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Informe de auditoria de cuentas anuales emitido por un auditor independiente
A los Accionistas de ANCHOR CAPITAL APPRECIATION, SICAV, S.A.:
Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de ANCHOR CAPITAL APPRECIATION, SICAV, S.A. (la
Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2022, la 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 opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31
de diciembre de 2022, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado
en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacion (que se identifica en la Nota 2 de la memoria) y, en particular, con
los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinidn

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

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética,
incluidos los de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas
anuales en Espaiia segiin 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 auditorfa que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinion.

Aspectos mds relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segln 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 opinion sobre éstas, y no expresamos una opinion
por separado sobre esos riesgos.

BDO Auditores $.L.P., inserita en el Registro Oficial de Audilores de Cuentas n® $ 1,273, es una sociedad limitada espanola independiente, miembro de BDO
International Limited, una compaiia limitada por garantia del Reino Unido y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas.

Registro Mercantil de Barcelana, Tomo 47,820, Falia 131,5eccion 8%, Hoja B-563.253, (Inscripcién 124), CIF: 8-82387572,
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Respuesta de auditoria

Valoracion de la cartera de inversiones
financieras

De conformidad con la legislacion
vigente, como se indica en la Nota 1 de
la memoria adjunta, el objeto social de
las Instituciones de Inversion Colectiva
es la captacion de fondos, bienes o
derechos del plblico para gestionarlos
e invertirlos en bienes, derechos,
valores u otros instrumentos,
financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca
en funcion de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad
anteriormente descrita, el Patrimonio
Neto de la Sociedad esta
fundamentalmente invertido en
instrumentos financieros clasificados a
efectos de valoracion como “Activos
financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”. La
politica contable aplicable a la cartera
de la Sociedad, se encuentra descrita
en la Nota 3 de las cuentas anuales
adjuntas, y en la Nota 5 de dichas
cuentas anuales, se encuentra
detallada la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2022.

Identificamos esta area como el
aspecto mas significativo a considerar
en la auditoria porque la cartera de
inversiones financieras es el principal
activo de la Sociedad, la medicion del
valor razonable de algunos titulos
puede estar sujeta a estimaciones y la
valoracion de la cartera repercute
directamente en el calculo del
Patrimonio Neto y, por tanto, en el
valor liquidativo de la Sociedad.

Hemos llevado a cabo, entre otros, los siguientes
procedimientos de auditoria:

Entendimiento de los procedimientos de
valoracién y politica contable de la Sociedad
Gestora respecto a los activos de la cartera de
inversiones financieras.

Obtencién de un detalle proporcionado por la
Sociedad Gestora de la totalidad de los titulos
que componen la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2022 por
epigrafe contable y comprobacion de si el
registro contable de las inversiones financieras es
coincidente con el mencionado detalle.

Obtencion de las confirmaciones de las Entidades
Depositarias, cuyas funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion se detallan
en la Nota 8 de la memoria adjunta, relativas a
la existencia de la totalidad de los titulos
recogidos en la cartera de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2022 y revision de la concordancia
entre dichas confirmaciones y el detalle de los
titulos mencionado en el parrafo anterior.

Comprobacién de la valoracion de una muestra
representativa de los titulos que se encuentran
en la cartera de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2022, recalculando el valor razonable
obtenido por la Sociedad Gestora, utilizando para
ello, en su caso, valores fiables de mercado a la
fecha de analisis.

Anélisis de la posible existencia de indicios de
deterioro que pudiera afectar a la valoracion de
alguno de los titulos en cartera al cierre del
ejercicio.

Evaluacién de si la informacién revelada en las
cuentas anuales sobre la cartera de inversiones
financieras es adecuada conforme a los
requerimientos del marco normativo de
informacién financiera aplicable.

BDO Auditores S.L.1. es una sociedad limitada espanala independiente, miembro de BDO International Limited, una compania limitada por garantia del Reino
Unido y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas,

BDO os la marea comercial utilizada por tada la red BDO y para todas sus firmas miembro.
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Otra informacién: Informe de gestién

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2022,
cuya formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma
parte integrante de las cuentas anuales,

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

Sobre la base del trabajo realizado, seg(in lo descrito en el parrafo anterior, la
informacién que contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales
del ejercicio 2022 y su contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta
de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

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

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

BDO Auditores 5.L.P. es una sociedad limitada espanola independiente, miembro de BDO International Limited, una compaiia limlitada por garantia del Relno
Unido y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas.

DO es la marca comercial utilizada por toda la red BDO y para Ladas sus firmas miembro.



BDO

‘Iﬂ

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su
conjunto estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un
informe de auditorfa que contiene nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado
de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafa 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.

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

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

o Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del
control interno de la Entidad.

o Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los
administradores.

o Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio
contable de empresa en funcionamiento v, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con
hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad
de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que
existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro
informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas
anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta
la fecha de nuestro informe de auditorfa. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros
pueden ser a causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

BDO Auditores 5.L.P. es una sociedad limitada espaniola independiente, miembro de BDO International Limited, una compania imitada por garantia del Reino
Unida y forma parte de la red internacianal BDO de empresas independientes asociadas.

BDO es la marca comercial utilizada por Loda la red BDO y para Lodas sus firmas miembro.



IBDO

¥ o P G AR T

o 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 modo que logran expresar la imagen fiel.

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

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

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

BDO Auditores, 5.L.P. (ROAC $1273)
JUDITORZS

’ InsyiTuro bELENSORES JURADOS
uk CUEnTAS 0k Espana

BDO AUDITORES, 8.L.P

2023  Num, 01/23/09826

96,00 EUR
SELLD CORPORATIVO:

Rafael Ruiz Salvador (ROAC 21.529) e itori de rocntas st

Informe de auditoria de cuentas sujeto

Socio - Auditor de Cuentas 13 nurmativa de auditoria de cuentas

espafiols o internacional

27 de abril de 2023

BDO Auditores 5.1.P. es una socledad limitada espancla independiente, miembro de BDO International Limited, una compaiia limitada por garantia del Reino
Unido y forma parte de la red internacional BDO de empresas independlentes asociadas.

BDO es la marca comercial utilizada por toda la red BDO y para tadas sus firmas miembro.
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Cuentos Annales de ANCHOR CAPITAL APRECIATON, SICAV, S.A. Efereiclo 2022

ANCHOR CAPITAL APRECIATON, SICAV, S.A,
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORR
(Expresadas en Euros)

E A LOS EJERCICIOS 2022 Y 202

CUENTA DE PERDIDAS ¥ GANANCIAS 2022 2021
Cumisiones de descuento por suseripeiones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas o la IIC (Nota 5) 82,07 -
Gastos de Personal - -
Otraos gostos de explotacidn (Nota 8) (71.133,42) (36.240,07)
Comisién de gestidn (20.847,22) (20.710,32)
Comisidn depositario (6.783,45) (5.177,58)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -
Otros (43.502,75) (10.352,17)
Amortizacidn del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultndos por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (71.051,35) (36.240,07)
Togresos financieros 86.251,15 58,978,00
Gastos financieros - (766,92)
Varlacidn del valor razonable en instri tos financieros (627.289,99) 295.493,37
Por operaciones de [a cartera interior (83,007,38) (63.857,48)
Por opcraciones de Ja cartera exterior (563.427,36), 359.350,85
Por operaciones con derivados 19,144,75 -
Otros - -
Diferencins de camhbio 8.020,91 7.018,85
Deteriora y resultado por enajennciones de Instrumentos finuncieros (696,480,11) 321,893,72
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (74.146,37) 76.786,85
Resultados por operaciones de |a cartera exterior (329.842,72) 357.983,98
Resullados por operaciones con derivados (292.491,02) (112.877,11)
Otros - -
RESULTADO FINANCIERO {1.229.498,04) 662.617,11
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (1.300,549,39) 646,377,04
Impuesto sobre beneficios (Mola 9) - (1.938,74)
RESULTADO DEL EJERCICIO (1,300,549,39) 644.438,30

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, que forman 1na sola unidad, conprenden estas Cuenlas de Pérdidas y Gananclas, los Balances, el Estado de
Cambios en el Patrimonio Neto adjuntos y la Memoria Anval adjunta que consta de 11 Nolos.
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ANCHOR CAPITAL APPRECIATION, SICAV, S.A.

CUENTAS ANUALLS CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO 2022
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ANCHOR CAPITAL APPRECIATION, SICAV., S.A.

MEMORIA ANUAL DEL EJERCICIO 2022

NOTA 1. ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

ANCHOR CAPITAL APPRECIATION, SICAV, S.A., (Sociedad de Inversion de Capital
Variable), en adelante la Sociedad, se constituy6 en Madrid el 18 de julio de 2000. Con fecha
10 de diciembre de 2021, la Junta General Extraordinaria de Accionistas acordd cambiar su
denominacién por la actual, quedando inscrito dicho acuerdo en el Registro Mercantil el 18 de
enero de 2022. La Junta General de Accionistas de fecha 10 de diciembre de 2021 acordd
cambiar de domicilio social de la calle Sertano, mimero 71, Madrid a la calle Ayala, mimero
42, 5° planta A, Madrid, quedando inscrito en el Registro Mercantil de Madrid el 18 de enero
de 2022

La Sociedad ha adaptado sus estatutos sociales a las exigencias establecidas en la actual
normativa de Instituciones de Inversion Colectiva.

£l régimen juridico especifico de las sociedades de inversidn de capital variable est4 regulado
por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por ¢l que se aprueba el texto
refundido de la Ley del Mercado de Valoses, por el Texto Refundido de la Ley 35/2003 de 4
de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, considerando las modificaciones
introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como lo dispuesto en el Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones por el Real Decreto
83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre por el que se
reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable. Adicionalmente, se encuentra
regulada por las disposiciones adicionales y la normativa emitida por la Comisién Nacional
de! Mercado de Valores (CNMV),

Con fecha 10 de julio de 2021 se publicé en el Boletin Oficial de! Estado laLey 11/2021,de 9
de julio, de medidas de prevencion y lucha contra el fraude fiscal, que incorporo, entre ofras,
determinadas modificaciones de normas tributarias que tuvieron impacto en las Sociedades de
Inversién de Capital Variable (SICAV) con efectos a partir del 1 de enero de 2022, En
particular:

o  Semodificé el régimen tributario de la SICAV (modificacion del articulo 29.4 a) de la
Ley del Impuesto sobre Sociedades — LIS -), modificando el requisito de mimero
minimo de accionistas a los efectos de aplicacién del tipo del 1% en el Impuesto sobre
Sociedades. Asf, sélo computarén como tales, a los efectos de los 100 accionistas que se
exigen para tributar al 1%, los titulares de acciones por importe igual o superior a 2.500
euros determinado de acuerdo con el valor liquidativo correspondiente a la fecha de
adquisicién de las acciones.




Cuentas Anuales de ANCHOR CAPITAL APPRECIATION, SICAY, S.A. — Efereicio 2022 3

Se estableci6 un régimen transitorio (nueva disposicion transitoria cuadragésima primera de la
LIS) para aquellas SICAV que adoptasen véalidamente el acuerdo de disolucion y liquidacion
en el ejercicio 2022 y realizasen con posterioridad al acuerdo, dentro de los seis meses
posteriores a dicho plazo, todos los actos o negocios jurfdicos necesarios segun la normativa
mercantil hasta la cancelacién registral de la sociedad en liquidacién.

Dicho régimen transitorio incorporé nommas fiscales especificas para los socios de la
SICAV y el hecho de que durante los periodos impositivos que concluyesen hasta la
cancelacién registral continuaria siendo aplicable a la sociedad en liquidacién lo
previsto en el articulo 29.4 2) de la LIS en su redaccién en vigor a 31 de diciembre de
2021.

Al 31 de diciembre de 2022, segin sus administradores, la Sociedad no forma parte de ningtin
grupo de sociedades.

La Sociedad tiene por objeto social la captacién de fondos, bienes o derechos del piblico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos financieros,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.
Fl CNAE de la actividad de 1a sociedad es el 6430.- “Inversién colectiva, fondos y entidades
financieras similares”.

La Sociedad esté inscrita en el Registro de Sociedades de Inversién de Cardcter Financiero de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores con el nimero 1.648, en la categoria de no
armonizadas conforme a la definiciéon establecida en el articulo 13 del Real Decreto
1.082/2012,

Las acciones de Ia Sociedad estdn admitidas a negociacion en el BME MTF Equity, sistema
arganizado de negociacion autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al articulo 43.4 del Real
Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la
Ley del Mercado de Valores, y supervisado por la Comisién Nacional del Mercado de Valores
en su organizacién y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2021, la gestion y administracién de la Sociedad estaba encomendadas a
Urquijo Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, Sociedad
Unipersonal, entidad perteneciente al Grupo Barico Sabadell. Con fecha 4 de febrero de 2022 se
ha producido la sustitucién efectiva de Urquijo Gestién, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversién Colectiva, Sociedad Unipersonal por Credit Suisse Gestion, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., entidad perteneciente al Grupo Credit Suisse AG.

Al 31 de diciembre de 2021, los valores mobiliarios estaban bajo la custodia de BNP Paribas
Securities Services, Sucursal en Espafi (Grupo BNP Paribas), entidad depositaria de la
Sociedad. Con fecha 4 de junio de 2021, se produjo la sustitucion efectiva de Banco Sabadell
por BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia, como entidad depositaria de la
Sociedad. Posteriormente, con fecha 4 de febrero de 2022 se ha producido la sustitucion
ofectiva de BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia, S.A por Credit Suisse AG,
(Sucursal en Espafia), como entidad depositaria de la Sociedad. Su relacién con la Sociedad
Gestora consiste en la pertenencia a un mismo grupo financiero, cumpliendo con las normas de
separacidn especificas.
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Adicionalmente, la Sociedad tiene firmado desde el 17 de diciembre de 2021 un contrato de
asesoramiento profesional en materia de inversién con Anchor Capital Advisors EAF.,
S.L.U.

NOTA 2. BASES DI PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

NO LA 4, DA D N L N s

a) Imagen Fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido preparadas a partir de los registros contables de la
Sociedad y se presentan de acuerdo con las normas establecidas en el Plan General de
Contabilidad espafiol y criterios de valoracion contenidos en la Circular 3/2008, de 11 de
septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y sus modificaciones
posteriores de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera al
31 de diciembre de 2022, de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el
patrimonio neto que se han generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

Estas cuentas anuales han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad y se
someterén a |a aprobacién de 1a Junta General Ordinaria de Accionistas esperando que sean
aprobadas sin ninguna modificacién.

b) Principios Contables

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

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

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas
por sus Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Béasicamente, estas estimaciones se refieren, en
su caso, a la evaluacién de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos y al valor
razonable de determinados instrumentos financieros. A pesar de que estas estimaciones se han
realizado sobre la base de la mejor informacién disponible al ciere del gjercicio 2022, es
posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza
0 a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de
acuerdo con la normativa contable en vigor.
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En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estdn
sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros resgos inherentes a la inversion en valores
(véase Nota 5), lo que puede provocar que el valor liquidativo de la accion fluctie tanto al
alza como a la baja.

¢) Comparacién de la informacién

La informacién contenida en esta memoria relativa al gjercicio 2022 se presenta, 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 la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacién desagregada en las
correspondientes notas de la memoria.

¢) Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2022 no se han producido cambios de criterios contables respecto a los
criterios aplicados al 31 de diciemnbre de 2021,

f)  Correccién de Errores
En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtin error significativo
que haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio

2021.

g) Impacto Medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma.
Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a
informacién de cuestiones medioambientales.
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NOTA 3. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2022 se
han aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién:

a)

Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracion

Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracién en los
signientes epigrafes del balance de situacion:

1.

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, o en caso contratio, la entidad de crédito
designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en su caso, las restantes cuentas
corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucion financiera para
poder desarroltar su actividad y las garantias aportadas, en su caso, a la Sociedad.

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 demaés valores que
supongan una deuda para su emisor, que devengan una remuneracion
consistenie en un interds, implicito o explicito, establecido
contractualmeénte, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta,
cualquiera que sea el sujeto emisor,

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

Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones
en otras Instituciones de Inversién Colectiva.

Depésitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que la Sociedad
mantiene en entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen
en el epigrafe “Tesorerfa”.

Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas por warrants y opciones compradas,
cobros o pagos asociados a los contratos de permuta financiera, as{ como las
inversiones en productos estructurados.
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e  Otos: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de
capital - riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre asi como
importes correspondientes a otras operaciones no recogidas en los epigrafes
anteriores.

- Intereses en la cartera de inversién: recoge, en su caso, la periodificacién de los
intereses activos de la cartera de inversiones financieras.

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

3. Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras
que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
ferceros. La totalidad de los deudores se clasifican a afectos de valoracién como
“Partidas a cobrar”. Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como
su reversibn, 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 valoracién en los siguientes
epigrafes del balance de situacion:

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

- Derivados:; incluye, en su caso, el importe correspondiente a las operaciones con
derivados financieros; en particular, las primas cobradas en operaciones con opciones
asi como las variaciones de valor razonable de los instrumentos financieros derivados
incluidos los derivados implicitos de instrumentos financieros hibridos. Se clasifican a
efectos de su valoracién 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 valoracién como pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias, tales como pasivos por venta de valores recibidos en
préstamo.

- Acreedores: recoge, €1 su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados
en otros epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los
importes pendientes de pago por comisiones de gestién y depdsito. Se clasifican a
efectos de valoraci6n como “Débitos y partidas a pagar”.
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b) Reconocimientoy valoracién de los activos v pasivos financieros

. Reconocimiento y valoracion de los activos financigros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los
activos clasificados en el epigrafe “Tesorerfa”, se valoran inicialmente, por su “valor
yazonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion), integrando los
costes de transaccién directamente afribuibles a Ia operacidn. 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
interds efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es
significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se
valoran a su valor nominal,

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor
tazonable con cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor
razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion), incluyendo los
costes de transaccién explicitos directamente atribuibles a la operacién y excluyendo, en su
caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses explicitos devengados desde la
dltima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, los activos se valoran por su
valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurir en su
enajenacion, Los cambios que se produzean en el valor razonable se imputan en la cuenta de
pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se atenderd
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 e! cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre,
utilizando el mercado més representativo por volumen de negociacion.

- 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 caso de que no esté disponible un precio de cotizacion, el valor
razonable se corresponde con el precio de la transaccién mas reciente, siempre que no
haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el
momento de la transaccion. En este caso, se reflejardn las nuevas condiciones utilizando
como referencia precios o tipos de interés y primas de riesgos actuales de instrumentos
similares.
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En caso de no existencia de mercado activo, se aplicardn 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 financieros que sean sustancialmente de la misma naturaleza, modelos de
descuento de flujos y valoracién de opciones, en su caso) que sean de pgeneral
aceptaci6n y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de mercado (en
particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

. Valores no admitidos avin a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los
cambios que resultan de cotizaciones de valores similares de la misma entidad
procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta factores como las diferencias
en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda no cotizados: 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 piblica, incrementados en una prima o margen
determinada en el momento de la adquisicion 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 las
plusvalias o minusvalias técitas, netas de impuestos, que subsistan en el momento de la
valoracién.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor
yazonable se calcula, generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento
interno de 1a inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momeénto, sin perjuicio
de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion anticipada o de riesgo de
crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de nversion colectiva: su valor
razonable es el valor liquidativo del dfa de referencia. De no existir, se utilizara el
filtimo valor liquidativo disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a
negociacién en un mercado organizado o sistema multilateral de negociacidn, se
valoraran 2 su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en IIC de inversién libre, IC de IIC de inversién libre e TIC
extranjeras similares, segfin los articulos 73 y 74 36.1.j) del RD 1.082/2012, se utilizan,
¢n su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estin negociados en mercados organizados; su
valor razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dfa de
referencia. En el caso de que el mercado no sea suficientemente liquido o se trate de
instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o sistemas
multilaterales de negociacién, se valoran mediante la aplicacién de métodos o modelos
de valoracién adecuados y reconocidos.
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ii. Reconocimiento vy valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoraciéon como “Débitos y partidas a
pagar”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario
ser4 el precio de la transaceién) integrando los costes de transacci6n directamente atribuibles
a la operacién. Posteriormente, los pasivos se veloran 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 recibir en un plazo infetior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran por su “valor razonable” (que
salvo evidencia en contrario serd 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 los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su baja.
Los cambios que se produzean en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el case de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y
pasivos surgidos por venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados
en garantia, se atenderd, en su caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer
frente a la devolucion del préstamo o restitucién de los activos adquiridos bien temporalmente
o bien aportados en garantia,

¢) Baja del balance de los activos v pasivos financieros

El tratamiento 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
transfieren:

1. Si los 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 contraprestacién recibida
neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo activo
obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero,
determinar4 asi la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se dardn de baja Jos activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable
después de su inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias,
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Si se retienen sustancialmente los resgos 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 mas un interés, de los contratos de préstamo de
valores en los que el prestatario tiene la obligacién de devolver los mismos o similares
activos u otros casos analogos —, el activa financiero transferido no se daré de baja del
balance y continuard valordndose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el coatrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero
asociado, por un importe igual al de la contraprestacién. recibida, que se valorard
posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se darén de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de
garantfa 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 darén 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 garantfa por la
1IC” en cuentas de orden del balance.

Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al
activo financiero transferido, éste se dar4 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
sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido las obligaciones que generan o
cuando un tercero lo adquiere.

d)

Contabilizacién de eperaciones

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
liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras”
interior o exterior, segin corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y €l
resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado
por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la
cartera interior (o exterior)” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se
entiende como dfa de ejecucién el de confirmacién de la operacién, aunque se
desconozea el mimero de participaciones o acciones a asignar. La operacién no se
valorar4 hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de
ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.
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il

iii.

iv,

Compraventa de valoresa plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la
contratacién y hasta el momento del cietre de la posicion o el vencimiento del coutrato
en los epigrafes “Compromisos por operaciones largas de derivados” 0 “Compromisos
por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, segiin su naturaleza y por
el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros —
Resultados por operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros — Por operaciones con derivados®, dependiendo de si los
cambios de valor se han liquidado o no, se registran las diferencias que resulian como
consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. 1.a contrapartida
de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y

del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

Adaquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos ¢ adquisiciones con pacto de
retrocesién, se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera
interior o exterior del balance de situacién, independientemente de cudles sean los
instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

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

Contratos de futuros, opciones y warrants

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

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

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los
fondos depositados en concepto de garantia en los mercados correspondientes para
poder realizar operaciones en los mismos. El valor razonable de los valores aportados en
garantfa se registra, en su caso, en el epigrafe “Valores aportados como garantia por la
1IC” de las cuentas de orden,
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En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros —
Resuliados por operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en
‘strumentos financieros — Por operaciones con derivados”, dependiendo de la
realizacién o no de la liquidacién de la operacién, se registran las diferencias que
resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de
su liquidacidn,

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

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a
la valoracién inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando

excluidas las operaciones que se liquidan por diferencias.

v.  Qarantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el
valor razonable de éstos se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la
TIC” de las cuentas de orden. En caso de venta de los valores aportados en garantia, se
reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacién de devolverlos.
Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria” del
balance.

¢) Periodificaciones (activo y pasivo)

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

f)  Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su
capital que, se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversién
Colectiva, el capital de las Sociedades de Inversién de Capital Variable es variable dentro de
los limites de! capital inicial y méximo fijados estatutariamente.
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La adquisicién por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo dendor
por el valor razonable de la contraprestacién entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas ~ Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas —
Acciones Propias” del balance. La amortizacién de acciones propias da lugar, en su caso, ala
reduccién del capital por importe del nominal de dichas acciones cargéndose/abondndose la
diferencia positiva/megativa, respectivamente, entre la valoracién y el nominal de las acciones
amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas - Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el
epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas — Prima de emision” del balance, se registran, en su caso, las
diferencias obtenidas en la enajenacién de acciones propias, sin que en ningn caso, se
imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

g) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los infereses 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 excepcion de los
intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en litigio, que se registran
en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de la
cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la Cartera de Inversién” 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 la Sociedad.

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

ii.  Comisiones y conceptos asimilados

Los ingtesos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones
previamente soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el
epigrafe “Comisiones retrocedidas a la IIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depésito, asi como otros gastos de gestion necesarios
para que la Sociedad realice su actividad, se registran, segiin su naturaleza, en el
epigrafe “Otros gastos de explotacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y
comiisiones pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, el epigrafe “Otros gastos
de explotacién - Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

iii. Varacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los actives 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™, segtm corresponda, de la
cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.j, 3.b.iiy 3.1).

iv. Ingresosy gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el eriterio de devengo.

h) Impuesto sobre Beneficios

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

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como
consecuencia de las liguidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su
caso, las deducciones, otras ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y
¢l 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 cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de
Jas 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 los créditos por
deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a
activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales,
estos no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtin caso y s6lo
se reconocerdn mediante la compensaci6n del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere
resultados positives. Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, €n su €aso, se registran
en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de orden de la Sociedad.

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




Cuenias Anuales de ANCHOR CAPITAL APPRECIATI ON, SICAV, 8.4, — Ejercicio 2022 18

i)  Transacciones en moneda exiranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentements, todos los saldos y
transacciones denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en
“moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierfen a curos
utilizando los tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como
tipo de cambio de contado el més representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su
defecto, del iltimo dia hdbil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda
extranjera a la moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son
tesorerfa, 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.giii).

i) Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el artfculo 67 de la Ley
35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores
modificaciones. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia
de conflictos de interés que garantiza la independencia en la gjecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente
actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por las sociedades gestoras o
en su nombre en las que haya surgido o pueda surgix un conflicto de interés. Adicionalmente,
la sociedad gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a precios ¢ en
condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segin lo establecido en la normativa
vigente, los informes periédicos registrados en la Comision Nacional del Mercado de Valores
incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacién, comisiones retrocedidas con
origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades perienecientes al
grupo de la sociedad gestora de la Sociedad, el importe de los depdsitos y adquisiciones
temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y
ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad
gestora,

k) Principio empresa en funcionamiento

El 2 de febrero de 2022, 1a Sociedad Gestora de la Sociedad publicé nn hecho relevante en el
que el Consejo de Administracién de la Sociedad como Sociedad de Inversién de Capital
Variable, con fecha 21 de enero de 2022, decidié la continuidad de la Sociedad y considerd
que podria cumplir con el requisito establecido en la letra a) del apartado 4 del articulo 29 de
la Ley 27/2014 del Impuesto sobre Sociedades en su redaccion aplicable para los periodos
impositivos que se inicien a partir del 1 de enero de 2022.
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NOTA 4. DISTRIBUCION DE RESULTADOS
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Las propuestas de aplicacion de resultado de los ejercicios 2022 y 2021, formuladas por los
Administradores para su aprobacion para la Junta General de Accionistas, son las que se

muestran a continuacion;

: Euros

: Base de reparto o022 2021
Resultado del Ejercicio (Pérdida) (1.300,549,39) 644.438,30
Distribucidn
A Reserva Legal -- 64.443,83
A Reservas Voluntarias - 71.711,90
A Resultados Negativos de Ejercicios Anteriores (1.300.549,39) -
A Compensacién de Pérdidas de Ejercicios Anteriores -- 508.282.57
Total (1.300.549,39) 644.438,30

NOTA 5. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

El desglose por conceptos de este capitulo del balance al 31 de diciembre de 2022 y 2021 es,

en euros, como sigue:

2022 2021
Cartera interior 788.162,50 252.918,00
Valores representativos de deuda 387.000,00 -
Adquisicién temporal de activos 387.000,00 -
Instrumentos de patrimonio 401,162,50 252.918,00
Acciones admitidas cotizacién 401,162,50 252,918,00
Cartera exterior 5,386.784,90 4,836.695,93
[nstrumentos de patrimonio 3.990.437,92 4.233,632,02
Acciones admitidas cotizacién 3.990.437,92 4,233,632,02
Instituciones de inversién colectiva 1,375.946,98 603.063,91
Acciones y participaciones Directiva 1.282.131,01 603.063,91
Acciones y participaciones 36.1.J.2°%) 93.815,97 -
Derivados 20.400,00 --
Futuros y forwards 20.400,00 -
Intereses de In cartera de inversién 21,20 -
Total 6.174.968,60 5.089.613,93
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Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el desglose por plazos de vencimiento de los valores
representativos de deuda, expresado en euros, €s el siguiente:

Vencimiento 2022 2021
Inferior a 1 afio 387.000.00 -
Total 387.000,00 -

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la Sociedad mantenia las siguientes
posiciones en las cuentas de compromiso:

Euros
2022 2021
Futuros comprados 630.130,20 -~
Futuros vendidos 1.165.650,00 2.432.857.50
Total L.795.780.20 2.432.857,50

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la totalidad de las posiciones en cuentas de.compromiso
mantenidas por la Sociedad tenfan un vencimiento tenian un vencimiento inferior al afio.

La composicion al 31 de diciembre de 2022 del saldo de la cartera de inversiones financieras
de la Sociedad atendiendo a su divisa y naturaleza, sin tener en cuenta los intereses de la
cartera de inversién ni las inversiones morosas, dudosas o en litigio, es la signiente:

Naturaleza de los Saldos. Lures
en funcién de su divisa Euro Divisa Total
Valores representativos de deuda 387.000,00 o 387.000,00
Instrumentos de patrimonio 1.785.141,00 2.606,459,42 4.391.600,42
Instituciones de inversion colectiva 1.101.261,70 274.685,28 1.375.946,98
Derivados 20.400,00 20.400,00
Total 3,293.802,70 2.881.144.70 6.174.947.40
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La composicién al 31 de diciembre de 2021 del saldo de la cartera de inversiones financieras
de la Sociedad atendiendo a su divisa y naturaleza, sin tener en cuenta los intereses de la

cartera de inversion ni las inversiones morosas, dudosas o en litigio, esla siguiente:

Naturaleza de los Saldos Luros
en funcién de su divisa Euro Divisa Total
Instrumentos de patrimonio 1,072,995,50 3.413.554,52 4,486,550,02
ituciones de inversion colecti 284.036.08 319.027.83 603.063.91
Total 1.357.031,58 3.732.582,35 5.089.613,93

Los depésitos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A
31 de diciembre de 2022 y 2021 la Sociedad no mantiene depésitos con entidades de crédito.

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2022 se recogen 101.494,93
euros (159.351,60 euros al 31 de diciembre de 2021) depositados en conceptos de garantfa en
los mercados de derivados, necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar
depositados, lo estan en Credit Suisse AG (Sucursal en Espafia) o en tramite de deposito en
dicha entidad (véanse Notas 1y 8). Los valores mobiliarios y demés activos financieros de la
Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir
de garantia de las operaciones que la Sociedad 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,

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al
riesgo de mercado (que comprende el riesgo de tipo de interéds, el riesgo de tipo de cambio y
el riesgo de precio de acciones o indices bursétiles), asi como a los riesgos de crédito y
liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece una serie de
coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuaci6n, se indican los principales coeficientes normativos a
los que est4 sujeta la Sociedad:

° Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una tnica IIC, de las
mencionadas en el articulo 48.1.c) y d), no podré superar el 20% del patrimonio, salvo
en las TIC cuya politica de inversion se base en la inversién en un unico fondo.
Asimismo, la inversion total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio, no podré superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.
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s  Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversién en los activos & instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no
podré superar el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedard ampliado al
10%, siempre que la inversion en los emisores en los que supere el 5% no exceda del
40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de
inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unidn
Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del
que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién 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 el
limite del 35%, se especificardn los emisores en cuyos valores se tiene intencidn de
invertic o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la Sociedad 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, serd necesario que se
diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores de una
misma emisién no supere el 30% del activo de la Sociedad. Quedara ampliado al 25%
cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que
tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién Furopea, cuyo importe esté
garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y
que queden afectados de forma privilegiada al reembolso de! principal y al pago de los
{ntereses en el caso de situacién concursal del emisor. El total de las inversiones en este
tipo de obligaciones en las que se supere ¢l limite del 5% no podra superar el 80% del
patrimonio de la Sociedad.

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

e  Limite general a la inversién en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados
no podra superar el pairimonio neto de la Sociedad. Por exposicién total al riesgo se
entender4 cualquier obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién
de instrumentos financieros derivados, entre los que se incluirin las ventas al
descubierto.

La Sociedad podrd invertir en instrumentos financieros derivados cuyo activo
subyacente consista en acciones o participaciones de IIC de inversién libre, instituciones
extranjeras similares, materias primas para las que exista un mercado secundario de
negociacion, asi como cualquier otro activo subyacente cuya utilizacién haya sido
autorizada por la CNMV,

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningln caso podrén superar el 10% del
patrimonio de la Sociedad.
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La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio
con car4cter general y al 10% del patrimonio si la contraparte €s una entidad de crédito
con ciertas limitaciones.

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

Las posiciones frente a un tinico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros y depésitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el
20% del patrimonio de la Sociedad.

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de
instrumentos financieros derivados debers fomarse en cuenta para el cumplimiento de
los limites de diversificacién sefialados en los articulos 5.2, 51.1, 51.4, 51.5 y 51 .6 del
Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se excluirdn los instrumentos derivados cuyo
subyacente sea un indice bursitil 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, asf como cualquier otro subyacente que la CNMV determine
por presentar unas caracterfsticas similares a los anteriores,

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

® Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacidn a su
libre transmisidn.

Queda prohibida la inversién de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por
entidades pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no
podré tener invertido més del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por
una misma entidad. Ignalmente, no podra tener més del 4% de su patrimonio invertido
en valores emitidos o avatados a entidades pertenecientes a un mismo grupo.

e Oftros limites:
Se autoriza la inversién, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, et:

» Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o
sistema de negociacién que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo
48.1.2) o que dispongan de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos
con la misma frecuencia con la que la IC inversora atienda los reembolsos de sus
acciones o participaciones, ya sea directamente o de acuerdo con lo previsto en el
articulo 82.
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. Acciones y participaciones de IIC no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio de 2009, distintas de las previstas en el articulo 48.1.c)

yd).

. Acciones y participaciones de IIC de inversién libre, tanto las reguladas en los
articulos 73 y 74 como las instituciones extranjeras similares.

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

. Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-
riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades
extranjeras similares,

e«  Coeficiente de liquidez:

La Sociedad deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su
patrimonio calculado sobre el promedio mensual de la Sociedad.

® Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para
resolver dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no
superior a un mes, o por adquisicién de activos con pago aplazado, con las condiciones
que establezca la Comision Nacional del Mercado de Valores. No se tendrdn en cuenta, a
estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos financieros en el periodo de
Jiquidacién de la operacion que establezca el mercado donde se hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la
Sociedad que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora:

Rigsgo de erédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrira la Sociedad en el caso de que alguna
contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se
veria mitigado con los limites a la inversién y concentracidn de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con
una reducida dimension y limitado volumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones
de Tnversion Colectiva con liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian
quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de
liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez,
garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los requerimientos de sus
accionistas. La sociedad gestora dispone, por tanto, de un sistema de gestion de la liquidez, asi
como de procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la liquidez de la Sociedad.
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Riesgo de mereado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién
Colectiva como consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. El riesgo
diferido a la seleccion concreta de valores si se puede mitigar con una adecuada
diversificacion.

Los factores de riesgo més significativos podrfan agruparse en los siguientes:

1. Riesgo de tipo de interés: la inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo
de interés, cuya fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada
para activos a largo plazo.

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

3. Riesgo de precio de acciones o indices bursétiles: la inversién en instrumentos de
patrimonio conlleva que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad
de los mercados en los que invierte. Adicionalmente, la inversiéon en mercados
considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacién o
expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor de
las inversiones, haciéndolas mas volétiles.

Asimismo, la sociedad gestora no sélo mantiene una adecuada diversificacion de los activos a
nivel de titulos, si no también sigue las decisiones de asignacién por clase de activos y
sectores en funcién de las previsiones y dentro de los limites legales y los establecidos en el
Folleto, En general, la inversidn en mercados emergentes, en caso de estar permitida y de
realizarse por considerarlo una opcion interesante, se realiza en una proporcién adecuada,
generalmente acotada. Adicionalmente, se hace un seguimiento de pardmetros como la
volatilidad y el VAR de la cartera.

Riesgo de sostenibilidad

El riesgo de sostenibilidad es todo acontecimiento medioambiental, social o de gobernanza
(ESQ) que, de ocurrir, pudiera surtir un efecto material negativo sobre el valor de uwna
inversién. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependers, entre otros, del tipo de
emisor, el sector de actividad o su localizacion geogréfica. De este modo, las inversiones que
presenten un mayor tiesgo de sostenibilidad pueden ocasionar nna disminucién del precio de
los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor liquidativo de la Sociedad.
Ia Gestora tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en sus decisiones de inversion. Para
ello, utiliza una metodologfa propia, asf como los datos facilitados por proveedores externos.
La Gestora de esta Sociedad no toma en consideracion las incidencias adversas sobre los
Factores de sostenibilidad, ya que no dispone actualmente de politicas de diligencia debida en
relacién con dichas incidencias adversas,
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NOTA 6. TESORERIA

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la composicién del saldo de este epigrafe del balance era
la siguiente:

Euros
2022 2021
Cuentas en depositario: 97.180,62 347.566,01
Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia (euros) 82.597,24 304.466,15
Credit Suisse AG, Sucursal en Espaiia (divisa) 14,583,38 43,099,86
Otras cuentas de tesoreria: - 145,93
Otras cuentas de tesoreria (euros): - 145,96
Ofras cuer e tesoreria (divisas): - (0,03)
Total 97.180.62 347.711,94

En los ejercicios 2022 y 2021, los saldos de las principales cuentas corriente de la Sociedad
son remunerados segtn lo pactado contractualmente en cada momento, no siendo en ningin
caso el importe de los intereses devengados significativos para las presentes cuentas anuales.

NOTA 7. PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS - FONDOS

AN A f e A e ———————— ————

REEMBOLSABLES ATRIBUIDOS A PARTICIPES O ACCIONISTAS

Capital y acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la
Sociedad, asi como la parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede
ser superior a diez veces el capital inicial), que ha sido efectivamente suscrito. A continuacion
se detalla la composicion del saldo de “Capital” al 31 de diciembre de 2022 y 2021, en euros:

2022 2021
Capital inicial 2.404.080,00 2.404.,080,00
Capital estatutario emitido 3.699.232.00 2.737.224.00
Capital 6.103.312,00 5.141.304,00

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el capital social de la Sociedad estaba formalizado en
762.914 acciones nominativas de 8,00 euros de valor nominal cada una (con idénticos
derechos politicos y econdmicos), totalmente suscritas y desembolsadas.
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El capital en circulacion al 31 de diciembre de 2022 y 2021, en euros, es el siguiente:

2022 2021
Capital Estatutario Maximo 24.040.800,00 24.040.800,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién (17.937.488,00) (18.899.496,00)
Capital 6,103.312,00 5.141.304,00
Nominal acciones propias en cartera (202.696,00) (855.240.00)
Capital en circulacién 5.900.616,00 4.286.064,00

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la
adquisicién por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital
estatutario maximo, no estard sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicién
derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de
julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital. Estas
operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General y no estan sujetas a los
limites porcentuales sobre el capital social.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, no existfan accionistas de la Sociedad (persona fisica)
que poselan una participacion superior al 20% del capital en circulacion de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el ntimero de accionistas de la Sociedad era de 134 y 116,
respectivamente. Conforme a la normativa aplicable, el ntimero minimo de accionistas de las
Sociedades de Inversion de Capital Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso
dispondrén del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucién permanente del nimero
minimo de accionistas.

Prima de emision

En el caso de puesta en circulacién de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o
negativas entre la contraprestacién recibida en la colocacién o enajenacién y el valor nominal
o valor razonable de dichas acciones, segiin se trate de acciones puestas en circulaciéon por
primera vez o previamente adquiridas por la sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe
“Prima de emision” del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacién
de este saldo para ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su
disponibilidad.
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Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la composicion del saldo de reservas, en euros, s la
siguiente:

2022 2021
Reserva legal 360.986,61 296.542,78
Reservas voluntarias (*) 599.197.59 528,951.22
Reservas 960.184,20 825.494,00

(*) Incluye el ajuste por la entrada en vigor de la Circular 3/2008.

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que
obtengan beneficios en el ejercicio econémico deberdn destinar un 10% del mismo a la
reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social, excepto cuando
existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio neto de la Sociedad fuera inferior
a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinard a la compensacién de dichas
pérdidas, destindndose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

La reserva legal podré utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del
10% del capital social ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y
mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva solo podra destinarse a la
compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para
este fin.

Tanto la reserva voluntaria como los resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones
especificas en cuanto a su disponibilidad.

Valor liquidativo de la accién

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el calculo del valor liquidativo de la accién se ha
efectuado de la siguiente manera:

Euros
2022 | 2021
Patrimonio atribuido a participes o accionistas
de la Sociedad al cierre del ejercicio 6.381.177,81 5.640.155,66
Valor liquidativo de la accion 8,65 10,53
Numero de acciones en circulacién 737.577 535,758
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NOTA 8. OTROS GASTOS DE EXPLOTACION

Segtin se indica en la Nota 1, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas
a Credit Suisse Gesti6n, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, 8.A. Por
este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, la Sociedad
devenga como gasto una comision calculada sobre el patrimonio diario de la Sociedad que se
satisface mensualmente.

Credit Suisse AG (Sucursal en Espafia), entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), ha
percibido por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, -
una comision calculada sobre ¢l patrimonio diario de la Sociedad que se satisface
trimestralmente.

Los importes pendientes de pago pot ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, 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 Inversién Colectiva (modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero), desarrolla
en su Titulo V las funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracién de las
entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva. Con fecha 13 de octubre de
2016 entrd en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comisién Nacional del Mercado
de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversién Colectiva y
entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la
regulacién de los depositarios de Instituciones de Inversién Colectiva desarrollando el alcance
de las funciones y responsabilidades que tienen encomendadas, asf como las especificaciones
y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las principales funciones son:

1.  Garantizar que los flujos de tesoreria de la Sociedad estén debidamente controlados.

9. Garantizar que, en ninglin caso, la disposicién de los activos de la Sociedad se hace sin
su consentimiento y autorizacién,

3.  Separacion entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no
pudiéndose registrar posiciones del depositario y de sus clientes en 1a misma cuenta.

4, Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y
abiertas a nombre de Ia Sociedad.

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 sido en condiciones de mercado.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la
normativa y el folleto de la Sociedad.
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8.  Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora
para el céleulo del valor liquidativo de las acciones de la Sociedad.

9.  Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacién que la
sociedad gestora, o en su caso, los administradores de la Sociedad deban remitir a la
Comisién Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

{0. Custodia de todos los valores mobiliarios y demd4s activos financieros que integran el
patrimonio de la Sociedad, bien directamente 0 a través de una entidad participante,
conservando en todo caso la responsabilidad derivada de la realizacién de dicha
funcidn.

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

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

Incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias al 31 de diciembre de 2022, se recogen los honorarios relativos a
servicios de auditoria de cuentas anuales de {a Sociedad, por un importe de 6.000,00 euros
(2.000,00 euros al 31 de diciembre de 2021).

Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la Sociedad no tenfa ningin importe significativo
pendiente de pago a proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los
gjercicios 2022 y 2021, la Sociedad no ha realizade pagos significativos a proveedores en
opetaciones comerciales. En opinidn de los Administradores de la Sociedad, tanto los
importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de
2022 y 2021, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2022 y
2021, cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

NOTA 9. SITUACION FISCAL

De acuerdo con la legisiacion fiscal vigente, las liquidaciones de impuestos no pueden
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o
haya transcurrido su plazo de prescripei6n de cuatro periodos impositivos.
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Los rendimientos obtenidos por las Sociedades de Inversion de Capital Variable tributaran al
1% en el impuesto de sociedades siempre que el nimero de accionistas sea como minimo de
100. A estos efectos, para determinar el nimero minimo de accionistas, se computarin
exclusivamente aquellos accionistas que sean fitulares de acciones de impotte igual o superior
a2.500 euros (12,500 euros cuando se trate de sociedades de inversion de capital variable por
compartimentos). Este importe se determinard de acuerdo con el valor liquidativo
correspondiente a la fecha de adquisicién de las acciones. Bl nimero de accionistas debera
mantenerse al menos durante las tres cuartas partes del perfodo impositivo y se deberé
cumplir con los requisitos que establezca la normativa tributaria. En caso de no contar con el
nfimero minimo de accionistas computados segin las anteriores reglas, los rendimientos
obtenidos por la sociedad tributaran al tipo general de gravamen del impuesto sobre
Sociedades.

El tipo de gravamen a efectos del Impuesto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, dél Impuesto sobre Sociedades, modificada por Real Decreto Ley 3/2016, de 2 de
diciembre).

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos
deudores con la Administracién Publica en concepto de retenciones del Impuesto sobre
Sociedades por importe de 20.203,72 euros y 24.156,43, respectivamente.

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

NOTA 10. INFORMACION RELATIVA AL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Durante los ejercicios 2022 y 2021, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna
en concepto de sueldos, dietas, indemnizaciones por cese 0 pagos basados en instrumentos de
patrimonio y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de
Administracién.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2022 y 2021 la Sociedad no tenfa concedidos créditos ni
anticipos, ni habla adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracién compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

Al cierre del ejercicio 2022 y 2021, los Administradores de la Sociedad, segim se define en la
Ley de Sociedades de Capital, no han comunicado a los demas miembros del Consejo de
Administracion situacién alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener ellos o
sus personas vinculadas, con el interés de la Sociedad.
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NOTA 11. ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

NOLA L1, A ANy A T e A —

Tras la actuacién del Departamento Federal de Finanzas, el Banco Nacional Suizo (BNS) y la
Autoridad de Supervisién de los Mercados Financieros (FINMA), €l pasadol9 de marzo de
2023 se anunci6 que Credit Suisse y UBS han firmado un acuerdo de fusién en el que UBS
serd 1a entidad subsistente. Tras un analisis de diversos escenarios, se acordd que esta fusién
redunda en el mejor interés de los clientes, los inversores y oiros grupos de interés, y
contribuirs a restablecer la confianza y la cstabilidad de los mercados financieros. Hasta
completarse la fusién —sujeta a las habituales condiciones de cierre, que previsiblemente se
producird a finales de 2023— Credit Suisse seguird desarrollando su actividad de la forma
habitual, en estrecha colaboracién con UBS.

A excepcién de lo mencionado en el pérrafo anterior, al cierre del ejercicio no se ha producido
ningiin hecho significativo no descrito en las notas anteriores.
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[INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2022

1. ACTIVIDADES DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

No se han realizado actividades de investigacién y desarrollo.

2. ADQUISICION DE ACCIONES PROPIAS

A lo largo del ejercicio la Sociedad ha realizado operaciones de compra y venta de acciones
propias por un importe total de:

N° Titulos Valor Nominal Tmporte
Compras 21335 218.680,00 250.604,21
Ventas 108.903 871.224,00 650.408,75

Al final del mismo mantiene en cartera 25.337 acciones propias de 8,00 euros de valor nominal
cada una, cuyo valor contable asciende a 227.871,88 euros.

3. ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES OCURRIDOS DESPULS DEL CIERRE
DEL EJERCICIO 2022

Tras la actuacién del Departamento Federal de Finanzas, el Banco Nacional Suizo (BNS) y la
Autoridad de Supervisién de los Mercados Financieros (FINMA), el pasadol9 de marzo de
2023 se anuncié que Credit Suisse y UBS han firmado un acuerdo de fusion en el que UBS
serd la entidad subsistente. Tras un andlisis de diversos escenarios, se acordo que esta fusioén
redunda en el mejor interés de los clientes, los inversores y otros grupos de interés, y
contribuir4 a restablecer la confianza y la estabilidad de los mercados financieros. Hasta
completarse la fusién —sujeta a las habituales condiciones de cierre, que previsiblemente se
producira a finales de 2023— Credit Suisse seguira desarrollando su actividad de la forma
habitual, en estrecha colaboracién con UBS.

A excepcién de lo mencionado en el pérrafo anterior, al cierre del ejercicio no se ha producido

ningun hecho significativo no descrito en las notas anteriores.

4. INFORMACION SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO A
PROVEEDORES EN OPERACIONES COMERCIALES

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Nota 8 de la Memoria.
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5. SITUACION Y PERSPECTIVAS DE MERCADO

2022 ha sido un afio complicado, La guerra en Ucrania y la batalla de los bancos centrales
contra la inflacién han sido los principales obstéculos a los que se han enfrentado los mercados
de renta fija y variable.

Podria decirse que el movimiento més perjudicial para los mercados ha sido la fuerte caida de
los precios de la deuda publica, convirtiéndolo en el peor afio de la historia para renta fija y en
muchos casos caidas superiores a la renta variable, caidas de doble digito y proximas al 15% en
fndices agregados. Es bien sabido que el comportamiento de las acciones puede ser irregular,
pero esta vez la caida de las cotizaciones de la renta variable ha ido unida a un inusual despiome
de los bonos de! Estado, que ha dejado desamparados a los inversores. Esto se debib a que los
bancos centrales tuvieron que subir los tipos de interés mucho més de lo que los inversores
esperaban a principios de afio debido a una inflacion desorbitada.

El principal factor que ha movido los mercados durante todo el afio ha sido la elevada inflacién,
asf como su correspondiente impacto en las politicas monetarias de los principales bancos
centrales, que se han visto forzados a subir tipos de forma agresiva a lo largo de todo el afio.
Precisamente esto se ha vuelto a poner de manifiesto en el Gltimo mes del afio, en el que hemos
podido ver una nueva muestra del tono restrictivo de los bancos centrales, tanto la Reserva
Federal americana, como el Banco Central Europco o el Banco de Inglaterra en sus
comparecencias tras subir los tipos de interés en 50 pb. La Ped subi6 50 pb los tipos hasta el
4,25%-4,5% a mediados de mes, reduciendo el ritmo de subidas de Ias 4 subidas antetiores de
75 pb, pero las proyecciones de los miembros de la Fed se sitiian en el 5,1% para el préximo
afio frente a la proyeccion del 4,6% que habfa en septiembre y aiin algo por encima de lo que
est4 descontado el mercado (4,95% para mayo 23). Powell fue restrictivo en la comparecencia
argumentando que el 6% de inflacién subyacente sigue siendo 3 veces superior al objetivo del
2%, que es bueno ver que hay progreso, pero que adn queda camino por recorrer en la lucha
contra la inflacién.

En los mercados de renta fija, observamos rentabilidades negativas de doble digito, el indice
global de bonos del tesoro cemaba en ~17,5%. Regionalmente hablando, el indice de la
Eurozona cerraba el afio negativo (-17,2%). Las subidas de tipos de interés se han reflejado,
légicamente, a lo largo de la curva, con el bono a 10 afios americano subiendo en TIR desde el
1,5% al 3,87% durante el semestre, mientras el Bund alemén a 10 afios subfa del -0,18% al
2,56%. En este entorno, los mercados de crédito cerraban con ampliaciones. En el caso de la
deuda “investment grade”, el Ttraxx Main desde 50 pbs a 90 pbs, mientras que para la denda
“high yield” el Itraxx Crossover pasaba de 245 pbs a 474 pbs. El indice de Hibridos
Corporativos y el indice de CoCos cerraban con una rentabilidad del -15,1% y -11,5%,
respeclivamente.

Tras tres afios de cierres en positivo, las bolsas no han side excepcion, registrando
rentabilidades negativas a pesar de 2 meses de subidas (octubre y noviembre), el altimo mes se
cierra en negativo, con un comportamiento relativo mejor para emergentes empujado por China.
Bl S&P 500 cemaba con un -19.4% anual. Pero no fue tan mal para todas, IBEX35 y
EUROSTOXXS0 cerraban el afio en ~5,6% y -11,7% respectivamente.
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Las materias primas, la energia y el délar fueron de los pocos activos con retornos positivos en
el afio. El indice global de materias primas cerraba positivo en +16,1%, también hay que
destacar el cierre positivo del Brent en +10,5%. Por otro lado, el oro cerr6 el afio plano en -
0,1%. En divisas, ¢l indice délar cerraba con una rentabilidad positiva del 8,2%.

En el frente geopolitico se cumplen mas de 300 dias de guerra y el presidente ueraniano,
Zelensky, agradeci6 recientemente al Congreso de los EE. UU. su apoyo en la guerra de
Ucrania y pidié ayuda adicional, A su vez, el presidente Biden, anuncié que enviarin misiles
Patriot a Ucrania para ayudar al pais a defenderse de los ataques con misiles rusos. Por otro
lado, el presidente chino, Xi Jinping, pidié conversaciones de paz entre Rusia y Ucrania al
expresidente mso y actual asesor adjunto de seguridad nacional Dmitry Medvedev.

Se cumplen también 3 afios desde el primer caso de Covid en Wuhan, China se ha mantenido
firme hasta ahora en su politica de Covid Cero al considerarla un orgullo nacional, mejor que la
del resto del mundo, y con un menor nimero de muertes e infecciones, pero en las wltimas
semanas, y ante el malestar social generado por las estrictas politicas de confinamiento y
cuarentena (destacando la revuelta en el centro de fabricacién de Apple Inc. de Zhengzhou), ha
relajado la mayoria de estas medidas, reabriendo sus fronteras. Esto por un lado ha provocado a
corto plazo un incremento importante en el mimero de contagios y fallecimientos en China, pero
por otto ha generado la esperanza de una recuperacién econémica mds rdpida, con
consecuencias favorables para la economfa mundial.

En conclusién, a pesar de haberse producido cierto alivio en el cuarto trimestre, 2022 ser4
recordado principalmente como un afio en el que los mercados descontaron los efectos
negativos del aumento de la inflacién y de los tipos de interds, que probablemente afectaran a la
economf{a mundial en los préximos meses. De cara al 2023 habra que vigilar la evolucion de la
inflacién, que ya empieza a moderarse, y ver como afecta a las politicas monetarias de los
bancos centrales, que deberén también incorporar en sus decisiones la ralentizacién econdmica
producida por las subidas de tipos que estdn llevando a cabo. Estos factores serd clave para la
evolucion de los mercados en el afio que entra.
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