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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Caliope, Fondo de Inversién, por encargo del Consejo de
Administracion de Caixabank Asset Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversidn Colectiva, S.A.U. (en adelante, la Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales de Caliope, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2021, |a cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios
en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen
fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2021, asi como de sus
resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo
de informacidn financiera que resulta de aplicacién {que se identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa 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 mas adelante en la seccidén Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las

cuentas anualfes de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segun lo exigido
por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos prestado
servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o circunstancias que, de
acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia
de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.
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Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han sido
considerados como los riesgos de incorreccion 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 opinidn sobre éstas, y no expresamos una

opinidn por separado sobre esos riesgos.

Tal y como se describe enlanota 1dela
memoria adjunta, el Fondo tiene por objeto la
captacidn de fondos, bienes o derechos del
publico para gestionarlos e invertirlos en bienes,
derechos, valores u otros instrumentos
financieros, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcidn de los
resultados colectivos, por lo que la cartera de
inversiones financieras supone un importe
significativo del activo del Fondo al 31 de
diciembre de 2021. Por este motivo, y
considerando la relevancia de dicha cartera
sobre su patrimonio y, consecuentemente,
sobre el valor liquidativo del Fondo, hemos
identificado la existencia y valoracion de 1a
cartera de inversiones financieras como
aspectos mas relevantes en nuestra auditoria,

Con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean adecuados, hemos obtenide
conocimiento del control interno relevante para
la auditoria mediante el entendimiento de los
procesos y criterios utilizados por la sociedad
gestora y, en particular, en relacién a la
existencia y valoracién de los instrumentos que
componen la cartera de inversiones financieras
del Fondo.

Nuestros procedimientos de auditoria han
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 cartera de
inversiones financieras, asi como su
concordancia con los registros dei Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado
procedimientos sustantivos, en base selectiva,
dirigidos a dar respuesta al aspecto mas
relevante de valoracidn de la cartera de
inversiones financieras incluyendo, en
particular, el contraste de precios con fuente
externa o mediante la utilizacién de datos
observables de mercado para la totalidad de las
posiciones de la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2021.

El desglose de informacidn en relacién con los
activos de la cartera de inversiones financieras
esta incluido en la nota 4 de la memoria de las
cuentas anuales adjuntas.



La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestidn del ejercicio 2021, cuya formulacién
es responsabilidad de los administradores de |la Sociedad Gestora del Fondo y no forma parte integrante de
las cuentas anuales.

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

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién gue contiene el
informe de gestién concuerda con la de |as cuentas anuales del ejercicio 2021 y su contenido y presentacion
son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados
del Fondo, 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 preparacién de cuentas anuales
libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son
responsables de la valoracidn de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento,
revelando, segan corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el
principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa

realista.



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

nuestra opinién.

Seguridad razonable es un alto grade 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 incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se
consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que
influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

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

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incfuimos nuestras
responsabilidades respecto a 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 incorreccidn 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
opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es més elevado que en el
caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusidn, falsificacion,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente errdneas, o la elusién del control interno.

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

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

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere 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 auditeria obtenida hasta la fecha de
nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que
el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

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



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

transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, 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 publicamente la cuestion.



CLASE 8-°

CALIOPE, FONDO DE INVERSION

BALANCES Al 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

005310202

{Euros)
ACTIVO 31-12-2021 31-12-2020 {* PATRIMONIO Y PASIVO 31-12.2021 31-12.2020 {*)
ACTIVO NO CORRIENTE - . PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 28,480.285,55 12.886.656,38
ACCIONISTAS
Inmovllizado intapglbie “ - Fondos resmbolsables atribuidos a 29.480,285,55 12.886.656,38
participes o acclonistas
Inmovilizado materlal - - Capital - -
Blenes inmuebles de uso propio - - Participes 28.189.689,79 12.946.473,02
Mobiliario y enseres - - Prima de emislén - -
Actlvos por impuesto diferido - - Reservas {2.500,00) (2.500,00)
ACTIVO CORRIENTE 28.616.440,10 12,896.313,83 {Acciones proplas) - -
Deudores 41.008,74 41.714,04 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de Inverslones financieras 26.772.174,50 12.219.602,04 Otras aportaciones de sacios -
Cartera interior 7.020.247.31 £68.301,65 Resultado del ejerciclo 293.085,76 {57.316,64)
Valores representativos de deuda 6.996.841,37 668.214,95 {Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonio 23.319,24 AlJustes por camblos de valor &n - .
[nmovllizado materlal de uso proplo
Instituclones de Inversidn Colectiva - Otro patdmonlo atribuldo .
Depdsitos en EECC -
Derivados 86,70 86,70 | PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provislones a largo plazo - .
Cartera exterior 18.741.007,73 11.570.537,60 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda 8.724.718,83 B.774.438,60 Paslvos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimenic 1.499.188,37 1.163.175,67
Instituciones de Inversién Colectiva 7.516.468,83 3.633.022,15 | PASIVO CORRIENTE 36.154,55 9.857,48
Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plaze . .
Derivados 631,70 0,87 Dewdas a corto plazo - -
Clros - - Acreadores 36.067,86 8.930,28
Interesas de [a cartera de Inversién 10.919,48 [19.247,20) Pasivos financisros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derlvados 88,70 727,17
Periodiftcaciones - - Periodificaclones - -
Tesoreria 2.603.256,86 634.907,75
TOTAL ACTIVO 28.516.440,10 12.896.313,83 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVC 28.516.440,10 12.896.313,83

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 2.376.785,58 125.673,63

Compromlsos por operaciones largas de - -
derivacdos

Compromisos por operaciones cortas de 2.376.785,58 125.673,63
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 55.133,85 -

Valores cedidos en préstamo porla G

Valores apaortados come garantia por 1a IIC - .

Valores recibidos en garantia por la HC - -

Capital nominal no suscrito ni en circulacién -
{SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 55.133,85

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 2.431.919.43 125.873,63

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

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

del balance al 31 de diciembre de 2021.
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CLASE 8.

CALIOPE, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

(Euros)
2021 2020 (1)

Comlslones de descuento por suscripclones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas ala lIC 2,764,45 2.234,23

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién (88.362,99) (64.127,61)
Comisién de gestion (70.278,84) (47.108,386)
Comisién depositario (4.146,18) {3.648,17)
Ingreso/gaste por compensacion compartimento - -

Otros {13.937,97) (13.371,08}
Amortizaclén del inmovilizado materlal - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaclones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {85.608,54) (61.893,38)
Ingresos financleros 174.395,61 201.977,92
Gastos financieros {70,4%) (35,82)
Varlacion del valor razonable en instrumentos financleros 172.178,95 155.426,29

Por operaciones de |a cartera interior (87.097,88) 8.551,47

Por operaciones de la cartera exterior 259.276,81 146.874,82

Por operaciones con derivados - -

Oftros - -
Diferenclas de cambio {48,198} {2.768,30)
Deterioro y resultado por enajenaciones de Instrumentos financieros 34.670,53 {350.023,35)

Deterioros - -

Resultados por operaclones de la cartera interior 46,41 {80.681,97)

Resultados por operaciones de la cartera exterior (20,55) (245.430,08)

Resultados por operaciones con derivados 34.585,42 (13.619,41)

Oftros 59,25 (291,89)
RESULTADO FINANCIERQ 381.126,47 4.578,74
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 295.517.93 (57.316,64)
Impuesto sobre beneficios (2.422,17) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 293.095,76 (57.316,84)

(%) Se presenta, (inica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 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 2021.



005310204

CLASE 82

CALIOPE, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2021 y 2020

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a 10s ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2021 y 2020:

Euros
2021 2020 (%)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 293.095,76 | (57.316,64)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferenclas a la cuenta de pérdidas y gananclas - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 293.095,76 | (57.316,64)

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 82 s T

Caliope, Fondo de Inversion

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2021

Reseiia del Fondo

Caliope, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo} se constituyé el 22 de junio de 2017. El Fondo se encuentra
sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y sus
posteriores modificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus sucesivas
modificaciones por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 5.188, en la categoria de armonizados conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarlos e invertirios en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos financieros, siempre que el rendimiento del inversor se establezca
en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene gastos,
activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacién con
el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones
medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las
decisiones de inversion en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y & disposicién
del publico en el registro comrespondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Con fecha 28 de julio de 2017, a instancias de la sociedad gestora del Fondo, se inscribieron en el registro del
Fondo ante la Comision Nacional del Mercado de Valores la clase Estandar de participaciones (cuya inversion
minima inicial asciende a 6 euros) y |la clase Institucional de participaciones (cuya inversion minima inicial asciende
a 5.000 miles de euros). Dichas clases de participaciones formalizan el patrimenio del Fondo {(véase Nota 6).

Segun se indica en la Nota 7, |a gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a Caixabank Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, 8.A.U., entidad perteneciente al Grupo
CaixaBank.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Cecabank, S.A. (Grupo CECA), entidad depositaria del Fondo
{véase Nota 4).
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CLASE 87 | TeECREE

Fusién por absorcién

Con fecha 15 de octubre de 2021 la Comisién Nacional del Mercado de Valores autorizd, a solicitud de Caixabank
Asset Management, SGIIC, S.A.U. como entidad gestora y Cecabank, S.A., como entidad depositaria, la fusién
por absorcion del Fondo (como Fondo Absorbente) y de Orfeo, Fondo de Inversion (como Fondo Absorbido).

Con fecha 16 de diciembre de 2021 se firmd el documento contractual de fusién de los menciohados Fondos yla
adopcién, entre otros, de los siguientes acuerdos:

1. Disolucién sin liquidacién del Fondo Absorbido y transmisién en bloque de todos sus activos y pasivos al
Fondo Absorbente, sucediendo éste a titulo universal en todos los derechos y obligaciones a aquél.

2. Aprobacion de las ecuaciones de conversion o canje de la fusién de los fondos implicados, teniendo en cuenta
sus patrimonios y nimero de participaciones en circuiacion del dia 15 de diciembre de 2021. De esta forma,
por cada participacién de Orfeo, Fondo de Inversion corresponderian 16,777384521 participaciones de la
Clase Institucional del Fondo.

3. Comunicacion al Ministerio de Hacienda y Administraciones Publicas, de la aplicacién a la presente fusion
del régimen fiscal especial de las fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores establecido
en el Capitulo VI del Titulo VIl de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades.

4. Comunicacion, asimismo, al Ministerio de Hacienda y Administraciones Publicas de la exencién en el
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, en virtud del articulo 88.1.b)
del Real Decreto 828/1995, de 29 de mayo, per el que se aprueba el Reglamento def Impussto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

La fusién por absorcion se ha realizado, a efectos contables, el 15 de diciembre de 2021, integrando los saldos
del activo y pasivo a la fecha de los balances de fusién y considerandose a partir de dicha fecha las operaciones
realizadas por el Fondo Absorbido como realizadas por el Fondo Absorbente. Esta forma de integracion contable
no afecta en modo alguno al canje de las participaciones de los Fondos implicados.

De acuerdo con la legisiacion vigente, los acuerdos de fusion fueron publicados en el Boletin Oficial dei Estado.
Asimismo, se practicaron las correspondientes nofificaciones individuales a los participes de los Fondos
implicados, ofreciéndoles, en su caso, el derecho de separacion, conforme a la normativa aplicabie.

El Fondo Absorbido no ha transmitido bienes susceptibles de amortizacion. Asimismo, no existen bienes que se
hayan incorporado a los libros del fondo adquirente con un valor diferente a aquél por el que figuraban en los libros
de los Fondos transmitentes, ni existen beneficios fiscales disfrutados por las entidades transmitentes, respecto
de los que deba asumir el cumplimiento de determinados requisitos de acuerdo con lo establecido en el articulo
81 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades.

El patrimonio atribuido a participes y el nimero de participaciones en circulacion a 15 de diciembre de 2021 vy el
resultado comprendido entre ef 1 de enero de 2021 y el 15 de diciembre de 2021 de cada uno de los fondos de la
fusién se detalla a continuacion:

L, Patrimonio atribuido a R N Resultado
Denominacion participes (en euros) N® de participaciones (en euros)
Caliope, Fondo de Inversion 15.413.911,83 2.535.221,17 202.443 49
Orfeo, Fondo de Inversion 13.020.490,35 127.413,14 55.830,80
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2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional dei Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversion colectiva, que
constituye el desarrollo y adaptacidn, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el Cédigo
de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal especffica que le
resulta de aplicacion, de forma gue muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo
al 31 de diciembre de 2021 y de los resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio
terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacién por el Consejo de Administracién de la mencionada sociedad gestora
(véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b) Principios contables

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

Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibles 2 los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En fas cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacién del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2021, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarias (al alza ¢ a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso,
de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversidén, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores {véase Nota 4}, lo que puede
provocar gue el valor liquidativo de la participacion fluctie tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacién de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2020 se presenta (nica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2021.

d) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados casos,
se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.
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¢} Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2021 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2020.

f) Correccién de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningdn error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2020,

3. Normas de registro y valoracion

En la elaboraci6n de las cuentas anuaies del Fondo correspondientes a los ejercicios 2021 y 2020 se han aplicado
los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracién

i. Clasificacion de los activos financieros

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

Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el Folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por ef Fondo en concepto de garantias aportadas.

Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién como
“Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”

+  Valores representativos de deuda: obligaciones y demds valores que supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracidn consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cuaiquiera que sea el
sujeto emisor.

+ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

+ |Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

s Depositos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”
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¢ Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, e! valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurades mantenidos por el Fondo.

« Oftros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
importes correspondientes a otras operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

= Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

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

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

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

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

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

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

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

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



003 ;. EuRos 005310211

CLASE 87 | TRER AN

iy g it

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconacimiento y valoracion de los actives financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos clasificados
en el epigrafe “Tesorerfa”, se valoran inicialmente, por su "valor razonable” (que salvo evidencia en contrario
serd el precio de la transaccidn}, integrando los costes de transaccidn directamente atribuibles a la operacién.
Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en
el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aguellas partidas
cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidén como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable™ (que salvo evidencia en
contraric sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se valoran
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 imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase
apartado 3.g.iii).

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

- instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio ponderado
si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado méas representative por volumen de negociacion.

- Valores no admitidos aln a cotizacidn: 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 econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el casc de gue no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, medelos de descuento de flujos y valoracion de opciones, en
su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no coiizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

- 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 tas plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién, y que subsistan en el momento de la
valoracion.
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- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversién a ios tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su vator
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Ultimo valor liguidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién 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 IIC de inversion libre, IIC de IIC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segain los
articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su vator 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 lfquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas
multilaterales de negociacion, se valorardn mediante la aplicacion de métodos o modelos de valoracion
adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

if. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “"Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante,
si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera
pagar en un plaze inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable" (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir Jos costes de transaccién
en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el casc de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adguiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su caso,
al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o restitucién de
los actives adquiridos bien tempoeralmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El fratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se fransfieren;

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de fransaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho active.

Se darén de baja los activos en los que concurra un deterioro notoric e irrecuperable después de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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2. Sise retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso de
las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta més un
interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de devolver
los mismos o similares activos u otros casos anélogos —, el activo financiero transferido no se dara de baja
del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por
el contrario, se reconoceréd contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe igual al de la
contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia financiera,
a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los activos en
garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en garantia se
reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IIC" o “Valores aportados
como garantia por la [IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando
se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

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

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucién el de confirmacion de la operacion, aungue se desconozca el nimero de participaciones o acciones
a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes entregados antes de
la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacién del valor razenable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo
o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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iii. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién (operacionas
simultaneas), se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda® de la cartera interior o exterior del
balance, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variaciéon del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y ofros derivados

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

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor razonable
en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo {o pasivo) del balance, en la fecha de
gjecucidn de la operacién.

En el epigrafe “Deudores” dei activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

Conforme a lo establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, en los epigrafes “Deterioro y resultado
por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por operaciones con derivados” o “Variacién del
valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones con derivados”, dependiendo de la realizacion
o no de la liquidacion de la operacion, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de los
cambios en el valor razonable de estos contratos. No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa,
ia entidad gestora registra las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos contratos en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros —
Resultados por operaciones con derivados”, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno en el patrimonio,
resultado neto ni margenes. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Derivados” de |a cartera
interior o exterior del activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deteriore y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
— Resuitados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

v. Garantias aportadas af Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintes de efectivo, el vaior razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la 11IC” de las cuentas de orden. En caso de venta de
fos valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacion de
devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria” del balance,
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Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipade que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en el
epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propic del Fondo son las participaciones (formalizadas por clases
diferenciadas) en que se encuentra dividido su patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

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

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

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

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

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe

‘Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de Ia aplicacién a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcidn y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisicnes de descuento
por suscripciones yfo reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los ingresos gue recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente soportadas,
de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe ‘Comisiones retrocedidas a la IC”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsito asf como otros gastos de gestién necesarios para el desenvolvimiento
del Fondo se registran, seglin su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de exploiacién”® de ia cuenta de
pérdidas y ganancias.

Los gastos correspondientes a la prestacién del servicio de andlisis financiero sobre inversiones, en ningan
caso significativos para estas cuentas anuales, se registran en el epigrafe “Otros gastos de explotacién” de la
cuenia de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a |a operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones pagadas
a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

iii, Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b., 3.b.ii y 3.)). No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, el Fondo registra las variaciones de valor razonable
procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicion, aunque ésta sea anterior al
inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros”
con contrapartida en el epigrafe "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre el resultado
del Fondo.

iv. Ingresos y gasios no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto 2 reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por ef gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerande, en su caso, las deduccicnes y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta,

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y fos créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscaimente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.
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En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiente de un activo por impuesto diferido en ningtin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que
pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas
de orden del Fondo.

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

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones denominados
en monedas diferentes al eurc se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambic de contado el méas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda exiranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por su
importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de
partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros,
las diferencias de cambio se llevardn conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracién
(véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones. Para
elio, a sociedad gestora dispone de una poiitica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la
independencia en la ejecucién de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia
de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempenadas por la sociedad
gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, ia
sociedad gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales ¢ mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periédicos registrados en la Comisién
Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacidn sobre las operaciones vinculadas
realizadas, entre otras, comisiones por liquidacion e intermediacion, el importe de los depdsitos y adquisiciones
temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en
activos emitidos, colocados, asegurados o intermediados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2021 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como Anexo,
el cual forma parte integrante de esta nota.
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Al 31 de diciembre de 2021 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente;

Vencimiento Euros

Inferior a 1 afio 4.056.874,60
Comprendido entre 1 y 2 afios 2.974.282,50
Comprendido entre 2 y 3 afios 817.815,07
Comprendido entre 3 y 4 afios 2.436.468,56
Comprendido entre 4 y 5 afios 1.186.467,09
Superior a 5 afios 5.249.652,38

16.721.560,20

Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2021, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMpromiso:

Euros
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Futuros vendidos 2.376.785,58
Total 2.376.785,58

Al 31 de diciembre de 2021, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenfan un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, el Fondo tiene registrado al 31 de diciembre de 2021 en el epigrafe “Cuentas de compromiso —
Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden posiciones por importe de 125 miles
de euros que se encuentran denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2021 se recogen 54 miles de euros (2 miles de euros
al 31 de diciembre de 2020) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para
poder realizar operaciones en los mismos.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Cecabank, S.A. o en tramite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores mobiliarios y demas
activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir
de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y deben
estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el gjercicio de esta funcion.

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo 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 liguidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo controi se realiza por la sociedad gestora.
A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el Fondo:
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Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica liC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversién se base
en la inversion en un Gnico fondo. Asimismo, la inversion total en 1IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de! Fondo.

Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el
5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar ampliado
al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Union
Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafa sea
miembro o por cualguier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia
especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia.
Cuando se desee superar ¢l limite del 35%, en el Folleto y en toda publicacion de promocion def Fondo
debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que el Fondo
pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los
sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emisién no supere el
30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones
emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Uni6n Europea, cuyo
importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emisién y que
queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso
de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligacicnes en Ias gue se
supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un Gnico
emisor.

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total ai riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra superar
el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entenderé cualquier obligacién actual o
potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre los gue se
incluiran las ventas al descubierto,

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

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

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

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depésitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fonde.
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La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento ds los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1, 51.4 y 51.5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales sfectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico
emisor.

» Limites a la inversién en otros valores:
Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

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

*  Valores no cotizados de acuerdo ¢on lo previsto en el articulo 49.

* Acciones y participaciones, cuando sean fransmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asf coma
las entidades extranjeras similares.

= Coeficiente de liquidez:

El Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre el
promedio mensual de saldos diarios del Fondo.

= QObligaciones frente a terceros:

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

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo caso,
son cbjeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito
El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte incumpliese

sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con ios limites a la inversion
y concentracion de riesgos antes descritos.
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Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados ¢on una reducida dimensién
y limitade volumen de contratacién, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con liquidez inferior a
la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Adicionalmente, tanto la estructura de participes
de un fondo, que puede presentar concentraciones de participes con posicicnes relevantes, como el riesgo de
observar tendencias relevantes en salidas de participes en determinados periodos, pueden ocasionar problemas
de liquidez en algunos vehiculos de inversion. Por ello, la sociedad gestora del Fondo gestiona el riesgo de liquidez
inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez y garantizar ios reembolsos
de los participes. La sociedad gestora dispone, por tanto, de un sistema de gestién de la liquidez, asi como de
procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la liquidez del Fondo.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida que pueden experimentar las carteras de las Instituciones de inversién
Colectiva como consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas
significativos podrian agruparse en los siguientes:

* Riesgo de mercado en activos de renta fija: La variacion del precio de este tipo de activos vy, por tanto,
su riesgo, se puede segregar en un doble componente:

Riesgo de tipo de interés: derivado de la variacién o fluctuacion de los tipos de interés. El impacto
en el precio de los bonos es reducido en activos con vencimiento a corto plazo y elevado en activos
a largo plazo. Este impacto se estima de manera aproximada a partir de la duracién, duracién
modificada o sensibilidad y ajustando por convexidad.

Riesgo de spread o prima de riesgo: como consecuencia del riesgo especifico o asociado al propio
emisor. Este riesgo se expresa en términos de spread sobre la curva de valoracion y tiene impacto
directo en la valoracion del activo. Este spread o prima de riesgo, es mayor en activos que tienen
la consideracién de High Yield o no Investment Grade, es decir, tienen un rating inferior a BBB-.

=  Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro, conlleva un
riesgo derivado de fa fluctuacion que puedan experimentar los tipos de cambio.

= Riesgo en activos de renta variable o activos vinculados a Indices bursatiles: fa inversion en instrumentos
de renta variable conlleva que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados
en los que invierte. Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar,
en su caso, riesgos de nacionalizacién o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que
pueden afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestion del riesgo para determinar, medit, gestionar y controlar todos
los riesgos inherentes a la politica de inversion del Fondo, asi como para determinar la adecuacién del perfil de
riesgo a la politica y estrategia de inversion.

Riesgo de sostenibilidad

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

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el folleto, segun lo
establecido en la normativa aplicable.
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Al 31 de diciembre de 2021, la composicion del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Cecabank, S.A. (cuentas en euros) 570.370,96
Cecabank, S.A. (cuentas en divisa) 190.197,55
760.568,51
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros (*) 1.842.688,35
1.842 688,35
2.603.256,86

(*) Saldos con ofras entidades pertenacientes al Grupo CaixaBank (véase Nota 1).

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el ejercicio
2021 un tipo de interés anual de mercado.

8. Participes

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por dos clases de participaciones,
representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios un derecho de
propiedad sobre dicho patrimonio (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el calculo del valor de cada participacién se ha efectuado de la siguiente

manera:
Euros
31-12-2021
Patrimonio atribuido a Valor liquidativo de
participes o accionistas del qricatn N° Participaciones N° Participes
. Lo la participacién
Fondo al cierre del ejercicio
Clase Estandar 557.916,56 5,8163 95.922 137
Clase Institucional 27.922.368,99 6,1108 4.569.354 78
Euros
31-12-2020
Patrimonio atribuido a Valor liquidativo de
participes o accionistas del quicative N° Participaciones N° Participes
. L la participacién
Fondo al cierre del ejercicio
Clase Estindar 231.691,85 5,7718 40.142 133
Clase Institucional 12.654.964,53 6,0016 2.108.604 2
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Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversidn no debe ser inferior
a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del nimero
minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2021, Sociedad General de Autores y Editores mantenia una participacion significativa del
91,31% del patrimonio del Fondo.

7. Otros gastos de explotacidn

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2021 y 2020 el Fondo ha devengado una comisién del 1,375% vy del
0,325% anual calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente, para las clases de
participaciones Estandar e Institucional, respectivamente.

Adicionalmente, el Fondo paga una comisidn del 6% que se liquida anualmente calculada en funcién de los
resultados del ejercicio para la clase Institucional. La sociedad gestora imputa al Fondo esta comisién sobre
resultados, de acuerdo a lo establecido en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, sélo en aquellos ejercicios en los que el valor liquidativo sea superior a cualquier otro
previamente alcanzado en ejercicios en ios que existiera una comisién sobre resultados. No obstante lo anterior,
el valor liquidativo maximo alcanzado por el Fondo sélo vincula & su sociedad gestora durante periodos de al
menos tres afos, tomando como fecha de referencia el 31 de diciembre de 2017. El Fondo ha registrado 17 miles
de euros por este concepto durante el gjercicio 2021 (ningn importe durante el ejercicio 2020).

La entidad depositaria del Fondo {véase Nota 1) ha percibido una comisidon del 0,125% y del 0,025% anual
calculada sobre el patrimeonio diario del Fondo durante los ejercicios 2021 y 2020 y que se satisface mensualmente,
para ias ciases de panicipaciones Esiandar e institucionai, respectivamente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestién y depdsito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo CaixaBank, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestion y depbsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversién colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo CaixaBank, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2021 y 2020, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva
y sus posteriores madificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia, supervision,
custodia y. adminisfracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva. Con fecha 13
de octubre de 2018 entrd en vigor la Circular 4/2018, de 29 de junio, de la Comisién Nacional del Mercade de
Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversién Colectiva y entidades reguladas por
la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacién de los depositarios de instituciones de
inversion colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades gue tienen encomendadas, asi
como |as especificidades y excepciones en el desempeiio de dichas funciones. Las principales funciones son:

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

2. Garantizar que, en ningun caso, la disposicion de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacién.
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3. Separacion entre la cuenta de valores propia de! depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

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

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

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

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

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del valor
liquidativo de las participaciones del Fondo.

9. Contrastar la exactitud, caiidad y suficiencia de la informacion y documentacién que la socledad gestora debe
remitir a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

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

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

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacién,
asf come cumplimentar las érdenes de reinversién recibidas.

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio,

Incluido en el epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recoge, en
su caso, el importe que no ha sido considerado recuperable de las retenciones fiscales sobre rendimientos con
origen en titulos extranjeros.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2021 y 2020 han
ascendido a 7 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de
explotacién - Otros" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el Fondo no tenia ningtn importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2021 y 2020, el Fondo no ha realizado pagos
significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinion de los Administradores de la sociedad
gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de
2021 y 2020, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2021 y 2020, cumplen o han
cumplido con los limites legales de aplazamiento.
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8. Situacién fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucion (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Plblica en concepto de retenciones yfu otros saldos pendientes de devolucién del impuesto sobre
beneficios de ejercicios anteriores por importe de 78 y 36 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible
antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del impuesto
sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta
de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto de la
compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de que el
Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base imponible
previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén de euros.

Al 31 de diciembre de 2021, el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar’ no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2021.

Los Administradores de |a sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

9. __Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningin hecho significativo no descrito en fas notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2021

CALIOPE, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR |ES0213307046 | BONOS|CAIXABANK]|3.3752022-03-15 103.439,99
EUR |ES0414950628 | CEDULAS HIPOTECARIAS|CAIXABANK|4[2025-02-03 | 123.684,13
EUR |ES00000123K0 | BONOS|TESORO PUBLICO|5.85/2022-01-31 1.325.346,89
EUR |ES00000127G9 | BONOS|TESORO PUBLICO|2.152025-10-31 1.097.158,47
EUR |ES0000012801 | BONOS|TESORO PUBLICO).4{2022-04-30 2.216.593,20
EUR |ES00000128P8 | BONOS|TESORO PUBLICO|1.52027-04-30 108.988,45
EUR |{ES0000012A89 | BONOS|{TESORO PUBLICQ]1.45/2027-10-31 1.192.810,95
EUR |ESC000012B62 | BONOS|TESORO PUBLICO).35[2023-07-30 508.300,79
EUR |ES0378641320 | BONOS|FADE|.85[2023-12-17 204.944,36
EUR |ES0224244089 | BONOS|MAPFRE|4,375[2047-03-31 115.574,14
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 6.996.841,37
EUR |ES0177542018 | ACCIONES|INTL AIR GROUP 23.319,24
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 23.319,24
EUR |XS1799039976 | BONOS|SANTANDER UK GH!-.579|2022-03-28 168.488,09
EUR |XS1201001572 | BONOS|BSAN|2.5/2025-03-18 107.138,34
EUR |XS1148073205 | BONOS|REPSOL ITL|2.25[2026-12-10 113.911,04
EUR |XS81756296965 | BONOS|TELEFONICA SAU|1.447|2027-01-22 104.441,25
EUR |XS2177441990 | BONOS|TELEFONICA SAU|1.201/2027-08-21 105.181,48
EUR |X52002017361 | BONOS/VODAFONE|.9[2026-11-24 155.646,83
EUR ;X352148623106 | BONOS|LLOYDS|3.5/2026-04-01 169.890,03
EUR |XS1617845083 | BONOS|IBM].95{2025-05-23 102.675,11
EUR |XS1840614736 | BONOS|BAYER CAPITAL C|-.579(2022-03-28 201.229,43
EUR |FRO013505260 | BONOS|CARREFOUR|2.625[2027-12-15 225.988,40
EUR |FRO014002QE8 | BONOS|SOCIETE GENERAL|1.125/2022-06-30 99.720,14
EUR |XS1043097630 | BONOS|BAT INTL FINANC|3.125/2029-03-06 169.226,76
EUR |XS2183818637 | BONOS|STANDARDCHART]2.5[2022-09-09 156.874,17
EUR |PTEDPNOMO015 | BONOS|JELECTRCPORTUGAL|1.625/2027-04-15 106.966,78
EUR |XS1382368113 |BONOSNATWEST]2.5[2023-03-22 158.767,59
EUR |IT0004513641 | BONOS|ITALY]|5[2025-03-01 181.602,05
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EUR |IT0005325946 | BONOS[ITALY|.95/2023-03-01 1.272.245,27
EUR |IT0005383309 | BONOSIITALY]|1.35[2030-04-01 309.145,53
EUR |IT0005422891 BONOS|ITALY|.9]2031-04-01 1.084.149,38
EUR |IT0005438004 BONOS|ITALY|1.5[2045-04-30 173.874,64
EUR |FRO013296373 | BONOS|AGENCE FRANCAIS|.125/2023-11-15 201.924,71
EUR |XS511906329%9 | BONOS|BNP|2.375[2025-02-17 162.216,07
EUR |XS0454773713 | BONOS|KNP NA|5.625(2024-09-30 189.302,88
EUR |XS1599167589 | BONOS|INTESA SANPAOLO|-.5482022-01-19 98.778,93
EUR |XS1109765005 | BONOS|INTESA SANPAOLOJ|3.9282026-09-15 111.683,20
EUR |BE0002281500 | BONOS|KBC|-.564/2022-02-24 98.772,93
EUR |[XS1629387462 | BONOS/HEIDELBER FIN|1.5[2027-06-14 158.844,63
EUR |XS1878191052 | BONOS|AMADEUS HOLDING|.875/2023-09-18 101.049,93
EUR |XS1052677892 | BONOS|ANGLO AMERICAN|3.25|2023-04-03 109.647,10
EUR |XS81713463559 | BONOS|ENEL|3.3752022-11-24 165.442,22
EUR |XS1937665955 | BONOS|ENEL FINANCE NV|1.5[2025-07-21 159.564,87
EUR |XS1847692636 | BONOS|[IBERDROLA FINAN]|1.25/2026-10-28 105.025,64
EUR |CH0343366842 | BONOS|CREDIT SUISSE|1.25[2022-07-17 203.756,41
EUR |XS0849517650 | BONOS|UNICREDIT SPA|6.95(2022-10-31 116.153,22
EUR |XS1811433983 | BONOS|BANK OF AMERICAJ-.548/2022-01-25 150.836,94
EUR |FRO013334695 | BONOS/RCI BANQUE SA|1.6252026-05-26 156.747,61
EUR |X80935427970 | BONOS|JPMORGAN CHASE|2.875/2028-05-24 120.042,61
EUR |PTOTEUOEO019 | BONOS[PORTUGAL|4.125/2027-04-14 130.978,32
EUR |XS1936208252 | BONOS|FRESENIUS AG-PF|1.875[2025-02-15 133.949,00
EUR |XSI1328173080 | BONOS|CRH FUNDING BV|1.875[2024-01-09 107.032,24
EUR |XS1843444081 | BONOS|ALTRIA|1[2023-02-15 127.004,02
EUR |FRO011911247 | BONOS|ENGIE SA|2.375/2026-05-19 113.992,62
EUR |FRO011318658 | BONOS|ELECTRICITE DE|2.75/2023-03-10 106.822,21
EUR |XS81907118464 | BONOS|ATYT|-.55682143]2022-03-04 102.598,68
EUR |XS51907120791 | BONOS|ATYT]2.35]2029-09-05 111.702,24
EUR |DEQ0DA289RN6 | BONOS|DAIMLER AG|2.625/2025-04-07 164.724,11
EUR |DEOODA2GSCY9 | BONOS|DAIMLER AG|-.545[2022-01-03 202.154,92
EUR |FR0012444750 | BONOS|CR AGRIC ASSURA|4.25[2022-01-13 113.068,85
EUR |EUO00AIZ99E3 | BONOS|EUROPEAN STABIL|.1[2023-07-31 80.977,84
EUR |XS1054522922 | BONOS|NN GROUP NV|4.6252022-04-08 172.983,53
EUR |FRO013053329 | BONOS|SANEF|1.875[2026-03-16 107.539,22
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EUR |XS2125145867 | BONOS|GM FINL COj.85/2026-02-26 152.030,90
EUR |BE6320935271 | BONOS|ANHEUSER-BUSCH|2.875[2032-04-02 119.614,21
EUR {XS51781401085 | BONOS|GRAND CITY PROP|1.5/2027-02-22 100.593,71
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 9.724.718,83
EUR |FR0000120321 | ACCIONES|LOREAL 70.881,50
EUR |FRO000121014 | ACCIONES|LVMH MOET HENNE 83.605,00
CHF |CHO038863350 | ACCIONES|NESTLE 62.430,83
EUR {DE0007164600 | ACCIONES|SAP 33.723,00
EUR |DE0007236101 | ACCIONES|SIEMENS 72.523,00
EUR |FR0000120271 | ACCIONES|TOTAL FINA 46.281,31
EUR |FR0000121972 | ACCIONES|SCHNEIDER 97.957,28
EUR |PTEDPOAMO00Y | ACCIONES|ELECTRCPORTUGAL 43,053,12
EUR |FRO000125338 | ACCIONES|CAP GEMINI 70.037,50
EUR |NL0000009082 | ACCIONES|KNP NA 38.220,00
EUR |IT0000072618 | ACCIONES|INTESA SANPAOLO 121.283,79
EUR |1T0003128367 | ACCIONES|ENEL 42.790,36
EUR |NL0010273Z15 | ACCIONES|ASML HOLDING NV 67.136,50
EUR |FR0010220475 | ACCIONES/ALSTOM 43.864,10
EUR |DE0005785604 | ACCIONES|FRESENIUS AG-PF 49.560,00
EUR |LU1598757687 | ACCIONES|ARCELOR 45,623,05
EUR |FR0000120644 | ACCIONES/DANONE 22.272,72
EUR |AT0000652011 | ACCIONES|ERSTE GR BK AKT 66.160,00
DKK |DK0060534915 | ACCIONESNOVO NORDISK 93.882,35
GBP |JE00B4T3BW64 | ACCIONES|GLENCORE INTERN 30.792,50
EUR |FR0000045072 | ACCIONES|CREDIT AGRICOLE 61.808,75
UsD | US78463V1070 | ACCIONES|SS ETF/USA 133.726,84
EUR |NLO013654783 | ACCIONES|PROSUS NV 49.559,22
EUR |DEOOOENER6Y( | ACCIONES|SIEMENS ENERGY 5.330,13
EUR |NLO0150001Y2 | ACCIONES|UNIVERSAL MUSIC 46.685,52
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 1.499.188,37
EUR |IECOBDSTPS26 | PARTICIPACIONES|PIMCO FUNDS 228.500,76
EUR |LU0274211480 | ETFDB X-TRACKERS 82.004,40
EUR |LU1534073041 |PARTICIPACIONESDEUTSCHE AMI 712.407,33
EUR |FR0007054358 | ETF|LYXOR ETFS/FRAN 1.220.259,15
EUR |LU0348927095 | PARTICIPACIONES|NORDEA INVESTME 169.571,18
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EUR |LUO071212408% | PARTICIPACIONESMORGAN STANLEY 481.417,24
EUR |LU1382784764 | PARTICIPACIONES/BLACKROCK LUXEM 416.362,99
EUR |DEGOOAOHO8S0 |ETFBLACKROCK DEUTS 66.354,75
EUR |[LU0776931064 | PARTICIPACIONESBLACKROCK INSTI 191.539,27
EUR |LUI299306321 | PARTICIPACIONES|CARMIGNAC PORTF 398.281,65
EUR |LU1982187079 | PARTICIPACIONES|ALLIANZ GI LUX 163.512,45
EUR |LU0%66752916 | PARTICIPACIONES|GARTMORE INVEST 432.963,03
EUR |IE00B65YMK29 | pARTICIPACIONES|MIZINICH FUNDS 379.037,16
EUR ;IE0OB1YZSC51 |ETF|ISHARES ETFS/IR 334.315,35
EUR |[LUO0888974473 | PARTICIPACIONES|BLACK GLB SIC/L 184.190,79
EUR |LU1433232698 | PARTICIPACIONES|PICTET TOTAL RE 398.423,40
EUR |LUI1908356857 | PARTICIPACIONES|DNCA INVEST 394,694,82
EUR |LUI1184248083 | PARTICIPACIONES|CANDRIAM BONDS 678.630,25
EUR |LU1739248950 | PARTICIPACIONES|ELEVA 375.217,19
EUR |LU2367663650 | PARTICIPACIONES|LUMYNA MW 208.785,67
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 7.516.468,83
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Caliope, Fondo de Inversién

Informe de Gestibn
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2021

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

Elvalor liquidativo de la participacién de la clase Estandar al cierre de los ejercicios 2021 y 2020 asciende a 5,8163
y 5,7718 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase Estandar a 31 de diciembre de 2021
es de 557.916,56 euros (231.691,85 euros a 31 de diciembre de 2020).

El valor liquidativo de [a participacion de la clase institucional al cierre de los ejercicios 2021 y 2020 asciende a
6,1108 y 6,0016 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase Institucicnal a 31 de diciembre
de 2021 es de 27.922.368,99 euros (12.654.964,53 euros a 31 de diciembre de 2020).

2021 ha sido un ejercicio positivo para los activos de riesgo en los mercados desarrollados. El afio se ha
caracterizado por un fondo de recuperacién econdmica, con sélidos resultados empresariales y las distintas olas
de Covid19 haciendo presencia (con especial virulencia la variante Omicron en diciembre). A lo largo del ejercicio
hemos visto la inflacién alcanzando cotas ineditas en las Gitimas décadas y a los bancos centrales anunciando y
comenzando a ejecutar una gradual retirada del ritmo de estimulo en la economia.

Salvo en China, que ha mantenido una politica monetaria contraria a la de los bancos centrales desarrollados,
hemos visto un giro gradual a lo largo del ejercicic desde el total soporte monetaric a bancos centrales
manifestando su preocupacian por el entorno de inflacion y endureciendo el tono de su politica monetaria a partir
del verano, en todo caso manteniendo todavia un entomo y niveles muy expansivos, A nivel global, desde el
segundo trimestre, la extraordinaria demanda de bienes generaba atascos en las cadenas de suministro y presion
sobre los costes. En Europa, el suministro de gas desde Rusia se veia impactado por cuestiones geo-paliticas y
la falta de inversion en otras fuentes de energia provocaban un impacto en los precios.

El Banco Central Europeo (BCE) ha mantenido un discurso y politica monetaria laxa durante todo el ejercicio,
aunque confirmaba que su programa de emergencia de compra de activos (PEPP) terminaria en marzo del 2022,
programando la reduccién para el segundo y tercer trimestre del 2022. Sin embargo, la Reserva Federal (FED) y
el Banco de Inglaterra reaccionaban ante un mercadeo laboral tensionado vy las presiones inflacionistas: la Fed
cambiaba gradualmente el tono de su discurso en verano y comenzé a ejecutar su retirada de estimulo en el cuarto
trimestre, anunciando una aceleracion del ritmo en enero del 2022. Al cierre del ejercicio, el mercado descontaba
entre dos y tres subidas de tipos en los proximos doce meses. El Banco de Inglaterra subia su tipo de referencia
a corto plazo de 0,15%, hasta 0,25%, en diciembre. La politica monetaria en China tomaba una direccién contraria,
provocada por la velocidad de la desaceleracién en su crecimiento debido a la retirada de estimulo mantenida a
lo largo del afio, el impacto de sus medidas de proteccién contra el virus, el impacto de sus reformas regulatorias
y la preocupacion por la evolucion en algunocs sectores como el inmobiliaric: €l Banco Popular de China (BPC)
relajaba la presion monetaria reduciendo en diciembre su requisito de reservas a la banca para afrontar un menor
crecimiento.

En el terreno politico, al inicio del ejercicio el Senado americano se decantaba por el partido demacrata, reforzando
la capacidad de maniobra de la administracion Biden. Adicionalmente, tuvimos elecciones en el Senado aleman
con un resultado que generaba estabilidad y continuidad y en Japén donde el sucesor de Suga, Kishida, consiguié
mantener a su partido en el gobierno, se ha llevado a cabo un plan de estimulo fiscal. En EEUU, el plan fiscal se
ha ido aprobando, aunque con algo de dilucion sobre lo anunciado inicialmente y, de hecho, su (ltima fase "Build
Back Better”, no consiguid pasar su presupuesto por el Senado en diciembre. Por otro lado, la Unién Europea
comenzo en el cuarto trimestre a realizar ios primeros desembolsos del fondo de recuperacion, “Next Generation
EU”
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En cuanto a la pandemia, la virulencia de la variante Omicron a finales de noviembre generd incertidumbre sobre
su potencial impacto econdémico. Pese a su capacidad de contagio, su menor gravedad y el buen funcionamiento
de las vacunas, evitd que muchos paises afiadieran nuevas restricciones. Como en las anteriores olas, tendra un
efecto negativo sobre el crecimiento que se arrastrara al inicio del siguiente ejercicio.

El ejercicio ha sido complicado para los activos de renta fija en términos nominales, con las principales curvas de
tipos desplazandose al alza y ganando pendiente. En los primeros meses del afio, se cotizd un elevado optimismo
fruto de la contundente politica monetaria coordinada y las curvas reaccionaron ganando pendiente, para entrar
después en un entorno de mayor escepticismo sobre su consistencia en el largo plazo y temor a un error en politica
monetaria. En EE.UU. la curva recoglia el cambio de tono de la FED desde el verano y en el cuarto trimestre los
cortos plazos subian con fuerza, provocande un aplanamiento en el semestre. En Europa el movimiento adverso,
afadido a los tipos base negativos, pesaban en la rentabilidad del activo, con la periferia europea también
registrando un compertamiento negativo. La renta fija corporativa cerraba un ejercicio en positivo con un mejor
comportamiento de los activos de mayor riesgo.

La renta variable de los mercados desarrcllados tuve un buen comportamiento en el gjercicio. Destaca el buen
comportamiento del mercado americano en positivo frente al mal resultado de los mercados emergentes, con
Europa en segundo lugar y Japdn por detras. A nivel global, el momento de mayor volatilidad fue en noviembre
cuando el mercado se vio impactado por la variante Omicron, con una fuerte subida de la volatilidad y una reversion
de las tendencias y estilos que habiamos tenido previamente, este impacto revirtié de nuevo en diciembre. Por
estilos ha habido bastante rotacion a lo largo del afto, con predominio final del factor de crecimiento y defensivo,
en un mercado que ha sido escéptico en cuanto a la consistencia en el tiempo de las dindmicas de crecimiento de
las distintas economias durante gran parte del afio. Por otro lado, destaca en negativo el comportamiento de los
mercados emergentes afectados por la pandemia, la fortaleza de la divisa americana, el entorno de inflacion y las
reformas regulatorias en determinados sectores en China. El mercado chino arrastraba a los mercados
emergentes asiadticos, Latinoamérica sufria por sus desequilibrios fiscales, riesgo politico y la caida de alguna
materia prima, como el hierro, y los mercados emergentes de Europa del Este tenian un mejor comportamiento.

El délar americano se revalerizaba frente al euro, reflejando la divergencia de crecimiento y de las politicas
monetarias entre ambos bancos centrales.

El gjercicio se ha caracterizado por, entre otros, 1) una recuperacién de las materias primas energéticas, pese a
ia fuerte correccién provocada por Omicron a final del afio, en especial en el crudo, el gas y el carbén mantuvieron
su tensién alcisia (en especial en Asia);2) el movimiento negativo de las materias primas preciosas; 3) un peor
comportamiento de ios metales industriales, acusando la desaceleracion China.

En el ejercicio 2022 el telon de fondo seguira siendo un entorno de recuperacion econémica global que se
mantiene sin fisuras y gue sigue empujade por las distintas politicas econdémicas ya aplicadas. Una de las
incognitas para este entorno de crecimiento proviene de la desaceleracién del crecimiento chino, donde
esperamos que el gobierno mantenga una politica econdmica mas expansiva.

Esperamos un menor impacto del Covid19 en los mercados, en unas economias que se han conseguido adaptar
y unas vacunas que funcionan. Por el contrario, esperamos una mayor inestabilidad debido a los riesgos geo-
politicos, donde las relaciones entre Rusia y Europa y EEUU marcaran el paso.

Los Bancos Centrales desarrollados inician una fase de vuelta a la normalidad con el objetivo de proteger sus
economias de unas tasas de inflacién, que registraran niveles muy tensionados en los primeros meses del afio
para retroceder parcialmente después. La disparidad entre Bancos Centrales genera la incertidumbre de un
posible error de politica monetaria, la cotizacién de este riesgo podria pesar sobre los tramos largos de la curva
de tipos.

Los mercados financieros deberan calibrar el incremento de riesgo y la progresiva pérdida del apoyo que suponian
las politicas econdmicas tan expansivas.
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El mercado de renta fija debera hacer frente a la divergencia de politicas monetarias, con retiradas de estimulo y
subidas de tipos en algunas economias. Sera un ejercicio especialmente tactico con especial valor de las apuestas
relativas en la curva de tipos y geograficas. A diferencia de nuestro posicionamiento general para el anterior
ejercicio, no establecemos una marcada preferencia por la renta fija corporativa para el 2022, que estar4 afectada,
por un lado, por la retirada de las compras por parte de los bancos centrales y, por ofro, por un entorno solido de
crecimiento economico.

Esperamos un ejercicio con mayor volatilidad para la renta variable dados los niveles actuales de valoracién, con
tipos reales en minimos y multiplos bursatiles en maximos, que supondran un reto para la clase de activo. Tanto
por el entorno de crecimiento global como por las valoraciones, mantenemos una ligera preferencia por Europa
frente a EEUV, con posiciones mas neutrales en los demas mercados, y en términos de estilos preferimos el sesgo
valor y clclico.

Mantenemos una visidn en rango lateral, sobre la divisa americana frente al Euro debido a la divergencia de
politicas monetarias y un sdlido crecimiento en Europa.

La tensién entre Rusia y Ucrania ha ido escalando y desencadenado un conflicto bélico con el contundente rechazo
de los paises occidentales. Este evento, pone en riesgo nuestro escenario central en la medida en que una lenta
resolucion del conflicto se transmita, via escalada de precios de las materias primas, en una inflacion elevada y
persistente, con su légico impacto sobre las decisiones de los bancos centrales y el crecimiento europeo. A este
respecto, las proximas semanas seran clave parar determinar en qué escenario se va a desarrollar el 2022 y su
efecto en las distintas clases de activo.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el usc de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4) esta destinado a la consecucitn
de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito, liquidez,
sostenibilidad y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
{Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012, y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores), asi como la politica de inversion establecida en su folleto.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las
actividades econémicas medioambientalmente sostenibles.
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2021

Nada que resefiar distinto de lo comentado en [a Memoria.

Investigacion y desarrollo y Madio Ambiente
El Fondo no ha desarrollade ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2021.

Adicionalmente, dada la actividad a la gue se dedica el Fondo, el mismo no tiene gastos, activos, provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la
situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria respecto a informacién de cuestiones medicambientales, lo que no necesariamente significa
que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones de inversioén en el marco de su actividad
descrita en la Nota 1 no puedan llegar a ser significativos.

Adquisicién de acciones propias
No aplicable.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que reserfiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 7).



Caliope, Fondo de Inversién

Formulacién de Cuentas Anuales

Diligencia que extienden los Administradores de Caixabank Asset Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U., para hacer constar que, tras la formulacion de las cuentas anuales e
informe de gestién correspondientes al ejercicio 2021 de Caliope, Fondo de Inversién por el Consejo de
Administracion de la citada sociedad gestora de dicho fondo en su reunién del dfa 30 de marzo de 2022, los
Consejeros han procedido a la firna del presente documento, comprensivo de las mencionadas cuentas anuales
e informe de gestion, que se compone de 31 hojas de papel timbrado referenciadas con la numeracién 005310202
a 005310232, ambas inclusive, figurando la firma de cada uno de los Consejeros a continuacién de la presente
diligencia.

Madrid, 30 de marzo de 2022
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