31.12.2022 Altas Bajas 31.12.2023
Plan de Prevision Individual March Acciones 218 34 (12) 240
Plan de Prevision Individual March Moderado 335 48 (24) 359
Plan de Prevision Individual March Mixto 10 14 - 24
Total 563 96 (36) 623

¢) Aportaciones realizadas en el ejercicio 2023.

Las aportaciones realizadas por los socios ordinarios y por los Socios Protectores a favor de los anteriores en

el ejercicio 2023, desglosadas por Plan de Previsién, se muestran a continuacion:

Euros
Plan de Prevision Cuotas de Movilizegion do Total cuotas
) derechos i
asociados del ejercicio
acumulados

Plan de Previsién Individual March Acciones (207.452,00) (1.336.129,20) | (1.543.581,20)
Plan de Prevision Individual March Moderado (159.711,60) (2.275.901,05) | (2.435.612,65)
Plan de Prevision Individual March Mixto (19.000,00) (656.755.98) (675.755,98)
MARCH PREVISION, E.P.S.V. (386.163,60) (4.268.786,23) | (4.654.949,83)

d) Prestaciones devengadas en el ejercicio 2023.

A continuacién se muestra, desglosado por modalidad las prestaciones devengadas en el gjercicio 2023:

Euros
Plan de Previsién Pensiongs Traslados de
Indemnizaciones y Viudedad y derechos
subsidios Jubilacion | Invalidez otros Orfandad Total acumulados Total

Plan de Prevision Individual March Acciones - 90.526.70 - | 90.526.70 286.007.18 376.533.88
Plan de Previsién Individual March

Moderado 261.892.30 -] 261.892.30 938.076.00 1.199.968.30
Plan de Prevision Individual March Mixto - 9.968.92 z z . 9.968.92 (397.570,54) | (387.601.62)
MARCH PREVISION, E.P.S.V. [ -1 362.387,92 - - | 362.387.92 826.512,64 | 1.188.900,56

e) Altas, bajas y movilizaciones de los Planes de Previsién.

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Nota 2.¢ de la Memoria adjunta.

f) Modificaciones de Estatutos, Reglamentos y Declaracién de Politica de Inversién.

Durante el gjercicio 2023, la Junta de Gobierno no ha acordado modificacion alguna que afecte a los Estatutos
de la Entidad, ni a los Reglamentos y Declaraciones de Politica de Inversion de los Planes de Previsién

integrados en la Entidad.
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g) Detalle de inversiones de los Planes de Prevision:

A continuacion se muestra un detalle del valor razonable de las acciones y otras participaciones, de los valores
de renta fija y de los activos financieros liquidos, asi como del valor efectivo comprometido de los futuros y la
valoracion de las primas de las opciones negociadas en mercados regulados, mantenidos en cartera por los

Planes de Prevision al 31 de diciembre de 2023:

Valor razonable

Epigrafe Plan de Prevision (Euros)

Instrumentos de Patrimonio Plan de Prevision Individual March Acciones 10.332.738,80
Plan de Prevision Individual March Moderado 3.475.402,28
Plan de Prevision Individual March Mixto 334.949.89

Total Acciones y otras participaciones

14.143.090,97

Valores representativos de deuda

Plan de Previsién Individual March Acciones
Plan de Prevision Individual March Moderado

11.128.102,77

Plan de Prevision Individual March Mixto 634.841,05
Total Valores de Renta Fija 11.762.943,82
Activos financieros liquidos Plan de Prevision Individual March Acciones 1.329.099,45

Plan de Prevision Individual March Moderado -

Plan de Prevision Individual March Mixto 9.102,72
Total Activos financieros liquidos 1.338.202,17

Producto derivado

Plan de Prevision

Valor efectivo
comprometido

Futuros Comprados Plan de Prevision Individual March Moderado 181.720,00
Futuros Comprados Plan de Prevision Individual March Moderado 2.434.110,00
Total Futuros Comprados 2.615.830,00

h) Gastos de intermediacién por compra-venta de valores.

Segun lo establecido en la Orden de 29 de abril de 2009 de Ia Consejera de Hacienda y Administracion Publica,
por la que se desarrollan determinados preceptos del Decreto 92/2007, de 29 de mayo, regulador de
determinadas actividades de las EPSV, a continuacion se muestra un detalle, en términos porcentuales, de los
gastos de intermediacion por compra y venta de valores en el ejercicio 2023 sobre la cartera asignada a cada
plan de prevision. Por razones de simplicidad operativa, unicamente se incluyen a efectos de este caiculo los
gastos de intermediacién explicitos por compra y venta de valores (relativos a instrumentos financieros de
renta variable y derivados) y, por tanto, no se incluyen los relativos a los valores representativos de deuda:

Gastos de Intermediacién
sobre la cartera asignada

Plan de Prevision a cada plan de previsién

Plan de Prevision Individual March Acciones 0,07%
Plan de Prevision Individual March Moderado 0,01%
Plan de Prevision Individual March Mixto 0.01%

i) Ratio de rotacién de la cartera.

A continuacién se muestra un detalle, en términos porcentuales, del ratio de rotacion de la cartera de valores
mobiliarios asignada a cada plan de previsién en el ejercicio 2023, considerado como el cociente entre el
volumen de compraventas realizadas, netas de las cuotas y prestaciones del ejercicio, y el valor medio de la
cartera de valores mobiliarios asignados a cada Plan, calculado de acuerdo a lo especificado por el articulo 22
de la Orden de 29 de abril de 2009 de la Consejera de Hacienda y Administracién Publica, por la que se
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desarrollan determinados preceptos del Decreto 92/2007, de 29 de mayo, regulador de determinadas
actividades de las EPSV:

Ratio de rotacion de la
cartera asignada a cada
Plan de Prevision plan de prevision
Plan de Prevision Individual March Acciones 25,01%
Plan de Prevision Individual March Moderado 170,38%
Plan de Prevision Individual March Mixto 55.01%

2. Uso de instrumentos financieros por la Entidad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Entidad (véanse Notas 6 y 7 de la Memoria) esta
destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente, asi como a la politica de inversién establecida en la Declaracion de Principios de Inversién
aprobada por la Junta de Gobierno de la Entidad.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de fa UE para
actividades econdémicas medioambientales sostenibles.

3. Criterios de inversién socialmente responsable

La entidad en la que se delega la gestién de las inversiones, March Gestién de Pensiones, S.G.F.P, SA.U.,
dentro de sus principios de inversion, tiene en consideracion criterios éticos, sociales, medioambientales vy,
fundamentalmente, de Buen Gobierno. Dado que la legislacién obliga a integrar los factores ASG con un criterio
de trazabilidad en la toma de decisiones, el equipo de control y riesgos de la sociedad gestora ha creado,
dentro de la aplicacién de riesgos, un aplicativo en el cual justo antes de la realizacion de cualquier inversién
‘nueva” hay que hacer constar el activo que se desea integrar, y el racional detras de esa decisidn de inversion.

4. Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2023

Con fecha 29 de febrero de 2024 se publicéd en el Boletin Oficial del Pais Vasco el Real Decreto 13/2024, de
13 de febrero, por el que se modifican diversos decretos en materia de Entidades de Prevision Social
Voluntaria. Dicho Real Decreto incorpora, entre otras, la modificacion del articulo 11 del Decreto 92/2007 en
materia de activos aptos en los que materializar las inversiones de las Entidades de Previsién Social Voluntaria.
Adicionalmente, se introduce en el Decreto 92/2007 un articulo 14, que detalla las categorias de los planes de
prevision social en funcién de la orientacion inversora de cada uno de ellos. Por Gltimo, modifica el régimen de
gastos de administracion estabieciendo que estos no podran superar, en computo anual, los limites siguientes:

- Cuando se calculen Gnicamente en funcién del patrimonio afecto al plan, en los planes con orientacion
inversora de renta fija y en los planes garantizados, el 0,90%: en los planes de renta fija mixtos, el 1,30%;
y en el resto de los planes, el 1,50% del patrimonio afecto al plan.

- Cuando se calculen en funcién del patrimonio afecto al plan y de los rendimientos, el 1% del patrimonio
afecto y el 10 % de los rendimientos.

El presente Decreto entrara en vigor el 2 de abril de 2024, salvo lo dispuesto en el articulo vigesimosexto,
relativo al Fichero General de Personas Socias, que entrara en vigor el dia siguiente al de su publicacién en el
Boletin Oficial del Pais Vasco.

5. Investigacién y desarrollo

Dado su objeto social, la Entidad no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo.

6. Informacién medioambiental

Dada la actividad a la que se dedica la Entidad, la mismo no tiene responsabilidades, gastos, activos,
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el
patrimonio, la situaciéon financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses
especificos en la memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion de cuestiones medioambientales,
lo que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones de
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inversién en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos.

7. Adquisicién de acciones propias

No aplicable.

8. Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 13).





