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informe de auditoria de cuentas anuales emitido por un auditor independiente
A los Accionistas de CARTEBANC, SICAV, 5.A.:
Opirion

Hemos auditado las cuentas anuales de' CARTEBANC, SICAY, S.A. (la Sociedad), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2022, la cuenta de pérdidasy ganancias, el
éstado de cambios en el patrimonio neto y la memaoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel det patrimonio y de la situacidn financiera de la Sociedad'a 31
de diciembre de 2022, asi como.de sus resultados corresponidientes al ejercicio terminado
en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo. de informacién financiera que
resutta de aplicacién. (que se identifica en la Nota 2 de la memoria) y, en particular, con
los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de {a opinion

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

Somos independientes de la Sociedad de contformidad con 108 requerimientos de ética,
incluidos los de independencia, que sof aphcabtes a nuestra auditorfa de las cuentas
anuates en Espafa seglin lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de
auditorfa de cuentas. En este sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la
suditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o circunstancias que, de acuerdo con (o
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 nuéstra opinién.

Aspectos mds relevantes de la auditoria

Los aspectos mis relevantes de la auditoria son aquellos que, seglin nuestro juicio
profesional, han sido considerades como los riesgos de incorreccién material mas
significativos en nuestra auditoria de las cuentas.anuales del periodo actual, Estos riesgos
han sido tratados en el contexto de nuestra auditorfa de las cuentas anuales en su
conjunto, y en la formacidn de huestra opinidn sobre éstas, y no expresamos una opinion
por separado sobre esos riesgos,
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Aspectos més relevantes de la auditoria

Valoracion de g cartera de inversiones
financieras

De conformidad con la tegistacion
vigente, como se jndica en la Nota 1| de
la memoria adjunta, el objeto social de
las Instituciones de Inversidn Colectiva
es la captacién 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 funcidn de los resultados colectives.

De acuerdo con la actividad
anteriormente descrita, el Patrimonio
Neto de la Sociedad esta
fundamentalmente invertido en
instrumentes financieros clasificados a
efectos de valoracion como “Activos-
financiéros a vator razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”. La
politica contable aplicable a (a cartera
de la Sociedad, se encuentra descrita
en la Neta 3 de las cuentas anuales
adjuntas, vy 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 &l
aspecto mas significativo a considerar
en la auditoria porque la cartera de
inversiones financieras es el principal
activo de la Sociedad, la medicion det
valor razonable de algunos titulos
puede estar sujeta a estimaciones y la
valoracién de la cartera repercite
directamente en el calculo del
Patrimonio Neto y, por tanto, eh &l
valor tiguidativo de ta Sociedad.

Respuesta de auditoria

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

.

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

‘Obtencion de un detalle proporcionado por ta

Saciedad 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.

Obtencién de las confirmaciones de las Entidades
Depositarias, cuyas funciones de vigilancia,.
supervision, custadia y adiministracion se detallan
en la Nota 8 de la memoria adjunta, retativas a
la existencia de la totalidad de tos titules
recogidos en la cartera de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2022y revisidn de la concordancia
entre dichas confirmaciones y el detalle de los
titulos mencionado en el parrafo anterior,

Comprobacién de la valoracidn de una muestra
representativa de los titulos que se encuenatran
en la cartera de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2022, recalculando el valor razonable
obtenido por la Sociedad Gestora, utilizande para
elle, en su caso, valores fiables de mercadoa la
fecha de analisis,

Anélisis de (a 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 informacion revelada en las
cuéntas anuales sobre la cartera de inversiones
financieras es adecuada conforme a los
requerimientos del marco normativo de
informacion financiera aplicable.
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Otra informacion: Informe de gestion

.a.otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2022,
cuya formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y ne forma
parte integrante de las cuentas anuales.

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

Sobre la base del trabajo realizado, segiin o descrito en el parrafo anterior, la
informacién que contiene el informe de gestidn concuerda con a de las cuentas anuales
del ejercicio 2022 y su contenido y presentacién son conformes a la normativa que resutta
de-aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacion 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 situacion financiera y de los resultados
de la Sociedad, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera
aplicable a la Entidad en Espaiia, y del control interno que consideren necesario para
permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a
fraude o error.

Enla 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, seglin corresponda, las chestiones relacionadas con la empfesa
en funcionamients y utilizando el principio-contabl¢ de empresa en funcienamiento
excepto st los administradores tienen intencion de liquidar la Sociedad o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.
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Responsabilidades del auditor en relacion con la auditorfa de las cuentas anuales

Nuestros abjetivos sen obtener una seguridad razonable de que las cuentas-anuales en su
conjunto estan libres de incorreceion material, debida a fraude o error, y emitir un
informe de auditoria que contiene nuestra ppinidn. Seguridad razonable es un alto grado
de seguridad pero no garantiza que una auditorfa realizada de conformidad con la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espaia 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 gue los usuarios
toman basandose en las cuentas anuales.

Comeo parte de una auditoria de canfermidad con la normativa reguladora de la adtividad
de auditoria de cuéntas vigente en Espafa, aplicamos nuestro juicio profesional y
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditorfa, También:

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

« Obtenemos conocimiento del control internc relevante parala auditoria con el fin de
disefiar procedimienitos de auditoria que sean adecuados en funcidn de las
circunstancias, y no con 1a finalidad de expresar una opinion sobre la éficacia del
controt interno de la Entidad.

« Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas 'y la razonabilidad de las.
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los
administradores.

o Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio
contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditotia
obtenida, concluimos sobte si existe o no una incertiduribre-material relacionada con
hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad
de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento. 5 concluimos que
_existe una-incertidurribre material, se requiere que llamemos la-atencidn en nuestro
tnforme de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas
anuales o, si dichas revelacidries no son adecuadas, que expreseinos una opinién
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta
la fecha de nuestro informe de auditaria, Sin embargo, los hechos o condiciones futuros
pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.
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« Evaluamas la presentacién global, la-estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones
y hechos subyacentes de un medo 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 realizactén de la auditeria planificades y tos
hatlazgos significativos de la auditoria, asi como cuatquier deficiencia significativa.del
control interno que identificamos en el transcurso de la auditorfa.

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

Describimos.esos riésgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones
legales o reglaimentarias prohiban revelar plblicamente la cuestion.

BDO Auditores, $.L.P. (ROAC 51273)

g BOG AUDITORES, S.L.P
Rafael Ruiz Satvador (ROAC 21,529)
Socio - Auditor de Cuentas 2028 Nem. 0123108828
96,00 EUR
SELLD_COHPOM‘ENG:
27 de abril de 2023 ‘it;f;r;ﬂ‘e e a;éii'u;i; dﬁ; r‘.umtassu}eh:
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‘ . SO
UBNTAS DE PERDIDAS ¥ GANANCIAS CORRESPONDEENTE A LOS BISRCICIOS 2022 ¥ 2021
(Bxprésadas en Euros)

Crimisiones. fo deseuenth porsuscripeiones ylo-reembaolses - -
Comistones reivucedidas i la 10 Noti 5) ] 5.961,44 2.093,78
Gastis dé Personal e -
Otrive gnstos devxplatacitn (Nota 8) {122.694,43) (L14.578,56)
‘Comisidn de gesfion (76.141,00) (72.018,68)
Comisién depositario (9.761,50) 23321
“fupssolgasto por compensacidn compartimento - -
Ongs {36.791,92) 133.326,67)
Amortizasién del Inmovilizado material -~ -
Excesos de provisiones _ - -
Deterioray Eesultades por enajenaciones de inmovilizado - -
[RESULTADO DE EXPLOTACIHON : (115.832,99) {112.484,78)
Trigresos financieras - 30745748 33747102
Gustos finencieros = [
Varinclon del valor razanable e instrumentod finhneiéros (569.591,45) 1.538:564,29"
. Por operaciones dé la.cartera interior (38.877,38) 177.961,28
Por aperaciones de la catter exterior (629,765,25) 1.029:306,96
Far opesaciones con derivados 3.201,62 (3:318,633
 Onos 95.853,56 334.614,68
Diferencias e cambio (8:173,23) §0.672,27
Detevioro y-resultada gor enajénaciondés de instramentps financieros -(260.303,87) 133.076,81
Diterioros - -
Résultaios por dperseines de la cartera interior {92.4635,55) 12475533
Resuktddos por bpégicionés de lo<artera Extarior (380,667,88) 230,190,968
Resultados por opericiones con dedvados. 212.828 56 (230:869,50)
Otros - -
RESULTADOQ EINANCIERO: (53061407 Z019,784,30
[RESULTAPOANTES DE IMPUESTOS {647.444,08)]: 1,907,299,61
Tmpuests sobre beneficios (Noti 9 - L(5.768,11)

Las Citentas: Anuirles de la Sociedad, qui forman une solo untdud, conprenden-eytas Cuentiss de Péydidas:y Ganuncias, los-Balances, of Estudy de
Cennblos en éf Patrimoiiio Neto adfuros y ta Mentoria. Al adfiinta que const de.f 1 Noids,
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Cuentas Arnales de CARTEBANC, SICAV, S.A, — Ejercicio 2022 4

CARTEBANC, SICAV, 8.A,

MEMORIA ANUAL DEL EJERCICIO 2022

NOTA 1. ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

CARTEBANC, SICAYV, S.A., (Sociedad de Inversion de Capital Variable), en adelante la
Sociedad, se constituyd en Madrid el 16 de abril de 1974, como Sociedad de Inversion
Mobiliaria de Capital Variable (SIMCAV). Con fecha 5 de febrero de 2004 la Sociedad
cambié su denominacién por la actual. Su domicilio social se encuentra ubicado en Madrid,
calle Ayala, mimero 42, 5° planta A.

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

El régimen juridico especifico de las sociedades de inversion de: capital variable estd regulado
por ¢l Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto
tefundido de la Ley del Mercado de Valores, por el Texto Refundido de la Ley 35/2003 de 4
de noviembre, de Instituciones de Tnversién Colectiva, considerando las meodificaciones
introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi’ como lo dispuesto en ¢l Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores medificaciones por el Real Decreto
83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre por el que s
reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicablé. Adicionalinente, se encuentra
regulada, por las disposiciones adicionales y la normativa emitida pot la Comisién Nacional
del Mercado de Valores (CNMV).

Con fecha 10 de julio de 2021 se publico en el Boletin Oficial del Estado la Ley 11/2021, de 9
de julio, de medidas de prevencitn y lucha contra el fraude fiscal, que incotpord, entre otras,
determinadas modificacionies de notmas tributarias que fuvieron impacto en las Sociedades de
Tnversidi de Capital Variable (SICAV) con efectos a partir del 1 de enero de 2022, En
particular’

e Semodificé el régimen tributario de la SICAV (modificacion del articulo 29.4 a) de la
Ley del Impuesto sobre Sociedades — LIS -), medificando el requisito de nfimero
minimo de accionistas a los efectos de aplicacion del tipo del 1% en el Impuesto sobre
Sociedades. Asi, sélo computarin 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 & 2.500
euros. determinado. de acuerdo con. el valor liquidativo correspondiente a la fecha de
adquisicidn de las acciones.

e Se establecid un régimen transitorio (nueva disposicion transitoria cuadragésima
primera de la LIS) para aquellas SICAV que adoptasen vélidamente el acuerdo de
disoluci6n y liquidacién en el cjercicio 2022 y realizasen con posterioridad al acuerdo,
dentro de los seis meses posteriores a dicho plazo, todos los actos o negocios juridicos
necesarios seglin la normativa mercantil hasta la cancelacion registral de la sociedad en
liquidacién.
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Dicho régimen transitorio incorporé normas fiscales especificas para los socios de la
SICAV y el hecho de que durante los perfodos impositivos que concluyesen hasta la
cancelacién registral continuaria siendo aplicable a la sociedad en liquidacion lo
previsto en el articulo 29.4 a) de la LIS en su redaccién en vigor-a 31 de diciembre de
2021,

Al 31 .de diciembre de 2022, segiin sus admiuistradores, Ia Sociedad n6 forma parte de ningin.
grupo de sociedades.

12 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 mversor s¢ establezea en funcién de-los resultados colectivos.
El CNAE de 1a actividad de la sociedad es-el 6430.- “Inversién colectiva, fondos y entidades
financieras similares™.

La Sociedad est4 inscrita en ¢} Registro de Sociedades de Inversion de Caracter Financiero-de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores con. el niimerc 2363, en la categoria de no
armonizadas conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del Reéal Decreto
1.082/2012.

Las acciones de 1a Sociedad estdn admitidas a negociacién en el BME MTF Equity, sistema
organizado de negociacién autorizado por el Gobietno 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 Valortes, y supervisado por la Comision Nacional del Metcado de Valores
en su organizacion y funcienamiento,

La gestién y administracién de la Sociedad es realizada por Credit Suisse Gestién, Sociedad
Gestora de Inistituciones de Inversion Colectiva, S.A., entidad perteneciente al Grupo Credit
Suisse AG.

Los valores mobiliarios estén bajo la custodia de la entidad depositaiia Credit Suisse AG

(Sucursal en Espafia). Su relacién con Ja Sociedad Gestora comsiste en la pertenencia a un
mismo grupe financiero, cumpliendo ¢on las normas de separacion especificas.

NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen Fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido preparadas a partir de los registros contables de la
Sociedad y se preseitan de acuerdo con las normas establecidas en el Plan General de
Contabilidad espafiol y criterios de valoracién contenidos en la Circular 372008, de 11 de
septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores y sus modificaciones
posteriores de forma que muestrarn 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 s¢ han generado durante ¢l ejercicio terminado en esa fecha.
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Estas cuentas anuales han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad y se
someteran a la aprobacién de la Junta General Ordinaria de Accianistas esperando que sean
aprobadas sin ninguna modificacion.

b)  Principios Contables

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

Los resultados y la determinacibn del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas
contables, criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de Ia
Sociedad para la élaboracién 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
comptomisos que figuran registrados en cllas, Bésicamente, estas estimaciones se refieren, en
su-caso, 2 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 sobte la base de la mejor informacién disponible al cierre del ejercicio 2022, es
posible guie acontecimientos que puedarn tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza
o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizarfa, en su caso, de forma prospectiva, de
acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualguiera que-sea su politica de inversion, estan
sujetas a las fluctuaciones del mercado y otrog riesgos inherentes a la inversién en valores
(véase Nota 5), lo que puede provocar que el valor liquidativo de la accién fluctfie tanto al
alzd coro ala baja.

¢} Comparacién de la informacién

La informacién contenida en esta memoria refativa al ejercicio 2022 sé presenta, a gfectos
comparatives, junto con la informacién correspondiente al gjetcicio 2021,

d) Agrupacién de Partidas

Determinddas. 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 informacion desagregada en las
cotrespondientes.notas de la memoria.

¢) Cambios en criterios contables

Durante el gjercicio 2_022 no s¢ han producido cambios de eriterios contables respecto a los
criterios aplicadosal 31 de.diciembre de 2021.
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f)  Correccién de Exrores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningiin error significativo
que haya supuesto la reexpresion de los impertes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio
2021,

g)  Impacto Medioambientai

Dadas las actividades a las que s¢ dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser
significativos en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y 1os resultados de la misma.
Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a
informacién de cilestiones medioambientales.

NOTA 3. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

En la elaboraci6n de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al gjercicio 2022 se
han aplicado-los siguientes principios'y politicas contables y eriterios de valoracion:

a)  Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion v valoracion

i Clasificacién de los activos financieros

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

1. Tesoterfa: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos 4 la vista
destinados a dar cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario,
cuando éste sea una entidad de crédito, 0 en caso contrario, la entidad de crédito
designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en su caso, las restantes cuentas
corrietites o saldos que la Sociedad mantenga en una institucién financiera para

- poder desarrollar su actividad y las garantias aportadas, en su.caso, ala Sociedad.

9 Cartera de inversiones fifiaticieras; se compone, en su caso, de los si‘guientes
epfgrafes, desglosados en cartera interior y cartera exterior, La totalidad de estos
eplgrafes se clasifican a efectos de valoracién como “Agtivos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias”™:

e  Valores Representativos de Deuda: obligaciones y demas valores que.
supongari wna deuda para su emisor, que devengan una femuneracion
consistente en un interds, implicito o explicito, establecido
contractualmente, & instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta,
cualquieta que sea.el sujeto emisor.

. Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras
entidades, tales como acciones y cuctas participativas, que tietien la
naturaleza de instrumentos:de capital para el emisor.
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. Instituciones de Inversidn Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones
enl otras Instituciones de Inversion Colectiva,

s  Dep6sitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que la Sociedad
mantiene en entidades de erédito, a excepcién de los saldos que se recogen
en el epigrafe “Tesoreria”.

o Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas por wartants y opciones compradas,
cobros o pagos asociados a los contratos de permuta financiera, asi como las
inversiones en prodirctos estructurados.

» Otros! tecage, en st ¢aso, 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 inversion: recoge, en su.caso, la periodificacién de los
intereses activos de la cartera de inversiones financietas,

- Tnversiones dudosas, morosas o en litigio: ineluye, en su caso, y a los meros
efectos de su clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y
periodificaciones acumuladas -cuyo reembolso sea problematico y, en todo caso,
de aquellas respecto aTas cualés hayan transcurtido més de noventa dias desde st
vencimiento total o parcial.

3. Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de erédito y cuentas deudoras
que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a afectos de valoracion como
“Pagtidas a cobrar”, Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como
su teversion, 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 Ia cuenta de pérdidas y ganancias.

ii,  Clasificacién de los pasivos financieros

Laos pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion y-valoracién en los. siguientes
epigrafes del balance de situacion:

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

- Derivados: incluye, en su caso, ¢l importe comespondiente 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™,
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- 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, en su caso, cuentas a pagar y débitos, queno deban ser clasificados
en otros epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Piblicas y los
importes pendientes de pago por comisiones de gestién y depdsito. Se clasifican a
efectos de valoracién como “Débitos.y partidas a pagar”.

b) Recomocimiento y yaloracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento v valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los
activos. clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor
razonable” (que ‘salvo evidencia en contratio serd el precio de la transacei6n), integrando los
costes de transaccién directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los activos se
yaloran por su coste arnortizade, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el ‘método del tipo de
interés efectivo. No obstante, si ¢! efecto de no- actualizar los flujos de efectivo no es
significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a vn afio se
valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificades a efectos de valoracién como. “Activos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor
razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccién), incluyendo los
costes de transaccién explicitos directamerite atribuibles a la operacién y excluyendo, en su
caso, los infereses por aplazamiento de page. Los intereses explicitos devengados desde la
filtima liquidaci6n se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversién” del activo del balance. Postetiormente, los activos se valoran por su
valor razondble, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera necurrir en su
enajenacién. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se fmputan en la cuenta de
pérdidas y ganancias (véase apattade 3.4.iii).

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

- Tnstruthentos de patrimonio cotizados: su. valor razonable es. el valor de mercado que
resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dfa de referencia, si existe, o inmediato
hébil anterior, o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre,
utilizando el mercado més representativo por volumen de negociacion.

- Valores tepresentativos de deuda cotizados: su -valor razonable es el precio de
¢otizacién en: un mercado activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma
consisterite. En €l caso de que no esté disponible un precio de cotizacion, el valor
razonable se corresponde con el precio de la transaceién més reciente, siempre que no
haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdémicas desde el
momento de la transaccion. En este caso, se reflejarsn las nuevas condiciones utilizando
como referencia precios o tipos de interés y primas de riesgos actuales de instrumentos
similares,
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Ein caso de no existencia de mercado active, e aplicardn técnicas de valoracion (precios
suministrados por intermediarios, emisores o difusores de informacién, transacciones
recientes de mercado dispbniblés, valor razonable en el momento actual de ofros
instrumentos financieros que sean sustancialmente de la misma naturaleza, modelos de
descuerito de flujos y valoracién de opciones, en su caso) que sean de general
aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos ebservables de mercado (en
particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores no -admitidos atin a cotizacidon: su valor razonable sé calcula mediante los
cambios que resultan. de cotizaciones de valores sinilares de la misma entidad
procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta factores como las diferencias
en sus derechos econdmicos,

- Valores. reptesentativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que
iguala el tendimiento interno-de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes
ei cada momento de la deuda pulblica, incrementados en una pritha o margen
determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

- TInstrumertos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como
referencia el valor teérico contable que corresponda a dichas inversiones en el
patrimonio contable ajustado de la entidad participada, corregido en el imports de las
plusvalias o minusvalfas tacitas, netas de impuestos; que subsistan en el momento de la
valoracioi.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor
razonable se calcula, generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento
interno de la inversién a los fipos de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio
de otrds consideraciones, como. las condiciones de cancelacién anticipada o de riesgo de
crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de imversion colectiva: su valor
razonable es el valor liquidativo del dfa de réferencia. De no existir, se utilizard el
tiltimo valor liquidativo disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a
negociacién en un mercado -organizade o sistema multilateral de negociacién, se
yalorardn a-su valor de cotizacién del dfa de referencia, siempre que-sea representativo.
Para las inversiones en IIC de inversién libre, IC de TC de inversién libre e IC
extranjeras similares, segiin los articulos 73 y 74 36.1j) del RD 1.082/2012, se utilizan,
en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estin negociados en mercados organizadas; su
valor razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia. En el caso de queé ¢l mercado no sea suficientemente liquido o se trate de
instrumentos derivados no mnegociados en mercados organizados o sistemas
multilaterales de negociacién, se valoran mediante la aplicacion de métodos o modelos
de valoracion adecuados yreconocidos. '
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fi.  Reconocimiento v valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidn comoe “Débitos y partidas a
pagar”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salve evidencia en contrario
serd el precio de la transaccion) integrando los costes de transaccién directamente atribuibles
a la operacién, Posteriormente, los pasivos se valoran por su coste amortizado,
contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gagtos financieros™ de la cuenta de
péididas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obsiante, si el efecto
de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se
gspera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valotacion como “Pasivos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran por su “valor razopable” (que
salvo evidencia en contrario serd ¢l precio de la transaccién) incluyendo los costes de
transaccién directamente atribuiblés a la operaciéh. Posteriormente; los pasivos se'valoran por
s valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su baja.
Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
gananeias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en ptéstamo ¥
pasivos surgidos por venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos apdrtad()s
en garantfa, se atenderd, en su caso, al valor tazonable de los activos a recompiar para hacer
frente a la devolucién del préstamo o restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente
0 bien aportados en garantia.

¢)  Baja del balanee de los activos vy pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la
forma en que s traspasan a terceros [os riesgos y beneficios asociados a los activos que sé
{ransfieren:

1.  Silostiesgos y benefictos 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 -, ¢l activo financiere
transferido se dard de baja del balance, La diferencia entre la contraprestacién recibida
neta de los costes de transaccién atiibuibles, cousiderando. cualquier nueve activo
obtenido menos cualquier pasive asumido, y el valor en libros del activo financiero,
determinaré-asf la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se dardn de baja {os 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 riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido — caso de las ventas de actives financieros con pacto. de recompra por un
precio fijo o por el precio de venta mds un interés, de los contratos de préstamo de
valores en los que el prestatario tiene la obligacion de devolver los mismos o similares
activos u otros casos andlogos —, el activo financieto tranisferido no se dara de baja del
balance y continuard valorndose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconoceri contablemente un pasivo financiero
asociado, por un importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorard
posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco s¢ daran de baja los activos financieros cedidos en ¢l marco de un - acuerdo de
garantfa financiera, 2 menos que s incumplan los términos del contrato - se. pierda el
derecho a Tecuperar los activos en garantia, en cuyo caso se. daran de baja. El valor de

los activos prestados o cedides en garantia se reconecerdn, en su caso, en los epigrafes

“Valores recibidos en garantia por la IIC” o “Valores aportados coino garantfa por la
[IC” en cuentas de orden del balance.

Si i se transfieren 4 se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al
attivo financiero transferido, éste se dard de baja cuando no se hubiese retenido el
control del mismo,

De acuerdo con lo anterior, los actives financieros sélo se dan: de baja del balance cuando se
han extinguido los flujos de cfectivo que generat o cuando se han transferido sustancialmente
a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos finaneieros
solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido las obligaciones que generan o
cuando un tercero lo adquiere.

o)

Contabilizacién de operaciones
Compraventa de valores al contada

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se
contabilizan el dia de contratacién, mientras que las operaciones de valores.
representativos de deuda y operaciones del mercado de divisa, se contabilizan el dia de
liquidaci6n, Lag compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras™
interior o exterior, segin corresponda, del activo: del balance, segiin su naturaleza y el
resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Detetiaro 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, e el caso de ¢compraventa de instituciones de inversién colectiva, se
entiende como dia de ejecucién el de confirmacién de la operacién, aunque se
desconozea el nimero de participaciones o acciones a asignar. La operacién no se
valorat4 hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de
gjecucidn se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance,
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it

il

iv.

Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterioio y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros —
Resultados por operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en
instrimentos financieros — Por operaciones con derivados”, dependiendo. de si los
cambios de valor se han liquidado o no, 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 “Derivades” de la cartera interior o exterior y
del activo o del pasivo, segiin susaldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

oral de activos

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

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de
activos, se imputan a2 la cuenta de pérdidas y ganancias, en su ¢aso, en el epigrafe
“Variacion del valor razonable. en instrumentos financieros — Por operaciones de la
¢cartera interior (0 exterior)”.

Contratos de futuros, opciones y warrants

Cuando existen operaciones de conttatos de firturds, opciones y/o warants se registran
en el momento de su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o el
vencimicnto del contrato en los epigrafss “Compromisos por operaciones largas de
derivados™ o “Comproimisos por operaciones cortas de derivados™ de las cuentas de
orden, seghn su naturaleza y por ¢l importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio:de: lag opciones y warrants se tegistran.
por su valor razonable en los epigrafes “Derivados™ de la cartera interior o exterior del
activo (o pasivo) del balance, en la fecha de ejecucién de la operacion.

En ¢l 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
garantia se registra, en su caso, en el epigrafe “Valores aportados como garantia por Ia
IIC” de las cuentas de orden.
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En los epigrafes “Deterioro y resultado pot enajenaciones de instrumentos {inancieros —
Resultados por opetaciones con. derivados™ o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financietos —~ 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 tazonable de estos contratos, La
contrapartida de estas cuentas se wegistra en ¢l epigrafe “Derivados” de la cartera
interior-o exterior del activo o del pasivo, segtn su saldo, del balance, hasta la fecha de
su liquidacion,

En aguellos casos en que ¢l contrato de futuros presente una liguidacion diaria, las
correspondientes diferencias se contabilizarén en la cuenta “Deterioro ¥ 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 opcidn 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 ald Sociedad.

Cuando existen valores aportados en garantfa a la Sociedad distintos de. efectivo, el
valor razonable de éstos se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la
1IC” de las cuentas de orden. En caso de venta de los valores aportados en garantia, se
teconoce un pasivo financiers por el valor razonable de su obligacién de devolverlos.
Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria” del
balance.

¢) Periodificaciones (activoy pasivo)

En caso de-que existan, comesponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por
anticipado que se devengardn en ¢l siguierite ejercicio. No incluye los intereses devengados de
cartera, que se recogen en el epigrafé “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la
carteta de inversion” del balance.

f)  Instrumentos de patrimonio propio

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

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversion
Colectiva, el capital de Tas Sociedades de Inversién de Capital Variable es variable dentro de
los [fmites del capital inicial y maximo fijados estatutariamente.
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La adquisicién por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con.signo deudor
por el valor razonable de la contraprestacién entregada en cl cpigrafe “Patrimonio atribuido-a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a patticipes o accionistas —
Acciones Propias” del balance. La amortizacién de acciones propias da lugar, en su caso, a la
reduccién del capital por importe del nominal de dichas acciones cargéndose/abondndose la
diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracién v el nominal de las acciones
amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas - Fondos
reembolsdbles atribuidos 4 participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el
epigrafe “Patrimonio atribuido a p'a_rt_i(_:ipes o accionistas —Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas — Prima de emisién” del balance, se tegistran, en su caso, las
diferencias obtenidas en la enajenacién de acciones propias, sin que en ningin caso, se
imputen en la cuenta de pérdidas y gananeias.

g)  Reconocimiento de ingresos'y gastos

Seguidamente s¢ resumen. los criterios mds significativos utilizados, en su caso, por la
Sociedad, para el reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i Ingresos por intereses ¥ dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicién se reconocen, e su caso, contablémente en. funcién de su perfodo de
devengo, por aplicacién del método del tipo de interés efectivo, a excepcion de los
intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosag o en litigio, que se registran
en-el momento efectivo del cobro, La periodificacién de los intereses provenientes de la
cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la Cartera de Inversién” del active 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 exceptiian del principio anterior los intereses correspondientes & inversiones dudosas,
morosas o en litigio, que:se llevaran a: la euenta de pérdidas y ganancias en el momento
efectivo del cobro.

ii.  Comisiones ¥ concepfos asimilados

Los ingresos 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
epfgrafe “Comisiones retrocedidas a la IIC” de 1a cuenta de pérdidas y ganaricias.

Las comisiones de gestién y de depésito, asi como otros gastos de gestion necesarios
para que la Sociedad realice su actividad, se régistran, segfin su natutaleza, 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
comisiones pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, el epigrafe “Deterioro ¥
resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por operaciones:
con derivados” de la cienta de pérdidas y gahancias adjunta.

fii, Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de log activos y
pasivos financieros, realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los
epigrafes “Deterioro. y resultado por enaj enaciones de instrumentos financieros” y
“Variacion del valér tazonable en instramentos financieros”, segiin corresponda, de la
cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b4, 3.b.ii y 3.0).

iv. Ingresosy gastosno financieros
Se reconocen comtablemente de acuerdo con el eriterio de devengo.

h) Impuesto sobre Beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a réconecer en la cuenta de pérdidas
v ganancias, y estd.constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y €l gasto 0
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 nio utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y
el derecho a compensat l'as.‘pérdidés fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos
a cuenta.

El gasto o ingreso pot impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con ¢l
reconocimiento v 1a cancelacién de los pasivos y actives por impuesto diferido, que surgen de
las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los
glementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasivos por
impuesto diferido, mientras que las difereticias 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 diferide en ningén caso y s6lo
se reconocerdn mediante la.compensacién del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere
resultados positives. Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, i su ¢aso, se registran
en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de orden de la Sociedad.
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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 tibutarias, se produciran los
correspondientes ajustes de valoracion.

i)  Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad és el euro. Consecuentemente, todos los saldos y
transaceiones denominados en monedas diferentes al ewro se consideran denominados en
“moneda extranjera”.

Cuanido existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros
utilizando los tipos d¢ cambio de contado de la fecha de la transaceion, entendiendo como
tipo de-cambio de contado el més representativo del mercado de referencia a la fecha: o, en su
defecto, del vltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda
extranjera a la mongda 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
monetatias que forman perte de la eartera de instrumentos financieros, las diferencias de
cambio se llevardn conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion
(véase Nota 3.g.iii).

i)  Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley
35/2003 v 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 inferés que garantiza la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro- de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente
actualizado de acuellas operaciones y actividades desempefiadas por las sociedades gestoras o
en sit nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de intetés. Adicionalmente,
la sociedad gestora dispone de yn procedimiento inteino formal para cerciorarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a precios o en
condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segim lo establecido en la normativa
vigente, los informes periédicos registrados en la Comisién Nacjonal del Mercade de Valores
incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidaciéh e intermediacidn, comisioties retrocedidas con
origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenccientes al
grupo de la sociedad gestora de la Sociedad, el importe de los depésitos y adquisiciones
teraporales 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.
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k) Principio empresa én funcionamiento

El 31 de enero de 2022, la Sociedad Gestora de la Sociedad publicé un hecho relevante en el
que el Consejo de Adminisiracion de la Sociedad como Sociedad de Inversion de Capital
Variable, con fecha 27 de enero de 2022, decidié la continuidad de la Sociedad y considerd
que podria cumplir con ¢l requisito establecido en la letra 4) del apartado 4 del articulo 29 de
la Ley 27/2014 del Impuesto sobre Sociedades en su redaccién aplicable para los periodos
impositivos que se inicien a partir del 1 de enero de 2022, '

NOTA 4. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

Las propuséstas de aplicacitn de resultado de los ejereicios 2022 y 2021, formuladas por los
Administradores para su aprobacién para la Junta General de Accionistas, son las que se
muestran a-continuacion:

Résultado del Ejercicio (Pérdida) (647.444,06) 1:961.533,50

Distribucié

A Reserva Legal - 190.133,15

A Reservas Volurtarias 238.121,94

A Resultados Negativos de Ejercicios Anteriores (647.444,06) | N !

A Compensaciénde Férdidas de Ejercicios Anteviores - | 147323821 |
| Total (647.444,06) | 1.901.533,50
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NOTA.5. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

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

€N euros, come sigue:

Caitern interior
Valores representafivos. de-deuda
Rents fija privada cotizada
Adeuisicion temporsl desctivos
Tistrurméntos dé patrimonis-
Acciones-admitidas cotizacién
nstitativries dé Tivetsidn colectiva
Accioues y participaciones Directiva
Ofros '
Entidaies de.capital riespo

Cartera exterior
Valores ropresemtativos de deuda
Deuda.piibliva
Renta fija privada cotiznda
Indtrumisntos, dé palrimonia
Azciongs adroftidas cotizacién
mstincionss-de inversidh coléctiva.
Acciones y participaciones Directiva
Derivados
Puturgs y forwards:
COpeiones y warranis comprados

Hatereses de la cartera de inversifn

Totnl

7.634.145,08
3361.541,65

195.541.65
3,166,000,00
1230:036,18
1.236,036,18
2:461.196,58
2461.196,68

581370,57

581.370,37

15:724.200,25

419771198 |

712.549,80
3.485.162,18
7.360,008,37.
7:360:098,37
411324731
4113.247,37

§3.142,53

6.866,33: |

46.176,00

46.662.31,

23.405.007,64

3.942.749,49
406.672,17
406.672,17
1442,760,06
1.442.760,06 |,
1.340.437,57
1.340:437,5F
752.879,69
752.879,69

. 12,076.58547

2.018:353,49
2.018353,49
7.562.23821
2.433,655,12
2.433.655,72
62,538.05
15.478.05
46.860,00

45.698.97

16.065,033,93

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el desglose por plazos de vencimiento de los valores

representativos de deuda, expresado en euros, es el siguiente:

Total

Inferior a1 affo

3.453.537,75
2.811.564,55-
926.686,52
367.464,81

Comprendide entre 1 y 2 afios
Comprendido enire’2 y 3 afies
Comprendido entre 3 y 4 afios

2,425.025,66

2.425.025,66
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Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la Sociedad mantenia las siguientes.
posiciones en lag cuentas de compromiso:

Futuros. comprados
Comipra opciones put
Funmwos verglidos

Total

1.970.165,29

341824908 | 2:460.000,00
203428872 | 4.156.193,39
7.422.703,00 |  6.616.193,39

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, Ia totalidad de {as posiciones en cuentas de compromiso
mantenidas por'Ta Sociedad tenian un vencimiento tenfan un vencimiento inferior al afio.

La composiciti al 31 de diciémbre 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 [a
cartera de inversion ni las inversiones morosas, dudesas o en litigio, es la siguiente:

Valores vepresentativos de deuda
Tnstrumentos de patrimonio
Instifuciones de inversion colective
Derivados

Otros

Total

6.613.011,46 946247 17 7.559.253,63
4.596.514,61 3.993.619,94 8.590,134,55
4.654.519,59 1.919,924,46 6.574.444,05
53.142,53 53.142,53
581,370,57. e 581.370.57
16.498,558,76 6.859.786,57 | 23.358.345,33

La composicién al 31 de diciembre de 2021 del saldo de la cartera de inversiones finandieras
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, es la siguiente:

‘Valores representativos de deuda 1.957.641,70 467.383,96 2.425.025,66
Ingtrumentos de patrimonio 4.686.938,43 4.318.059,84 9.004.998.27
Tnstituciones de inversidn colectiva 2.671.389,23 '1.102.704,06 3.774,093,29:
Derivados 46,860;00 15.478,05 - 62.338,05 |
Otros 752.879.69. e 752.879.69:
Total 10,115.709,05 | 5.903.62591 | 16.019,334,96
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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,

Los valores y activos que integian la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar
depositados, lo. estan en Credit Suisse AG (Sucursal en Espafia) o en trdmite-de depdsito en
dicha entidad (véanse Notag 1 y 8). Los valotes mobiliarios v demads activos financieros de la
Sociedad no pueden pignorarse ni constituitse en garantia de ninguna clase, salvo para servir
de garantia de las operaciones que la Sociedad realice €n los mercados secundarios oficiales
de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente habilitadas para el
gjercicio de esta funcidn.

Gestion del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad estd dirigida -al
establecimiento ‘de mecanismos necesarios para controlar la exposicidn de la Sociedad al
riesgo de mercado (que comprende el tiesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y
el riesgo de precio de acciones o indices burstiles), asi{ como a los riesgos de crédito y
liguidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece una setie de
coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control s¢ realiza pot la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacién] se indican los principales coeficientes. normativos a
los qrie esté sujeta la Sociedad: '

o  Limitesa lainversién en otras Instituciones de Inversidn Colectiva:

La inversién en acciopes o participaciones emitidas por una dnica IIC, de las
mencionadas en el articulo 48.1.6) y d), no podid superar el 20% del patrimonio, salvo
en las TIC cuya politica de inversién se base en la inversién en un unico fondo,
Asimismo, la inversion total en IIC mencionadas en el artfculo 48.1.d) del Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.
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» Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversién en los attivos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no
podra superar el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedaréd ampliado al
10%, siempre que la inversién 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 per un Estado miembro de la Unibn
Europes, 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 unma 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 especificaran los emmisores en cuyos valores se tiene intencién de
invertir 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 et 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 inversidén en valores deuna
misma emision no supere el 30% del activo de la Sociedad. Quedard 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 Eurepea, cuyo importe esté
garantizado por activos que cubran suficientemente: los compromisos de la emisidn y
que queden afectados de forma privilegidda al reembolso del principal y al pago de los
intereses en el caso de situacion conciisal del emiscr, El total de las invetsiones en este
tipo de obligaciones en las que se supere &l limite del 5% no podrd superar el 80% del
patrimonio de la Sociedad.

A estos efectos, Jas entidades pertenecientes a un mismo grapo econdmico se
consideran un tinico emisor.

¢  Limite general a la inversion en dérivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados
no podr4 superar €l patrimonio neto de- la Sociedad. Por exposicién total al riesgo se
entenderd cualquier obligacién actual o potencial que sea consecuencia de 1a utilizacién
de instrumentos financieros detivados, entre log que se incluirdn las ventas al
descubierto.

La Sociedad podrd invertit en instrumentos financieros derivados cuyo activo
subyacente consista en acciones o participaciones de 1IC de irversion libre, instituciones
extranjeras similares, materias primas pata las que -exista un mercado secundario de
negociacidn, asi como tualquier otro activo subyacente cuya utilizacidn haya sido
antorizada por la CNMV.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones -¢structiradas, en ningin caso podrdn superar el 10% del
patrimonio de la Sociedad.
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La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio
con cardcter general y al 10% del patrimonio si la contrapatte es una entidad. de crédito
¢on ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un tinico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas
por entidades de erédito cuyo importe esté garantizado por dctivos que. cubran
suficientemente los compromisos de la emisién y queden afectados de forma
privilegiada al reembolso del principal e intereses y depésitos que la Sociedad tengd en
dicha entidad:no podrén superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frente a un nico emisor en productos derivados, activos & instrumentos
financieros y depGsitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podrén superar el
20% del patrimonio de Ta Sociedad.

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de
instrumentos financieros derivados deberd tomatse en cueita para el cumplimiento de
los limites de diversificacion sefialados en los articulos 5.2, 51.1,51.4,51.5 vy 51.6 del
Real Decrets 1.082/2012. A tales efectos, se excluirdn los instrumentos derivados cuyo
subyacente sea un indice burstil o de renta fija que cumpla con los requisitos
establecidos en el artfeudo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad, asf como cualquder otro mibyacente que la CNMV determine
por presentit unas caracteristicas similares a los anteriores.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econbmico se
consideran un tinico emisot.

. Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrén presentar ninguna limitacién a su
libre transmision.

Queda prohibida la inversién de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por
entidades pertenccientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no
podté tener invertido més del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por
na misma entidad. Igualmente, no podrd terier mas del 4% de su patrimonio invertido
en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo.

. Otros limites:
Se aijtoriza la inversi6n, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

¢ Aceiones y activos de renta fija admitidos a negociacién en eualquier mercado o
sisterna de negociacién que no cumplan los tequisitos establecidos en ¢l articulo
48.1.a) o que dispongan de otrés mecanismos que garanticen su liquidez al menos
con la misma frecuencia con la que la IIC inversora atienda los reembolsos de sus
acciones o participaciones, ya sea directamente o de-acuerdo con lo previsto en el
articulo 82. '
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. Acciones y participaciones de 1IC 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 inversion libre, tanto las reguladas en los
articulos 73 v 74 ¢omo las instituciones extranjeras similares.

. Valores nio cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

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

s Coeficiente de liquidez:

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

= Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podré endeudarse hasta €l limite conjunto del 10% de su patrimonio para
resolver dificultades transitorias de tesorerfa, siempre que se produzea por un plazo no
superior a un mes, o por adquisicion de activos con pago aplazado, con las-condiciones
que establezea la Comisién Nacional del Mercado de Valores, No se tendrdn en cuenta, a
estos efectos, [0 débitos contrafdos en la compra de activos financieros en el periodo de
Tiqllidacién de la operacién que establezca ¢l mercade donde se hayan centratado.

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.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrirfa 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 lfmités a la inversién y concentracién de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con,
ima reducida dimension y limitado volumen de contratacion, o inversién en otrag Instituciones
de Invetsién Colectiva con liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian
quedar ptivadas de liquidez, Por ello, la sociedad gestora de la. Sociedad gestiona el riesgo de
liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de Tos coeficientes de ligquidez,
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, ast
corio de procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la liquidez de la Saciedad.
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Riesgo de mercado

Fl tiesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversidn
Colectiva como consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los
factores de tiesgo més significativos podrian agruparse en los siguientes:

I.  Riesgo de tipo de interés: la inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo
de interés, cuya fluctiacién 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 acciomes o indices bursatiles: la inversidn en instrumentos de
pattimonio conlleva que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada porla volatilidad
de los mercados en los que invierte. Adicionalmiente, la inversién én mercados
considerados emergentes puede conllevar, en su ¢aso, riesgos de nacionalizacidén o
expropiacién de activos o imprevistos de fndole politico que pyeden afectar al valor de
las inversiones, haciéndolas més volatiles.

Asimismo, la sociedad gestora no sélo mantiene una adecuada diversificacion de los activos a
nivel de titulos, si no también sigue las decisiones de asignacion por clase de actives y
sectores en funcién de las previsiones y dentro de los limites Jegales y los establecidos en.el
Folleto. En general, la inversion en mercados emergentes, en caso de estar permitida y de
realizarse por considerarlo una opei6n interesante, s realiza en una propoicién adecuada,
generalmente acotada. Adicionalmerts, se hdce un seguimiento de pardmetros como la
volatilidad y el VAR de la cartera.

Riesgo dé sostenibilidad

El riesgo de sostenibilidad es todo acontecimiento medioambiental, social o de gobernanza
(ESG) ¢ue, de ocurrir, pudiera surtir un efecto material negativo sobre el valor de una
inversién. El riésgo de sostenibilidad de las inversiones dependerd, entre otros, del tipo de
emisor, ¢l sector de actividad o su localizacién geografica, De este modo, las inversiones que
presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminucion del precio de
los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor liquidativo de la Sociedad.
La Gestora tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en sus decisiones. de inversién, Para
ello, utiliza ura métodologia propia, asi como los datos facilitados por proveedores externos.
La Gestora de esta Sociedad no toma en consideracién las incidencias adversas 'sobre los
factores de sostenibilidad, ya que no dispone actualmente de polticas de diligencia debida en
relacién con dichas incidenelas 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;

Cuentas en depositario: 378.932,59 2.619.082,10
Credit Sidsse AG, Sucursal en Espafia (euros) 370.101,73 2.610.870,30
Credit Suisse AG, Sucursal en Espatia (divisa) 2.830,86 8.211,80
Total 378.932,59 2.619.082,10

La remuneracién de la cuenta corriente del depositario es el LIBOR a tres meses menos el
1%.

NOTA 7. PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS - FONDOS
REEMBOLSABLES ATRIBUIDOS A PARTICIPES O ACCIONISTAS

Capital y acciones propias

Eti 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 méximo.(que reglamentariamente no puede
ser superior a diez veces el capital inicial), que ha sido efectivamente suscrito. A
continuacion, se detalla la compoesicion del saldo de “Capital” al 31 de diciembre de 2022y
2021, en-euros:

Capital ihicial 2.460.000,00 2:460.000,00
Capital estatutario-emitido 12.357.072,00 12.357.072,00
‘Capital 14.817.072,00 14.817.072,00

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el capital social de la Sociedad estaba formalizado en
180.696 acciones nominativas de 82,00 euros de valor nominal cada una (con idénticos
derechos politicos y econdmicos), totalmente suscritas y desembolsadas.
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El capital en circulacién al 31 de diciembre de 2022 y 2021, en euros, es el siguiente:

Capital Estatutario Maximo 2402600000 | 24.026.000,00
Capital nominal no-suserito ni en circulacion (9.208.928,00) {9.208.928,00)
Capital 14.817.072,00 14.817.072,00
Nominal acciones propias en cartera (2.984.308,00) {5.910.724.00)
Capital en circulacidn ‘ 11.832.764,00 8.906.348,00

Rl articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Tnstituciones de Inversién Colectiva establece que la
adquisicién por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y ¢l capital
estatutario méximo, no estard sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicion
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
opetaciones, por tanto, no precisan autorizacién de la Junta General y nio estin 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 posefan una participacién superior al 20% del capital en circulacién de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el mimero de accionistas de la Seciedad era de 226 y 129,
respectivamente. Conforme a la normativa aplicable, &l mimero minimo de accionistas de las
Sociedades de Irversién de Capital Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo -caso
dispondidn del plazo de un afio para llevar 2 cabo la reconstifucién permanente del ntmero
minimo de accionistas.

Prima de emisién

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 d¢ dichas acciones, segiin se trate de acciones puestas en cireulacién por
primera vez o previamente adquiridas pot la-sociedad, se registran, en $u 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 v Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la composicién del saldo de reservas, en eutos, es la
siguiente:

Reserva legal 2510215,1 | 2.320.065,84
Reservas voluntarias (*) 11.663.524,68 11.426.286.77
Reservas 14,173.743,87 13.746.35%,61

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

De acuerdo con ¢l Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que
obtengan beneficios en el ¢jercicio econémico deberén 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 cifia de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinard a la compensacion de dichas
pérdidas, destindndose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar ¢l capital social en la parte que exceda del
10% del capital social ya aumentado, Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y
mientras no supere ¢l 20% del capital social, esta reserva sélo podra destinarse 4 la
compensacién 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 accidn

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

Patritnonio afribuido & participes o accionistas
de 1a Sociedad.al cieite del ejeicicio 24,037.374,21 18.894,275,84
Valor liquidativo:de Ia accion {66,583 173,96
Nimero de acciones én circulacidn ’ 144302 ‘ 108.614
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NOTA 8. OTROS GASTOS DE EXPLOTACION

Segiin se indica en la Nota 1, la gestién y administracién de la Sociedad estan encomendadas
a Credit Suisse Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. Por
este servicio, y conforme a 1o 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 contractualmeénte en cada momento,
una comisién calculada sobre el patrimonio diario de la Sociedad que se satisface
trimestralmente. '

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, se
incluyen en el saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

Bl Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por &l que se reglamenta la Ley de Instituciones
de Inversién Colectiva y sus posteriores modificaciones, desarrolla en su Titulo V las
‘funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias
de las Instituciones de Inversién Colectiva, Con fecha 13 de octubre de 2016 entr6 en vigor la
Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comision Nacional del Mercado de Valores sobre las
funciones de los depositarios de Instituciones de Inversién Colectiva y entidades reguladas
por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, Esta circular completa la regulacién de los
depositarios de Instituciones de Inversién Colectiva desarrollando el alcance de las funiciones
y responsabilidades que tienen encomendadas, asf como las especificaciones y excepeiones en
el desempefio de dichas funciones. Las principales funciones son:

1. Garantizar que los flujos de tesoretia de 1a Sociedad estén debidamente coritrolados.

2. Garantizar que, en ningtn caso, la disposicion de los activos de la Sociedad se hace sin
su consentimiento y autotizacién.

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

4,  QGarantizar que fodos los dnstrumentos financieros se registren en cuentas separadas y
abiertas a nombre de la Sociedad.

5. Enel caso de que el objeto de la inversidn sean otras I[C, la custodia se realizara sobre
aquellas participaciones regisiradas a nombre del depositario o de un subcustodio
expresamente designado por aquel.

6. Comptobar que las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado.
7.  Comprobar €l cumplimiento de coeficientes, criterios, y- limites que establezca la

normativa y el folleto de la Sociedad.
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8. Supervisar los eriferios, férmulas y"pmcedirn‘ientos_ utilizados por la sociedad gestora
para el cdlculo del valor liquidativo de las acciones de la Sociedad.

9.  Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacion que la
sociedad gestora, 0 en su caso, los administradores de la Sociedad deban remitir a la
Comision Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la notmativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demdas activos financieros que integran el
pattimonio de la Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante,
conservando en todo caso la responsabilidad derivada de la realizacién de dicha
funcién.

11.  Asegurarse que la liquidacién de las operaciones se realiza de manera puntual, en el
plazo que detetminen las teglas de liquidacién que rijan en los mercados o en los
términos de liquidacién aplicables, asi como cumplimentar lag operacmnes de compra'y
venta de valores, y cobrat los intereses y dividendos devengados por los mismos.

12. Veldr por los pagos de flos dividendos de las acciones y los beneficios de las
patticipaciones en circulacién, asf como cumplimentar las érdenes de reinversién
recibidas.

Incluido en ¢l saldo del epfgrafe “Otros gastos de explotacidn — Otros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias al 31 de diciembre de 2022, se recogen los honorarios relatives a
seivieing de auditorfa de cuentas anuales de la Sociedad, por un importe de 4.680,00 euros
(4.297,00 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. ningéin importe significativo
pendlente de pago a proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, duiante los
cjerclclos 2022 y 2021, la Sociedad na ha realizado pagos significativos 2 proveedores en
operaciones comerciales. En opinién 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 aplazamiénto.

NOTA. 9. SITUACION FISCAL

De acuerdo con la legislacion fiscal vigente, las liquidaciones de impuestos no pueden
congiderarse definitivas hasta que ne hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o
haya transcurrido su plazo de.prescripeion de cuatro periodos impositivos.
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Los rendimientos obtenidos por las Sociedades de Inversion de Capital Variable tributardn al
1% en el impuesto de sociedades siempre que ¢l nimero de accionistas sea como minimo de
100. A estos efectos, para determinar el ntmero minimo de accionistas, se comprtaran
exclusivamente aquellos accionistas que sean titulares de acciones de impoite igual o superior
a2.500 euros (12,500 euros cuando se trate de sociedades de inversién de capital variable por
compartimentos). Este importe se determinard de acuerdo con el valor liquidativo
cotrespondiente a la fecha de adquisicién de las acciones, El mimero. de accionistas deberd
mantenerse al menos durante las tres cuartas partes del perfodo impositivo ¥ se deberd
cumplir -con los requisitos que establezea la normativa tributaria. En caso de no contar con el
niimero minimo de accionistas computados segin las anteriores reglas, los rendimientos
obtenidos por la sociedad tributardn al tipo general de gravamen del impuesto sobre
Sociedades.

Bl tipo de gravamen a efectos del Impuesto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del 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
dendores con la. Administracién Plblica en conceplo de retenciones del Impuesto sobre
Sociedades por importe de 89.849,53 euros'y 83.556,69, respectivamente.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales
aplicables a las operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados deé las inspecciones que
en el futuro pudieran llevar a cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacién
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 ‘matertalicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos 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 o pagos basados-en instrumentos de
patrimonio y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de
Administracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2022'y 2021 la Sociedad no tenfa concedidos créditos ni
anticipos, ni habfa adquirido frente a Tos miembros actuales o anteriores del Consejo de-
Administracién compromiso alguno er thateria de pensiones y seguros de vida,

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

Tras la actuacién del Departamento Federal de Finanzas, ¢l Banco Nacional Suizo (BNS) y la
Autoridad de Supervision de los Mercados Financieros (FINMA), el pasado 19 de marzo de
2023 se anuncié que Credit Suisse y UBS han firmado wn acuerdo de fusién en el que UBS
sers [a entidad subsistente, Tras un andlisis de diversos escenarios, se acordd que esta fusion
redunda én el mejor interés de los clientes, los inversores y otros grupos de interés, y
contribuitd 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 segnird desarrollando su actividad de la forma
habitual, en estrecha colaboracién con UBS.

A excepcién de lo mencionado en el parrafo anterior, al cierre-del ejetcicio no se ha producide
ningiin hecho sipnificativo no descrito en las notas anteriores.
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CARTEBANC, SICAV, 8.A.

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2022

1.  ACTIVIDADES DE INVESTIGACION Y DESARROLILO

No se han realizado actividades de investigacion 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:

Compras
Veritas

166.132,00
3.092.548,00

333.619,26
5.314.365,98

Al final del mismo mantiene en cartera 36.394 acciones propias de 82,00 euros de valor
nominal cada una, cuyo valor contable asciende a 5,131.561,91 euros.

3,  ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES OCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE
DEL EJERCICIO 2022

Tras la actuacion del Departamento Federal de Finanzas, el Banco Nacional Suizo (BNS) y la
Autoridad de Supervisién de los Mercados Financieros (FINMA), el pasado 19 de marza de
2023 se animcié que Credit Suisse y UBS han firmado un gcuerda de fusion en el que UBS
serd la entidad subsistente. Tras un analisis de diversos escenarios, se acordd que esta fusion
redunda en el mejor interés de los clientes, los inversores y otros grupos de. interés, y
confribuird 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 seguird desarrollando su actividad. de Ja forma
habitual, en estrecha colaboracidn con UBS.

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

ningin 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 €n 1a Nota 8 de la Memotia.
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5. SITUACION Y PERSPECTIVAS DE MERCADOQ

2022 ha sido un afio complicado. La guerra en Uerania y la batalla de los bancos centrales
contra la inflacién han sido los principales obsticulos 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: pﬁbhca, convirtiéndolo en el peor afio de la historia para renta fija'y en
muchos casos cafdas superiores a la renta variable, cafdas de doble digito y préxnnas al 15%
en indices agregados. Es bien sabido que el comportamiento de: las acciones puede ser
irregular, pero esta vez la cafda de las cotizaciones de la renta vatiable ha ido unida a un
inusual desplome de los bonos del Estado, que ha dejado desamparados a los inversores. Esto
se debi6 a que los bancos centrales tuvieron que subir los fipos de interés mucho mds de lo
que los inversores esperaban-a principios de afio debide a una inflacién desorbitada.

El principal factor que ha movido los mercados durante todo el affo ha sido la elevada
inflacién, asf como su corréspondiente impacto en las politicas monetatias de los principales
bancos centrales, que e han visto forzados a subir tipos de forma agresiva a lo largo de tedo
el afio. Precisamente esto e ha vuelto a poner de manifiesto en el ltimo mes del afio, en €l
que hemos podido ver una nueva muestra del tono restrictivo de los bancos centrales, tanto la
Reserva Federal americana, como el Banco Central Buropeo o el Banco de Inglaterra en sus
comparecencias tras subir los tipos de interés en 50 pb. La Fed subid. 50 pb los tipos hasta el
4,25%-4,5% a mediados de mes, reduciendo el ritmo de subidas de las 4 subidas anteriores de
75 pb, pero las proyecciones de los miembros de Ja Fed se sitfian en el 5,1% para- el préximo
afio frente a la proyeccién del 4,6% que habia en septiembre y afin algo por encima de lo que
estd descontado ¢l mercado (4,95% para mayo 23). Powell fue restrictivo &1 la comparecencia
argumentando que el 6% de inflacion subyacente sigug siendo 3 veces superior al objetivo del
2%, que es bueno ver que hay progreso, pero que atn queda camino per recorrer en la lucha
contra la inflacion.

En los. mercados de renta fija, observamos rentabilidades negativas de doble digito, el indice
global dé bonos. del tesoro cerraba en -17,5%. Regionalmente hablando, el indice de la
Eurozona cetraba el afio negativo (-17,2%), Las subidas de tipos de interés se han reflejado,
16gicamente, 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 alemdn a 10 afios subia del -0,18% al
2,56%. En este entorno, log mercados de crédito cerraban con ampliaciones. En el caso de la
deuda *“investment glade” el Ttraxx Main desde 50 pbs a 90 pbs, mientras que para la deuda
“high yield” el Itraxx Crossover pasaba de 245 pbs a 474 pbs. El indice de Hibridos
Corpotativos v el fndice de CoCos cerraban con una rentabilidad del -15,1% y -11,5%,
respectivamente.

Tras tres afios de cierres en positivo, las bolsas no han sido excepcion, registrando
renfabilidades. negativas a pesar de 2 meses de subidas (octubre y noviembre), el Gltimo mes.
se cietra en negativo, con un comportamiento relativo mejor para emergentes empujado por
China. El S&P 500 cerraba 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 energla 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 certd el afio plano en -
0,1%. En divisas, el indice délar cerraba con una rentabilidad positiva del 8,2%.

En el frente geopolitico se cumplen més de 300 dias de guerra y el presidente ucraniano,
Zelensky, agradecié recienternente al Congteso de los EE. UU. su apoyo en la guerra de
Ucrania y pidio ayuda adicional. A su vez, el presidente Biden, anuncié que enviaran misiles
Patriot a Ucrania para ayudar al pais a defenderse de los ataques con misiles rusos. Por otro
lado, ¢l presidente chino, Xi Jinping, pidié conversaciones de paz entre Rusia y Ucrania al
expremdentc ruse y actual asesor adjunto de seguridad nacional Dmitry Medvedev.

Se cumplen también 3 afios desde el primer caso de-Covid en Wuban. China se ha mantenido
firme hasta ahora en su politica de Covid Cero al considerarla un orgullo nacional, mejor que
1a del resto del mundo y con un menor niimere de muertes ¢ infecciones, pero en las dltimas
semanas, v ante el malestar social genelado por las estrictas politicas de confinamierto y
cuarentena (destacando Ia revuelta en el centro de fabricacion de Apple Inc. de Zhengzhou),
ha relajado la mayorfa de estas medidas, reabriendo sus fronteras. Esto por un lado ha
provocado a corto plazo un incremento importante en el niimero de contagios y fallecimientos
en China, pero- por otto ha generado la esperanza de una recuperacion econdmica mas rapida,
con consecuencias favorables para la econdmiia mundial.

En conclusién, a pesar de haberse producido cierto alivio en el cuarto trimestre, 2022 serd
recordado pringipalmente como un afio en ¢l que los mercados descontaron los efectos
negativos del anmento de la inflacion y de los tipos de intetés, que probablemerite afectarin a
la economia mundial en los préximos meses. De cara al 2023 habréd que vigilar la gvolueién
de la inflacién, que ya empieza a moderarse, y ver ¢émo afecta a las politicas monetarias de
los baricos centrales, que deberdn también incorporar en sus decisiones la 1alentnzacx6n
ccondmica producida por las subidas de tipos que estdn llevando a cabo, Estos fuctores serd
¢clave para la evolueidn de los mercados en el afio que entra.
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Bl Consefo de- Administracién de fa Soeiedad, formula Tas presentes Cuentas. Anuales
emnesp@pdien’ces al gjercicio 2022-y el Ihfénnesdb'(‘}t?sti’%')m, fozmandq tgde ello un blogue.deTa
hoja 1 a la 37, pata su aprobacidn por la.Junta General Ordinaria.de. Accionistas.

Madrid, 21 de marze de 2023

D, Frangisen Xabier Blgueabal Tird " D, Rafael Véga Ganidatias
Presidente Vocal Seerstatic

D.Ignacio de Loyola Elgnezabal Itutri v
Voeal







