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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los Participes de Muitiadvisor Gestion Il / Caser Flexible, Multiadvisor Gestion Il / Caser Global
Opciones y Multiadvisor Gestidn Il / Caser Quality Aria Global Fund, compartimentos de
Multiadvisor Gestion I, Fondo de Inversion, por encargo del Consejo de Administracion de
Inversis Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva (en adelante, la
Sociedad Gestora):

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Multiadvisor Gestion ll, Fondo de Inversion (en adelante,
el Fondo), que comprenden el balance agregado a 31 de diciembre de 2021, la cuenta de pérdidas
¥ ganancias agregada, el estado de cambios en el patrimonio neto agregado y la memoria del
Fondo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha y los balances a 31 de diciembre
de 2021 y las cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha de Multiadvisor Gestion |l / Caser Flexible, Multiadvisor Gestidn Il / Caser Global Opciones
y Multiadvisor Gestién 11 / Caser Quality Aria Global Fund.

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

Fundamento de la opinién

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

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

Deloitte, S.L Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccidn 83, folio 188, hoja M-54414, inscripcidn 962,
C.1.F.: B-7910446%9. Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid,



Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente

y adecuada para nuestra opinion.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Tal y como se describe en la nota 1 de [a
memoria adjunta, el Fondo tiene por ohjeto
la captacion de fondos, bienes o derechos del
pUblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros
instrumentos financieros, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcién de los resultados colectivos. El Fondo
esta constituido por tres compartimentos,
cada uno de los cuales tiene su propia cartera
de inversiones financieras y politica de
inversion definida en el Folleto del Fondo.

Dichas carteras suponen un importe
significativo del activo del Fondo y de cada
uno de sus compartimentos al 31 de
diciembre de 2021. Por este motivo, y
considerando la relevancia de dicha cartera
sobre su patrimonio y, consecuentemente,
sobre el valor liquidativo de cada
compartimento, hemos identificado para el
Fondo y para cada uno de sus
compartimentos la existencia y valoracién de
la cartera de inversiones financieras como

aspectos mas relevantes en nuestra auditoria.

Procedimientos aplicados en la auditoria

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

Nuestros procedimientos de auditoria han incluido,
entre otros, la solicitud de confirmaciones a la
entidad depositaria, a las sociedades gestoras o a
las contrapartes, segin la naturaleza del
instrumento financiero, para verificar la existencia
de |a totalidad de las posiciones que componen la
cartera de inversiones financieras asi como su
concordancia con los registros del Fondo y de cada
uno de sus compartimentos.

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



Existencia y valoracién de la cartera de inversiones financieras

Descripcion Procedimientos aplicados en la auditoria

posiciones de la cartera de inversiones financieras
al 31 de diciembre de 2021.

El desglose de informacién en relacion con los
activos de la cartera de inversiones financieras estd
incluido en la nota 4 de la memoria de las cuentas
anuales adjuntas.

Otra informacién: Informe de gestién

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

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

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

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién
con las cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera
y de los resultados del Fondo y de cada uno de sus compartimentos, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espafia, y del controlinterno
que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién
material, debida a fraude o error.



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

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

auditoria que contiene nuestra opinién.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada
de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espafia siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden
deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada,
puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios
toman basandose en las cuentas anuales.

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

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

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

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

¢ Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre |a eficacia del control interno de la Sociedad Gestora

del Fondo.

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

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



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

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

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

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar pablicamente la cuestién.
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MULTIADVISOR GESTION I, FONDO DE INVERSION

BALANCE AGREGADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 y 2020

006598008

{Euros)
ACTIVO 31-12-2021 31-12-2020 ) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2021 31-12-2020 (*)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 46.557.791,90 30.198.059,18
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables akribuidos a 46.557.791,90 30.198.059,18
participes o acclonistas
Inmovilizade material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Partfcipes 44,203.493,83 31.508.574,35
Mabiliario y enseres - - Prima de emlsidn - -
Activos por Impuesta diferido - - Reservas
ACTIVO CORRIENTE 46.675.984,97 30.287.617.81 (Acgiones propias) -
Deudores 1.306.056,68 1.017.287,68 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera da inversiones financieras 36.451.350,20 23.483.255,47 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 4.452.720,15 5.848.805,50 Resuitado del ejercicio 2.354.2098,07 {1.310.615,17)
Valoras representativos de deuda 3.445.629.85 4.776.015,50 (Dividendo a cuenta) -
Instrumantos de patrimonic 385155 115.830,00 | Ajustes por cambios de valor en -
B inmovllizado materlal de uso propio

Instituciones de inversion Colectiva 1.003.238,75 929.600,00 | Otro patrimonio atribuldo -

Depdésitos en EECC - - -

Darivados 27.360,00 | PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartora exterior 32.000.014,11 17.630.376,50 Deudas a largo plazo - -

Valores representativos de deuda 103.114,26 1.145.400,40 Pasivos por impusesto diferido - -

Instrumentos de patrimenio 412287241 3.383.845,10 - -

Instituciones de Inversitn Colectiva 27.765.177 40 13.0091.331,00 | PASIVO CORRIENTE 119.193,07 $9.558,63

Depositos en EECC - - Provislones a certo plazo - -

Detivadas 8.850,04 - Deudas a corto plazo - -

Otrag - - Acreedores 107.033,89 56.844,55
Intereses de la cartera de inversién {1.384,06} 4.072,47 Pasivos financleros - -
Invarsiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados 12.159,18 32.714,08

Periodificaciones - - Pericdificaciones - .
Tesoreria 8.919.578,09 §.787.074,66 -
TOTAL ACTWO 46.676.984,97 30.287.617,81 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 46,676.984,97 30.287.617,81
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISD 18.043.436,82 12.500.485.28
Compromiscs por operaciones largas de 4.350.485.34 1.736.615,12
derivados e
Compromises por operaciones cortas de 10.764.870,16
derivados 13.692.951,48
OTRAS CUENTAS DE ORDEN - 295.311,03
Valores cedidos en préstamo por la lIC -
Valores aportados como garantia per la [IC -
Valores recibidos en garantia porla {IC -
Capital nominal no suserito ni en circulacion
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar - 285.311,03
Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 18.043.436,82 12.795.796,31

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efecios comparativos.

Las Notas 1 a & descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de este balance agregado al 31 de
diciembre de 2021.
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CLASE 87

MULTIADVISOR GESTION I, FONDQ DE INVERSION

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS AGREGADA

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRFE DE 2021

(Euros)
2021 2020 (%)

Comisiones de descuento por suscripciones yfo reembolsos - -

Comislones retrocedidas a la lIC 4.271,80 2.344.26

Gastos de Personal - -

Oftros gastos de explotacian {723.884,35) {380.792,82)
Comlsion de gestion (661.969,57) (343.412,15)
Comisién depositario (39.322,64) {21.277,05)
Otros {22.592,14) (16.103,62)

Amortizacién del inmovilizado material - -

Excesos de provisiones - -

Deterioro y resultados por enajenaciones de Inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTAGION {719.612,45) {378.448,56)

Ingresos financieros 47.230,03 50.395,59

Gastos financieros (47.365,32) {28.007,81)

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 4.327.788,74 2.412.33411
Por operaciones de [a cartera interior 2.955,51 (54.112.99)
Por operaciones da |a cartera exterior 4.251.751,04 2.353.954 55
Por operaciones con derivados 73.082,19 112.492,55
Otros - -

Diferenclas de cambio (4.164,37) {46.190,95)

Deteriore y resuftado por enajenaciones de instrumentos financieros (1.239.023,20) (3.320.597,55)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior {51.046,03) (23.807,70}
Resultados por operaciones de la cartera exterior 1.169.742,486 (103.013,94)
Resultados por operaciones cotr derivados {2.357.719,63) (3.193.675,81)
Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 3.084.465,88 {932.066,61)

RESULTADCO ANTES DE IMPUESTOS 2.364.853,43 {1.310.515,17)

Impussto sobre beneficlos {10.555,35) -

RESULTADO DEL EJERCICIO 2,354.298,07 1.210.515,17)

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2021.
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MULTIADVISOR GESTION II, FONDO DE INVERSION

Estado de cambios en e patrimonio neto agregado correspondiente al ejerciclo terminado el 31 de
diciembre de 2021

A) Estado de ingresos y gastos agregados reconocidos correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diclembre de 2021:

Euros

2021 2020 (%)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 2.354.298,07 | (1.310.515,17)

Total ingresos y gastos imputades directament2 on ol patrimonio atribuido a particlpes o acclionistas
Total transferencias a [a cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocldos

2.354.298,07 | (1.310.515,17)

{*) Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 8.

{Compartimento de Multiadvisor Gestion I, Fondo de Inversién)

MULTIADVISOR GESTION I/CASER FLEXIBLE

BALANCE AL 31 DE DiCIEMBRE DE 2021 y 2020

006598012

{Euros)
ACTIVO 31-12-2021 3-12-2020 1) FATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2021 M-12-2020 {*)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 3.273.363,91 3.492.306,62
ACCIONISTAS
inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables atribuldos a 3.273.363,91 3.492.306,62
participes o accionistas
inmovilizade material - - Capital -
Bienes inmuebles de usa propio - - Partlcipes 3.082.629,19 4.257.752,42
Mobillarlo y enseres - - Prima de emisién
Activos por Impuesto diferido - - Reservas
ACTIVO CORRIENTE 3.287.217,.24 351541034 {Acclonas propias) -
Deudores 99.506,10 97.318,00 Resullados de ejercicios antericres - -
Cartera de inverslones financieras 2.791.510,41 2.885.209,35 Otras aportaciones de soclos -

Cartera Interior 3.851,55 150.326,68 Resultada del ejercicio 190.734,72 (765.445,80)
Valores rapresenlativos de deuda - 101.186,68 (Dividendo a cuenta) - -
Inatrumentos de patrimonio 3.851,58 49.140,00 | Ajustes por cambios de valor en -

inmovilizade material de uso propio
Instituciones de Inversion Colectiva - - Otro patrimonio atribulde -
Depdsitos en EECC - -
Derivados - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 2.787.658,86 2.731.636.40 Deudas a Jargo plazo - -
Valores representativos de deuda - 835.230,38 Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de paltimonio 2.084.,691,99 1.647.646,15
Instituciones de Inversion Colectiva 698.541,85 248.750,87 | PASIVO CORRIENTE 13.853,33 23.103,72
Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo . -
Derivados 4.425,02 - Deudas a ¢orto plazo - .
Otros - - Acreedores 7.773,74 6.336,52
Intereses de la cartera de Inverslén - 3.246,27 Pasivos financleros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - “ Derivados 6.079,59 16.773,20
Periodificaciones - - Perfodificaclones - -
Tesoreria 396.200,73 53288299
TOTAL ACTWVO 3.287.217.24 3.515.410,34 TOTAL PATRIMONIC ¥ PASIVO 3.287.217,24 3.515.410,34

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 3.688.790,9% 2.418.511,51

Compromiscs por operaciones largas da 2.175.242 67 546.976.45
derivados

Compromisos por operaciones corfas de 1513.548,24 1.771.535,08
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN - 69.522,01

Valores cedidos en préstamo por la IIC - -

Valores aportados como garantia por la [IC - -

Valores recibidos en garantia por fa ItC - -

Capital nominal no sussatita ni en circulacion -

{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar - £9.522,01
Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 3.688.790,91 2.438.033,52

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

{") Se presenta, Unica y exclusivamente, a efeclos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2021.
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MULTIADVISOR GESTION IVCASER FLEXIBLE
(Compartimento de Multiadvisor Gestién ll, Fondo de Inversiéon)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 y 2020

006598013

{Eurcs)
2021 2020 ()

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la IC 771,81 548,56

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacldn {54.610,91) (57.164,89)
Comision de gestitn {44.666,91) {50.494,45)
Comisidn depositario {3.308,86) {3.740,21}
Ingresofgasto por compensacion comparfimento 2.832,49 2.968,17
Otros {9.467,63) (5.898,40)

Amaortizacién del inmovilizado material - -

Excesos de provisiones

Deterioro y [tados por enaj iones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {53.839, 10} 56.616,33)

Ingresos financieros 2292022 27.455,10

Gastos financleros (3.388,55) (3.157,55)

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 246.343 85 205.610,45
Por operaciones de ia cartera inferior {277,24) 4.218.3%
Por operaciones de la cariera exterior 210.882,07 140.969,56
Por operaciones con derivados 35.739,02 60.422,60
Ctros - -

Diferencias de cambio {1.679,98) (24.998,24}

Deterlore y resultade per enajenaciones de instrumentos financieros {19.621,72) {913.742,23)
Detsrioros - -
Resuitados por operaclones de la cartera interior (1.585,02) (8.948,92)
Resultados por operaciones de la cartera exterior 160.460,41 {43.232,97)
Resyltados por operacionas con derivados {178.497,11) {861.560,34)
Otros - -

RESULTADO FINANCIERD 244.573,82 (708.829,47)

RESULTADO ANTES DE tMPUESTOS 190.734,72 (765.445,80)

Impuesto sobre beneficios - -

RESULTADO DEL EJERCICID 190.734,72 {765.445,80)

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoriza adjunta forman parte integrante
de ia cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021,
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MULTIADVISOR GESTION INCASER GLOBAL OPCIONES

{Compartimento de Multiadvisor Gestién II, Fondo de inversién)

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 y 2020

006598014

(Euros}
ACTIVO 31-12-2021 31-12-20290 (*) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2021 31-12-2020 (*}
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIC ATRIBUIDO A PARTICIPES O 3.380.528,72 3.269.831,97
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables  atribuidos a 3.388.528,72 3.269.831,97
participes o acelonistas
inmovilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebfes de uso propio - - Participes 3.007.011.68 4.631.500,29
Mobilierio y enseres - - Prima de emisién - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 3.402.474,56 3.281.838,45 (Acciones propias}) -
Detudores 99.721,93 134.528,16 Resultados de ejercicios anterlores -
Cartera ds inversiones financieras 2.853.008.81 2.534.798,39 Otras sportaciones de soclos - -
Cartora interlor 89.520,88 248.671,70 Resuliado del ejercicio 381.517,04 {1.361.668,32)

Valores representativos de denda 89.520,88 181.881,70 ({Dividendo a cuenta) -

Instrumentos de patrimonio 66.690,00 | Ajustes por cambios de wvalor en - -

inmovilizado matetial de uso proplo
Instifuciones de nversion Colectiva Gtro patrimonio atribuido - -
Pepositos en EECC
Derivados - PASIVO NO CORRIENTE - -
Ofros - - Provislones a large ptazo - -
Cartera exterlor 2.564.782,78 2.285.209.49 Deudas 2 Jargo plazo - "
Valores representativos de deuda 103.114,25 310.170,02 Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio 2.038.180,42 1.745.898,95
Instituciones de Imversidn Colectiva 419.063,08 229.130,52 | PASIVO CORRIENTE 13.945,84 22.006,48
Depdsitos en EECC - - Provislones a corto plazo " -
Derivados 4.425,02 - Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acraedores 7.866,25 6.065,60
Interoses de la cartera de inversitn {1.204,75) 827,20 Paslvos flnancieras - -
Inversiones morosas, dudesas o an litigic - - Derlvados 6.079,59 15.940,88
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 640.653,72 822.511,90
TOTAL ACTIVO 3.402.474,56 3.291.838,45 TOTAL PATRIMONICQ Y PASIVO 3.402.474,56 3.291.838,45

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 3.688.790,91 2.890.628,77

Compromisos por operaciones largas de 2.175.242 67 1.088.638,67
derivados

Compromisos por operaciones cortas de 1.513.548,24 1.801.980,10
derlvados
DOTRAS CUENTAS DE ORDEN - 98.836,19

Valores cedidos en préstamo poria #C - -

Valores aporiados como garentia por la {IC - -

Valores recibidos en garantia por (2 11C - -

Capital nominal no suscrito ni en circulacion -
{SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar - 98.836,19

Otros N -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 3.688.790,91 2.989.464 95

Las Notas 1 a 8 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

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

del balance al 31 de diciembre de 2021.
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MULTIADVISOR GESTION Il/CASER GLOBAL OPCIONES
(Compartimento de Multiadvisor Gestion Ii, Fondo de Inversién)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 y 2020

(Euros)
2021 2020 {*}

Comisiones de descuento por suscripciones yf/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la IIC 629,93 274,55

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion {51.043 38) (55.578,63)
Caomisién de gestion {43.664,94) {51.113,08)
Comisién depaositario (3.234,51) (3.785,11)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento 4.612,62 5.280,30
Otres {8.756,55) {5.957,74)

Amortizacién del Inmovilizado material - -

Excesos de provisiones - -

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION (50.413,45) (55.302,08}

Ingresos flnancieros 24.309,81 22.939,49

Gasfos financieros {3.600,17} {3.775,80)

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 532.373,20 137.023 46
Por pperaciones de la cartera interior - 5418.27
Por operaciones de la cartera exterior 495.030,03 79.537,14
Por operaciones con derivados 37.343,17 52.070,05
Otros - -

Diferencias de cambio (2.452,73) {21.194,71)

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {118.699,62) (1.441.358,68)
Detetioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior {9.484,45) {14.958,78)
Resultados por operaciones de la cartera exterior 29.566,85 (87.233,93)
Resultados por operaciones con derivados {138.771,82) (1.339.165,87)
Otros - -

RESULTADO FINANGIERC 431.930,49 {1.306.366,24)

RESULTADO ANTES DE MPUESTOS 381.517,04 {1.361.668,32)

Impuesto sobre beneficios - -

RESULTADC DEL EJERCICIO 381.517,04 {1.351.568,32)

{*) Se presenta, inica y exclusivamente, a sfectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021,
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006598016

MULTIADVISOR GESTION IVCASER QUALITY ARIA GLOBAL FUND

(Compartimento de Multiadvisor Gestién il, Fondo de Inversion)

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 y 2020

(Euros}
ACTIVO 31-12-2024 31-12-2020 () PATRIMONIO Y PASIVD 31-12-2021 31122020 {%)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMDNIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 39.805.999,27 23.435.920,59
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables  atribuidos a 39.805.809,27 23.435,920,59
participes o acclonistas
Inmovilizado material - - Capital -
Bienes inmueblas de uso propio - - Participes 38.113.852,%6 22.619.321,64
Mobfliarlo y enseres - - Prima de emisién
Activos por impuesto diferido - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 39.887.293,17 23.480.360,02 {Acciones proplas) -
Deudores 1.106.828,65 785.441,52 Resultados de ejercicios anterlores
Cartera de inversiones financieras 31.006.740,88 18.063.247,73 Otras aportaciones de soclos
Cartera interior 4.359.347,72 5.449.807,12 Resultado del ejercicio 1.782.046,31 816.598,95
Valores representativos de deuda 3.356.108,87 4.492.847,12 {Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonio - - Afustes por cambies de valor en - -
inmovilizade material de uso propio
Instituciones de [nversidn Colectiva 1.003.238,75 9208.600,00 | Otro patrimonio atribuido - -
Depasitos en EECC - -
Derivados - 27.360,00 | PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisi a largo plazo - -
Cartera exterior 26.647.572,47 12.613.440,61 Deuidas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferldo - -
Instrumentes de patimonio B -
Instituciones de inversion Colectiva 26.847.572,47 12.613.440,61 | PASIVO CORRIENTE 91.393,90 44.448,43
Depésitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados - - Deudas a corto plazo “ B
Otros - - Acreedores 21.393,90 44.448,43
Interases de ia cartera de inversién (179,31) - Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados -
Periodificaciones . - Periodificaciones - -
Tesorerfa 7.873.723,64 4.631.678,77
TOTAL ACTIVO 39.987.293,17 23.480.369,02 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 39.967.293,17 23.480.369,02
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 10.665.855,00 7.191.345,00
Compromisos por operaciones largas de - -
derivados
Compromisos por operaciones cortas de 10.665.855,00 7.191.345,00
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEM - 126.952,83
Valoras cedidos en préstamo por la IIC -
Valores aportados como garantia por [a liC
Valores racibidos en garantla por fa IC -
Capltal nominal no suscrito ni en circulacion -
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar 126.952,83
Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 10.865.855,00 7.318.297.83

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

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

del balance al 31 de diciembre de 2021.
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MULTIADVISOR GESTION II, FONDO DE INVERSION /CASER QUALITY ARIA GLOBAL FUND
{Compartimento de Multiadvisor Gestién {l, Fondo de Inversién)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 v 2020

(Euros)
2021 2020 {*)

Comisiones de descuente por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC 287016 1.521,15

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién {618.230,086) {268.051,30)
Comision de gestién (573.637,72) (241.804,62)
Comisién depositario (32.779,27) {13.750,73)
Ingresofgasto por compensacion compartimento (7 445,11} (8.248,47)
Ctros {4.367,96) (4.247,48)

Amortizacion del inmovilizado material = -

Excesos de provisiones - -

Deterioro y resultades por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {615.358,90) (266.530,15)

Ingresos financieros - B

Gastos financieros {40.376,60) (21.074,46)

Variacion del valor razonable en instrumentos financleros 3.549.071,69 2.069.700,20
Por oparaciones de la cartera interior 3.232,75 . (63.747,65)
Por oparacionas de la carlera exterior 3.545.838,94 2.133.447 85
Por operaciones con denfvados - -

Otros - -
Diferencias de cambio (31,66} -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {1.400.701,86) {965.496,64)

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior {39.966,56) -

Resultados por operaciones de la cartera exterior 879.715,40 27.452,96

Resullados por operaciones con derivados (2.040.450,70) {992.949,60)

Otros - -
RESULTADOQ FINANCIERO 2.407.961,57 1.083.128,10
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.792.601,67 816.598,95
Impuesto sobre beneficios 110.556,36} “
RESULTADO DEL EJERCICIO 1.782.046,31 816.598,95

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunia forman parie integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021.
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Multiadvisor Gestion I, Fondo de Inversion

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

. Reseiia det Fondo

Multiadvisor Gestién Il, Fondo Inversidn {en adelante, el Fondo) se constituyd el 30 de octubre de 2018, El Fondo
se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva
y sus posteriores modificaciones, asi como a lo dispuesio en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus
sucesivas modificaciones por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito desde el 18 de febrero de 2019 en el registro administrativo especifico de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores con el nimero 5.338, en la categoria de armonizados conforme a la definicion
establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012.

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

El Fondo esta constituido por tres compartimentos Multiadvisor Gestién 1i/Caser Flexible, Multiadvisor Gestion
{l/Caser Glohal Opciones y Multiadvisor Gestion l/Caser Quality Aria Global Fund.

Un fondo por compartimentos es un fondo de inversién que, bajo un tnico reglamento de gestién, en lugar de
tener una sola cartera tiene varias carteras diferenciadas, los compartimentos, cada uno de los cuales tiene su
propia politica de inversion, distinta de la de los otros compartimentos, y emite sus propias participaciones. La
figura de los compartimentos permite a los inversores, dentro de un mismo vehiculo de inversion, diversificar sus
inversiones, teniendo en cuenta las diferentes politicas de inversiones, comisiones, etc. de los distintos
compartimentos que integran e! Fondo.

En cualquier caso, cada compartimento respondera exclusivamente de los compromisos contraidos en el ejercicio
de su actividad y de los riesgos derivados de los activos que integran sus inversiones. Los acreedores del
compartimento del Fondo Onicamente podran hacer efectivos sus créditos frente ai patrimonio de dicho
compartimento, sin perjuicio de la responsabilidad patrimonial que corresponda al Fondo derfvada de sus
obligaciones tributarias.

La polifica de inversion de los compartimentos del Fondo se encuentra definida en el Folieto que se encuentra
registrado y a disposicion del plblico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de
Valores. De acuerdo a la pofitica de inversidn definida, a continuacién, se presentan las categorias en las que
estan englebados cada une de los compartimentos:
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CLASE 8°
Compartimento Categoria
Caser Flexible Global
Caser Global Opciones Global
Caser Quality Aria Global Fund Renta Variable Internacional

(1) Confecha 30 de abril de 2021 se ha publicado mediante Hecho Relevante en la Comision Nacional del Mercado
de Valores, entre otros, la modificacién de la vocacion inversora y la politica de inversion del compartimento.
Hasta dicha fecha el compartimento estaba englobado en la categoria Renta Variable Mixta Internacional.

Segun se indica en la Nota 7, la gestién y administracién del Fondo estan encomendadas a Inversis Gestion,
S.A.l,, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, entidad perteneciente al Grupo Banca March.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Banco Inversis, S.A. (Grupo Banca March), entidad depositaria
del Fondao (véase Nota 4).

Adicionalmente, Inversis Gestion, S.A.U., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva mantiene los
siguientes contratos de asesoramiento en matetia de inversién scbre la totalidad del patrimonio para los
compartimentos dei Fondo cuyos gastos son soporfados por [a sociedad gestora, segtn el siguiente detalle:

Compartimento Asesor Fecha del contrate
Caser Flexible Caser Valores e Inversiones, A.V., S.A 18 de febrero de 2019
Caser Global Opciones Caser Valores e Inversiones, A.V., S.A 18 de febrero de 2019
Caser Quality Aria Global Fund | Caser Valores e Inversiones, A.V., S.A 7 de octubre de 2019

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

El balance agregado, la cuenta de pétdidas y ganancias agregada, el estado de cambios en el patrimonio neto
agregado Y los balances y cuentas de pérdidas y ganancias de cada compartimento y la memoria, constituyen
las cuentas anuales del Fondo.

Cada una de las partidas del balance agregado y de la cuenta de pérdidas vy ganancias agregada del Fondo
recoge el saldo derivado de la agregacién de las partidas del balance y de la cuenta de pérdidas y ganancias,
respectivamente, commrespondientes a cada compartimenio. No obstante, en su caso, no aparecen las partidas
deudoras o acreedoras o las correspondientes a los ingresos y gastos derivados de la compensacion de
pérdidas fiscales entre compartimentos que hayan sido objeto de compensacion.

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

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formutadas per los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Conssjo de Administracion de la mencionada sociedad gestora
(véase Nota 1). No obstante, se estima gue dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

Principios contables

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

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracién de las cuentas anuales.

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

En todo caso, las inversiones de los compartimentos del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion,
estén sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota
4), lo que puede provocar que el valor liquidativo de la parlicipacién de cada compartimente del Fondo fluctie
tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacion

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

Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del baiance agregado del Fondo, de ia cuenta de pérdidas y ganancias agregada del
Fondo, de los balances y cuentas de pérdidas y ganancias de cada compartimento y del estado de cambios
en el patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluide informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

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

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

Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspendientes al ejercicio 2021 se han aplicado los
siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

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

i. Clasificacion de los activos financieros

Los actives financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracidn en los siguientes epigrafes del
balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuédndo éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, la entidad de crédite designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que los compartimentos del Fondo mantengan en una institugion
financiera para peder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por los compartimentos del
Fondo en concepto de garantias aportadas.

Cartera de Inversiones financieras: se compone, en s« caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de eslos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion como
“Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:

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

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

« Instituciones de Inversidn Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de Inversion Colectiva.

= Depésitos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldos que se recoger: en el epigrafe "Tesoreria®,

» Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que los compartimentos del Fondo tienen contratados, asi como
los derivados implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenides por
los compartimentos del Fondo.
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» Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
importes correspondientes a otras operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

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

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

- Deudores: recoge, en su caso, el efeclivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La fotalidad de los deudores se clasifican a efeclos de valoracion como "Partidas a cobrar”. Las
pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversién, se reconocen, en su caso, Come
un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos,

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos:

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 valoracidén como
“Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor razonable
de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y ef valor razonable de los coniratos de
permuta financiera que los comparimentos del Fondo tienen contratados, asl como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por los compartimentos del Fondo.
Se clasifican a efectos de su valoracién como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias®.

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

- Acreedores: recoge, @n su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros

epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisicnas de gestién y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”.

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos clasificados
en el epigrafe “Tesoreria”, se valeran iniciaimente, por su “valer razonable” {que salvo evidencia en contrario
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serd el precio de |a transaccién), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacicn.
Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizindose los intereses devengados en
el epfgrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo v de la cuenta de
pérdidas y ganancias de sus compartimentos mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si
el efecio de no actualizar los flujos de efectivo no es significafive, aquellas partidas cuyo importe se espera
recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
sambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salve evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién), incluyendo los costes de fransaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dltima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversién” del activa del balance agregado del Fondo y del balance de
sus compartimentos. Posteriormente, los activos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable
se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias
de sus compartimentos (véase apartado 3.g.iii).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambic oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambio medio ponderado
si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado més representativo por volumen de negociacion.

- Valores no admitidos aln a cotizacién: su valor razonable se caleula mediante los cambios que resultan de
colizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones antericres, teniendo en
cuenta factores come las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de gue no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con &l precio de la transaccidn més reciente, siempre
que no haya habido un cambic significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones ufilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos acluales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos gque sea sustancialmente el mismo, modelos de descuenio de flujos vy valoracién de opciones, en
su caso) gue sean de general aceptacidon y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, Ja situacidn de tipos de interds y de riesgo de crédito del emisar).

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

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula fomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en ef importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
side identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y gque subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depdsitos en entidades de créditc y adqtisiciones temporales de activos: su valor razenable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
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vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras Instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su valor
razonable es el valor liguidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el dltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multitateral de
negociacion, se valoraran a su valor de cotizacidn del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
las inversiones en IIC de inversi6n libre, IIC de IIC de inversidn fibre e IIC extranjeras similares, segin los
articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resuita de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el casc de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas
multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de valoracién
adecuados y reconocides conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

if. Reconocimienio y valoracion de los pasivos financieros

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

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {(que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccidn directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion
en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzean en el valor razonable se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus
compartimentos {véase apartado 3.q.ifi).

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros estd condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesges y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a ferceros — caso de las ventas incondicionales
(gue constituyen el supuesto habitual) o de kas ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el activo financiero fransferido se dara de baja del balance agregado del Fondo v
del balance de sus compartimentos. La diferencia entre la contraprestacion recibida neta de los costes de
transaccidn atribuibles, considerando cualguier nuevo activo ebtenido menos cualquier pasivo asumido, y
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el valor en libros del activo financiero, determinard asi la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho
activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un detericro notorio e imecuperable después de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y
ganancias de sus compartimentos.

2. Sise refienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido - caso de
las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas un
interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de devolver
los mismos o similares activos u ofros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se dara de baja
del balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos y se continuara valorandolo con los
mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un
pasivo financiero asociado, por un importe igual al de ta contraprestacion recibida, que se valorara
posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia financiera,
a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los activos en
garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en garantia se
reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la lIC” o “Valores apartados
come garantia por la 1IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance agregado del Fonde y del
balance de sus compartimentos.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sdlo se dan de baja del balance agregade del Fondo y del
balance de sus compartimentes cuando se han extinguido los flujos de efectivo que generan o cuando se han
transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos. Similarments, los pasivos
financieros solo se dan de baja del balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos cuando
se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras” interior o exterior, segln corresponda, del active del balance agregado del Fondo y del bafance de
sus compartimentos, segln su naturaleza y el resultado de las operaciones de venta se regisira en el epigrafe
“Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la
cartera interior {0 exterior)" de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de
pérdidas y ganancias de sus compartimentos.

No obstante, en el caso de compraventa de insfituciones de inversidn colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aungue se desconozca el ndmerg de participaciones o acciones
a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes entregados antes de
la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance agregado del Fondo
y del balance de sus compartimentos.
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il. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en & momento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por operaciones
largas de derlvados” o "Compromisos por operaciones corlas de derivados” de las cuentas de orden, segdn su
naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos coniratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe *“Derivados” de la cartera inferior o exterior y del activo
o del pasivo, segin su saldo, del balance agregade del Fondo y del balance de sus compartimentoes, hasta la
fecha de su liquidacion.

fii. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion (operaciones
simultaneas), se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del
balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos, independientemente de cuales sean los
instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

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

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones yfo warrants se registran en el momento de su
contratacion y hasta el momento del cietre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor razonable
en los epigrafes "Derivados™ de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance agregado del
Fondo y del alance de sus compartimentos, en la fecha de ejecucién de la operacion.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos se
registran, adicionaimente, los fondos depositados en concepto de garantia en los mercados correspondientes
para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros —~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de la operacidn, se registran las diferencias
que resultan come consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La contrapartida de
estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o detl pasivo,
segun su saldo, de! balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos, hasta fa fecha de su
liquidacién.
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En aguellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
- Resuliados por operacicnes con derivados® de [a cuenta de pérdidas vy ganancias agregada del Fondo y de
la cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos.

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

v. Garantias aporiadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia a los compariimentos del Fondo distintos de efective, el valor
razonable de estos se regisira 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 reconoce un pasivo financiero por ef valor razonable
de su obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe
“Tesoreria” del balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos.

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio prapio de los compartimentos del Fondo son las participaciones en que se
encuentra dividido su patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonic atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables afribuidos a parlicipes o accionistas — Participes” del balance de cada compartimento.

Las participaciones de cada compartimento se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcién
del valor liguidativo del dla de su solicitud. Dicho valor liquidative se calcula de acuerdo con los criterios
establecidos en [a Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Los
importes correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al
epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o
accionistas — Participes® del batance de cada compartimento.

E! resultado del gjercicio de los compartimentos de! Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser
distribuido en dividendos (en cado de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del batance
de cada compartimento.

Reconocimiento de ingresos y gastos

La parte del patrimonio del Fondo que le sea atribuido a cada compartimento respondera exclusivamente de
los costes, gastos y demés obligaciones expresamente atribuidas a ese compartimento y de los costes, gastos
y cbligaciones que no hayan sido atribuidos expresamente a un compartimento en la parte proporcional que
se establezca en el reglamento del Fondo.

10

006598027



0,03 ;. tuRos 006598028

CLASE 82 s |

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se reconocen,
en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacién del método del tipo de interés
efectivo, a excepcién de los intereses comrespondientes a inversiones morosas, dudosas 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 regisira en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de ia cartera de
inversion” del activo del balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos. La contrapartida
de esta cuenta se registra en ¢l epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada
del Fondo y de sus compartimentos.

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 agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y
ganancias de sus compartimentos, en el momento en que nace el derecho a percibirlos por el compartimento
del Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor de los compartimentos del Fonde como consecuencia de |a aplicacion a los
inversores, en su caso, de comisiones de suscripcién y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe
“Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada
del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos.

Los ingresos que reciben los compartimentos de! Fonde como consecuencia de la retrocesién de comisiones
previamente soportadas, de manera direcla o indirectamente, se regisiran, en su caso, en el epigrafe
“Comisiones retrocedidas a la 1IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta
de pérdidas y ganancias de sus compartimentos, respectivamente.

Las comisiones de gestion, de depésito asi como otros gastos de gestion necesarios para el desenvolvimiento
de los compartimenios del Fonde se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Ofros gastos de
explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias
de sus compartimentos.

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

iii. Variacion def valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de ios activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resuliado por enajenaciones de instrumentos
financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, segtin corresponda, de la cuenta de
pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de sus compartimentos {véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).
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iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

El impuesio comiente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las refenciones y pagos a cuenta. El gasto o ingreso
por impuesto corriente del Fondo sera el resultade de la compensacién, a final de! ejercicio econémico, de los
créditos y débitos reciprocos contabilizados en las cuentas de balance de cada uno de los compartimentos y
de los gastos e ingresos por compensacion del impuesto de beneficios contahbilizados por cada compartimento,
respectivamente.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento vy la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementas patrimoniaies. Las diferencias
tempaorarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferida, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

El sujeto pasivo a considerar en el impuesto sobre beneficios es el Fondo. No obstante, si alguno de los
compartimentos del Fondo finaliza el ejercicio con pérdidas fiscales, y el conjunto del Fondo compensa la
totalidad o parte de! mismo en relacién al impuesto corriente, de las pérdidas fiscales que se compensan
surgira un crédito y débito reciprocos entre los compartimentos a los gue les correspondan vy los
compartimentos que los compensen. Por la parte de las pérdidas fiscales que no se compensan por el rasto
de los compartimentos, el compartimenio al gue corresponda las contabilizard, en la cuenta de orden “Pérdidas
fiscales a compensar’ del balance de dicho compartimento.

La compensacion entre compartimentos, en su caso, se realiza proporcicnalmente a los resultados generados
por cada uno de ellos dentro del ejercicio econdmico. En el caso de la existencia de pérdidas fiscales a
compensar procedentes de ejercicios antetiores, se compensan primero las de mayor antigiiedad.

Los créditos y débitos reciprocos, en su caso, se contabilizan en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del
halance de cada compartimento, segln corresponda, contra el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de Ia
cuenta de pérdidas y ganancias de cada compartimento. Dichos créditos y débitos reciprocos deben liguidarse
en el momento en el que el Fondo deba efectuar la liquidacidn del impuesto corriente y no méas tarde del 30 de
junio del siguiente ejercicio.

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

12



003, s 006598030

b

| == A —_

CLASE 8.

i) Transacciones en moneda exiranjera

La moneda funcional de! Fondo y de sus compartimentos es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y
transacciones denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en "moneda
extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a eures utiizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, dei (ltimo dia hébil anterior a esa fecha.

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

Jj) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operacicnes vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones. Para
ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la
independencia en la ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia
de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefadas por la sociedad
gestora o en su nombre en ias que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionaimente la
sociedad gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comision
Nacional del Mercade de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas
realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacion, comisiones retrocedidas con
origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la
sociedad gestora del Fondo, &l importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos
con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o
asegurados por el Grupo de ia sociedad gestora.

Durante el gjercicio 2021, no se habian realizado operaciones entre los compartimentos de! Fondo que hayan
sido objeto de eliminacién en el balance y cuenta de pérdidas y ganancias agregadas salvo los sefialados, en
su ¢aso, en las siguientes notas de la memoria. Asimismo, al 31 de diciembre de 2021 no existian inversiones
entre los compartimentos del Fondo.

4. Cartera de inverslones financieras

El detalle de las carleras de las inversiones financieras al 31 de diciembre de 2021 de los compartimentos
Multiadvisor Gestion it/Caser Flexible, Multiadvisor Gestion {l/Caser Global Opciones y Multiadvisor Gestion Il
fCaser Quality Aria Global, sin considerar, en su caso, el saldo de los epigrafes “Depdsitos en EECC”, “Derivados”
e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye en los Anexos, los cuales forman parie integrante de esta nota.
Caser Flexible

Al 31 de diciembre de 2021, el Compartimento mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de compromiso:
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Euros
Compromisos per operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 875.507,92
Emisién de opciones “put” 1.289.734,75
2.175.242,67
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Emisién de opciones “call” 1.513.548,24
1.513.548,24
Total 3.688.790,91

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

Asimismo, al 31 de diciembre de 2021 la totalidad del importe que ! Compartimento tenia registrado en el epigrafe
“Cuentas de compromiso — Compromisos por operaciones largas de derivados” de las cuentas de orden
corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2021 la totalidad del importe que el Compartimento tenia registrado en el
eplgrafe "Cuentas de compromisc — Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden
corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2029 se recogen 83 miles de euros (93 miles de
euros al 31 de diciembre de 2020) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria
para poder realizar operaciones en los mismos.

Caser Global Opciones

Al 31 de diciembre de 2021 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 192.635,14
192.635,14

Al 31 de diciembre de 2021, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 90 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Operaciones
Simultaneas sobre Deuda Ptiblica} cuya contraparte es la entidad depositaria.
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Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2021, el Compartimiento mantenia las siguientes posiciones en las cuentas
de compromiso:

Euros
Cempromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 875.507,92
Emisién de opciones “put” 1.299.734,75

2.175.242,67

Compromisos por operaciones cortas de

derivados

Emision de opciones “call” 1.513.548,24
1.513.548,24

Total 3.688.790,91

Al 31 de diciembre de 2021, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por ef
Compartimento tenian un vencimiento inferior al afio.

Al 31 de diciembre de 2021, el Fondo mantiene una inversién aproximadamente de un 12,16% en Instituciones de
Inversion Colectiva financieras, importe superior al maximo establecido en su Folleto informativo que se sitda en
el 10%. Con posterioridad al cierre del ejercicio se ha subsanado este hecho.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2021 la totalidad del importe que el Compartimento tenia registrado en el epigrafe
“Cuentas de compromise — Compromisos por operaciones largas de derivados® de las cuentas de orden
corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2021 la totalidad del importe que &! Compartimento tenfa registrado en el
epigrafe “Cuentas de compromiso — Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden
corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2021 se recogen 83 miles de euros (128 miles de

euros al 31 de diciembre de 2020) depositados en concapto de garantia en los mercados de derivados, necesaria
para poder realizar operaciones en los mismos.

Caser Quality Aria Global Fund

Al 31 de diciembre de 2021 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

15



0035 funos 006598033

GLASE 8.

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 3.356.108,97
3.356.108,97

Al 31 de diciembre de 2021, la totalidad del saldo del epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda”
del activo del balance correspoende a adquisiciones temporales de activos (Operaciones Simultaneas sobre Deuda
Piblica) cuya contraparte es la entidad depositaria.

Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2021, el Compartimento mantenia las siguientes posiciones en las cuentas
de compromiso:

Euros
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Futuros v operaciones a plazo de venta 10.665.855,00
Total 10.665.855,00

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

Asimismo, al 31 de diciembre de 2021 |a totalidad del importe que el Compartimento tenla registrado en el epigrafe
“Cuentas de compromiso — Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden
corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2021 se recogen 857 miles de euros (780 miles de
euros al 31 de diciembre de 2020) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria
para poder realizar operaciones en los mismos.

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

Gestion del riesgo de los compartimentos def Fondo:

La gestidn de los riesgos financieros que lleva a cabo [a sociedad gestora del Fondo esta dirigida al establecimiento
de mecanismos necesarios para controlar la exposicidn a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio,
asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicidn y cuyo control se realiza por la sociedad gestora.
A continuacién, se indican los principales coeficienies normativos a los que estan sujetos los compartimentos del
Fondo:
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Limites a |a inversidn en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una Gnica /IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podré superar el 20% del patrimonio, salvo en las IC cuya politica de inversion se base
en la inversién en un Onico fondo. Asimismo, la inversion total en [IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
det Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podrd superar el 30% del pafrimonic de cada
compartimento del Fondo.

Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo ernisor no podré superar el
5% del patrimonio de cada compartimento de! Fondo. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre gue
la inversion en los emiscres en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de cada
compartimento del Fondo. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores
emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad
local, un organisme intemacional del que Espafna sea miembro o por cualquier otro Estado que presente
una calificacién de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacion de riesgos de
reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%,
en el folleto y en toda publicacién de promocién del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible
esta circunstancia, v se especificaran los emiseres en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se
tiene invertido méas del 35% del patrimonio de cada compartimento del Fondo. Para que el compartimento
del Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serd necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores de una misma emisién no supere el
30% del activo de cada compartimento del Fondo. Quedard ampliado al 25% cuando se trate de
inversiones en ohligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro
de la Unidn Europea, cuyo importe esté garantizado por actives que cubran suficientemente los
compromisos de la emisidn y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al
pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en aste tipo
de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio de cada
compartimento del Fondo.

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

LIrmite general a la inversion en derivados:

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

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

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

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
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emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolsc del principal e intereses y depdsitos que
cada compartimento del Fondo tenga en dicha entidad no podréan superar &l 35% del patrimonio del
Fondo.

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depbsitos que cada compariimento del Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del
patrimonio de cada compartimento del Fondo.

La exposicion al riesgo de mercado de! activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados deberd tomarse en cuenta para €l cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los atticulos 50.2, 51.1, 51.4 y 51.5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en e! articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo scondmico se consideran un Unico
emisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrén presentar ninguna limitacion a su libre transmisién.
Queda prohibida la inversion de los compartimentos del Fondo en valores no cotizados emitidos por
entidades pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener
invertido mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Iguatments,
no podra tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades
pertenecientes a un mismo grupo.

Se autoriza la inversién, con un limite maximo conjunto del 10% del pafrimonio, en:

- Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de
negodiacién que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a2) o que dispongan
de ofros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
1a lIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

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

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

Coeficiente de liquidez:

Cada compartimento del Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su
patrimonio calculado sobre el promedio mensual de saldos diarios de cada compartimento del Fondo.

Obligaciones frente a terceros:

Cada compartimento del Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para
resolver dificultades transitorias de tesorerla, siempre que se produzca por un plazo no superior a un
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mes, o por adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision
Nacional del Mercade de Valores. No se iendrén en cuenta, a estos efectos, los débitos contraides en la
compra de activos financieros en el perfodo de liquidacion de la operacién que establezca el mercado
donde se hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se exponen los compartimentos del
Fondo que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito def compartimento def Fonde

El Hesgo de crédito representa las pérdidas que sufiiria el compartimento del Fondo en el caso de que alguna
contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con
los limites a la inversién y concentracion de riesgos antes descritos.

Asimismo, la socledad gestora del compartimento del Fondo controla este riesgo haciendo una valoracién previa
de los activos potenciales que pueden formar parte de la cartera del compartimento del Fondo en funcion de su
rating, duracidn y andlisis de los estados contables de las compaiiias correspondientes, asi como un seguimiento
de los que forman parte de la cartera del compartimento del Fondo.

Riesgo de liguidez del compartimento del Fondo

En el caso de que el compartimento del Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una
reducida dimensién y iimitado volumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva
con liquidez inferior a la del compartimento del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por
ello, [a sociedad gestora del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el
cumplimiento de los coeficientes de liquidez y contar con sistemas que permitan responder adecuadamente a los
reembolsos de los participes de cada compartimento. La sociedad gestora dispone, por tanto, de un sistema de
gestin de la liquidez, asi como de procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la liquidez del
compartimento del Fondo.

Riesgo de mercado del compartimento del Fondo

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversas en los precios de mercado. Los factores de riesge més significativos
podrian agruparse en los siguientes:

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

- Riesgo de fipo de cambio: Ia inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursétiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos
de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor
de ias inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestion del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar todos

ios riesgos inherentes a la politica de inversion del compartimento del Fondo, asi como para determinar la
adecuacién del perfil de riesgo a la politica y estrategia de inversion.
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Riesgo de sostenibilidad del compartimento del Fondo

La sociedad gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones o, en su caso,
asesoramiento de inversién. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependers, entre otros, del tipo de
emisor, ! sector de actividad o su localizacion geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor
riesgo de sostenibilidad pueden ccasionar una disminucién del precio de los aciives subyacentes y, por tanto,
afectar negativamente al valor liquidativo del compartimento del Fonde. No obstante, las decisiones de inversion
del compartimento del Fondoe en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios de la Unidn Europea
para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

Los riesgos inherentes a l[as inversiones mantenidas por los compartimentos del Fondo se encuentran descritos
en el Folleto informativo, segdn lo establecido en la normativa aplicable.

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2021, la composicidn del saldo de este capitulo del balance de cada compartimento era la

siguiente:
Euros
. Multiadvisor
Caser Caser Global Cas_er Quality Gestitn 11,
. . Arnia Global .
Flexible Opciones Fondo de
Fund .
Inversién

Cuentas en el depositarie:
Ba‘zc‘;o IS"efSiS= S-A. (cuentas | 396 900,73 | 649.653,72 |7.873.723.64| 8.919,578,09
€n eu

396.200,73 | 649.653,72 | 7.873.723,64 | $.919,578,09

1 os saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados segin lo pactado contractualmente
en cada momento, no siendo en ningln casc el importe de los intereses devengados significativo para las
presentes cuentas anuales.

6. Participes

E1 movimiento que se ha producido en el saldo de las cuentas que integran el capitulo "Fondos Propios” durante
el ejercicio 2021, se resume a continuacion:
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2021

Caser Quality Multiadvisor
. Caser Global . Gestion I1,
Caser Flexible . Aria Global
Opciones Fonde de
Fund .
Inversién
S al 31 de diclembre de| , .. 05) 45| 4631.500,29 | 22.619.321,64| 31.508.574,35
Aplicacién del resultade del
<jarcioio 2021 (765.445,80) [ (1.361.668,32)|  816.598,95 | (1.310.515,17)
Participaciones  suscrifas ¥ 670131  148.546,01 | 15.300.190,88 | 15.455.438,20
desembuolsadas
Participaciones reembolsadas {416.378,74)| (411.366,30)| (622.258,51)| (1.450.003,55)
Saldos al 31 de diciembre de| 5 g9 c39 19| 3.007.011,68 | 38.113.852,96 | 44.203.493,83

Al 31 de diciembre de 2021, el patrimonio de cada compartimento del Fondo estaba formalizado por
participaciones de iguales caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que
confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2021, el calculo de! valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente manera:

31-12-2021
Euros
. Multiadvisor
Caser Caser Global Cas;r Quality Gestidn II,
. . Aria Global
Flexible Opciones F Fondo de
und .
Inversién
Patrimonio atribuide a participes o
accionistas del Fondo 1y sus| 3.273.363,91 3.388.528,72 | 39.895.899,27 | 46.557.791,90
compartimentos al cierre del
ejercicio
Valor liquidativo de la participacion 9,26 8,96 10,44| No Aplicable
N° Participaciones 353.366,71 378.025,17| 3.822.524,89| No Aplicable
N° Participes 39 61 90 162 (*)

{*} A 31 de diciembre de 2021 existen 28 participes que ostentaban participaciones en varios compartimentos del Fondo.
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31-12-2020
Euros
. Moultiadviser
Caser Caser Global Cas;r Quality Gestion 11,
. . Aria Global
Flexible Opciones Fondo de
Fund -
Inversifn
Patrimonio atribuido a participes o
accionistas del Fondo y sus| 3.492.306,62 3.269.831,97 | 23.435.920,59 { 30.198.059,18
compartimentes al cierre del
ejercicio
Valor liquidative de la participacién 8,75 7,95 9,91] No aplicable
N° Participaciones 399.015,34 411.066,07) 2.364.747,78| No aplicable
N° Participes 42 68 . 60 133 (™)

(*) A 31 de diciembre de 2020 existian 37 participes que ostentaban participaciones en varios compartimentos del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2021, en el compartimento Multiadvisor Gestion 1l/Caser Quality Aria Global Fund existia
una participacion significativa (persona fisica) del 36,58% de! patrimonio del compartimento. Adicionalmente, a
dicha fecha, el siguiente participe {persona juridica) poseia un porcentaje de pariicipacion superior al 20% del
capital en circulacién en el compartimento Multiadvisor Gestidn ll/Caser Quality Aria Global Fund.:

Compartimento

Participes

% de Participacion

Caser Quality Aria Global

Binti Capital, S.L.

28,09%

Oftros gastos de explotacion

Segun se indica en ia Nota 1, la gestion y administracion del Fondo astdn encomendadas a su socicdad gestora.
Por este servicio, durante el ejercicio 2021 {véase Nota 1), los siguientes compartimentes han devengado la
siguiente comision, calculada sobre el patimonio diario de cada compartimento y que se satisface mensualmente.

Compartments e e T
Caser Flexible 1,35%
Caser Global Opciones 1,35%
Caser Quality Aria Global Fund 1,75%

Adicionalmente, los compartimentos Multiadvisor Gestionll/Caser Flexible y Muliiadvisor GestionllfCaser Global
Opciones pagan una comisién del 8,00% que se liquida anualmente calculada en funcion de los resultados del
ejercicio. La sociedad gestora imputa a cada compartimento esta comision sobre resultados, de acuerdo a lo
establecide en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre, de la Comisién Nacionat del Mercado de Valores, sdlo en
aquelios ejercicios en les que el valor liquidativo sea superior a cualquier otro previamente alcanzado en sjercicios
en los que existiera una comisién sobre resuitados. No obstante, lo anterior, el valor liquidative méximo alcanzado
por el compartimento solo vincula a su sociedad gestora durante periodos de al menos tres aiios, tomando como
fecha de referencia el 31 de diciembre de 2019. Como consecuencia de no haber superado el valor liquidativo de
la fecha de referencia, los compartimentos Multiadvisor Gestion Il/Caser Flexible y Multiadvisor Gestion l/Caser
Global Opcicnes no han registrade ningin importe por este concepto durante los ejercicios 2021 y 2020.
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La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,10% anuzt calculada sobre el
patrimonio diarioc de cada compartimento del Fondo durante los ejercicios 2021 y 2020, que se satisface
mensualmente.

Asimismo, tal y como se establece en la Nota 1, la sociedad gestora de fos compartimentos tiene firmados
conifratos para el asesoramiento en materia de inversion de los compartimentos. Por este servicio y conforme a lo
establecido contractualmente en cada momento, la sociedad gestora ha devengado a favor de las empresas que
prestan dicho servicio, un gasto por este concepto que se satisface mensualmente.

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

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

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva
y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Tiulo V las funciones de vigilancia, supervision,
custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva. Con fecha 13
de octubre de 2016 enfré en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de ia Comisién Nacicnal del Mercado de
Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversion Caolectiva y entidades reguladas por
la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa |a regulacién de los depositarios de instituciones de
inversion colectiva desarmrollando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen encomendadas, asi
como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las principales funciones son:

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

2. Garantizar que, en ningln caso, la disposicién de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

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

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

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

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

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

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por ia soctedad gestfora para el calculo del valor
liguidativo de las participaciones del Fondo.
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9. Contrastar fa exactitug, calidad y suficiencia de la informacién y documentacion que la sociedad gestora debe
remitir a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

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

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

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las 6érdenes de reinversién recibidas.

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

Incluido en el epfgrafe "Otros gastos de explotacién — Otros” de 1a cuenta de pérdidas y ganancias se recoge, en
su caso, el importe que no ha sido considerado recuperable de las retenciones fiscales sobre rendimientos con
origen en titulos extranjeros.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo agregado de los ejercicios 2021y
2020 han ascendido a 4 miles de euros anuales, por compartimento, en ambos ejercicios. El gasto de dicho
concepto ss incluye en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias agregada del Fondo y de cada compartimento.

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

Al 31 de diciembre de 2021, el Fondo no tenia ningiin importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operacicnes comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2021, el Fondo no ha realizado pagos significativos a
proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de la scociedad gestora, tanto los
importes pendientes de pago a proveedores en aperaciones comerciales al 31 de diciembre de 2021, como los
pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2021, cumpien o han cumplido con los limites legales
de aplazamiento.

8. Situacion fiscal

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

Al 31 de diciembre de 2021, en el epigrafe “Deudores” del balance agregado del Fondo y del balance de sus
compartimentos se recogen, en su caso, saldos deudores con la Administracién Pdblica en concepio de
retenciones, por 16, 17 y 250 miles de euros en el compartimento Multiadvisor Gestién H/Caser Flexible,
Multiadvisor Gestién I/Caser Global Opciones y Multiadvisor Gestién [l/Caser Quality Arla Fund, respectivamente
(4, 6 y 5 miles de euros al 31 de diciembre de 2020).

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible
antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del impuesto
sobre beneficios es dal 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).
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Cuando se generan resuliados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impueste sobre beneficios” de fa cuenta
de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesio sobre beneficios neto, en su caso, del efecto de la
compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de que el
Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h), si bien pueden generarse a nivel de compartimento.

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

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

9. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del gjercicio no se ha producido ningin hecho significativo no descrito en estas cuentas
anuales.

25



CLASE 8-

0,03 EUROS

006598043

Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financleras al 31 de diciembre de 2021

MULTIADVISOR GESTION I, FONDO DE INVERSION / CASER FLEXIBLE

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR |ES0148396007 | ACCIONES[INDITEX 3.851,55
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 3.851,55
CHF |CHO0038863350 | ACCIONES[Nestle Reg. 6.755,07
USD |US0231351067 | ACCIONES|Amazon.co, Inc. 161.291,73
EUR |DEO0008404005 | ACCIONES|Allianz AG 6.229,50
USD | US5949181045 | ACCIONES|Microsoft Corp 236.636,76
EUR |FR0000120578 | ACCIONES|Sanofi - Synthelabo 8.858,00
Ush | US30303M1027 | ACCIONES|Meta Platforms 59.164,47
EUR |NLO0000009538 | ACCIONES|PHILIPS ELEC. 30.143,80
UsSD |US0378331005 | ACCIONES|Apple Computer Inc. 281.113,46
USD | US24703L2025 | ACCIONES|Dell 54.342,13
EUR |FR0O000120271 | ACCIONES|Total S.A 6.694,50
CHF |CH0012005267 | ACCIONES[NOVARTIS AG-REG SHS 7.736,94
EUR |FR0000121972 | ACCIONES|SCHNEIDER SA 137.968,00
EUR |FRO000131104 | ACCIONES|BNP 36.462,00
USD |US1912161007 | ACCIONES|Coca Cola Company 41.660,51
USD |IE0COBTN1Y115 | ACCIONES|Medtronic INC 36.394,02
EUR |NL0010273215 | ACCIONES|ASML Holding Nv 7.067,00
EUR |FR0O000120073 | ACCIONES|Air Liquide 3.833,00
USD |US4592001014 | ACCIONES|IBM 35.266,49
USD | US1729674242 | ACCIONES|Citigroup Inc. 37.179,42
EUR |FRO000130452 | ACCIONESEiffage 7.236,80
USD | US2546871060 | ACCIONES{Walt Disney Company 27.245,38
USD | US36935501086 | ACCIONES|General Dynamics 44.004,22
UsD | US83304A1060 | ACCIONES}1&1 Aktiengesellscha 53.772,21
EUR |FRO000121014 | ACCIONES|Louis Vuitton 14.540,00
USD | US2855121099 | ACCIONES|Electronic Arts 34.802,11
EUR |DEOOOLEGI1110 | ACCIONES|Leg Immobilien AG 3.681,00
UsSD | US17275R1023 | ACCIONES|Cisco Systems Inc. 78.028,14
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GBP | GBO007188757 | ACCIONES|Rio Tinto 1.163,13
USD |US6541061031 | ACCIONES|Nike INC 53.504,44
USD | US02079K3059 | ACCIONES|Alphabet 168.165,91
USD | US5801351017 | ACCIONES|McDonald's Corporati 108.454,00
USD |US0758871091 | ACCIONES|Accs. Becton Dickins 110.589,27
USD | US794661.3024 | ACCIONES|Salesforce.com Inc 49.172,03
EUR |NL00150001Q9 | ACCIONES|Fiat Chrysler Automo 6.674,40
GBP |GBO0002875804 | ACCIONES|British American Tob 5.199,36
GBP |GBO0007908733 | ACCIONES|Scottish & Southern 68.611,95
USD |US22052L1044 | ACCIONES|Corteva Inc 39.919,79
UsSD | US0953061068 | ACCIONES|Blue Bird Corp 15.131,05
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 2.084.691,99
USD |US74347R2067 | PARTICIPACIONES|ETF Proshares QQQ 78.293,76
EUR |LUO0154234636 | PARTICIPACIONES|BGF Euro Short Bond 165.330,93
EUR |LU0346389348 | PARTICIPACIONES|Fidelity FDS-Global 73.864,03
EUR |LU0386875149 | PARTICIPACIONES|PICTET GLOB MEGA | 52.954,78
EUR |[LU1387591560 | PARTICIPACIONES|Morgan ST-European O | 147.769,10
EUR |LU1491344765 | PARTICIPACIONES|Threadneedle GIEmM |  71.615,17
EUR |LU1097728361 | PARTICIPACIONES|Fidelity FD-GL Indus 45.993,68
EUR |LU1737526100 | PARTICIPACIONES|T Rowe Price USLG C 62.720,40
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversiéon colectiva 698.541,85
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Anexo: Detalle de la Cartera de inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2021

MULTIADVISOR GESTION I, FONDO DE INVERSION / CASER GLOBAL OPCIONES

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR |ES0000012H33 | SIMULTANEA|B.ESTADO|2022-01-03 89.520,88
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de denda 89.520,88
EUR |XS1533918584 | RENTA FIJA|Azimut Holding SPA|2,002022-03-28 | 103.114,26
TOQTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 103.114,26
CHF |CHO038863350 | ACCIONES|Nestle Reg. 33.161,27
USD |US0231351067 | ACCIONES|Amazon.co, Inc, 102.640,19
USD |US5949181045 | ACCIONES|Microsoft Corp 207.057,17
USD |US30303M1027 | ACCIONES|Meta Platforms 59.164,47
USD |USBRi60R1014 | ACCIONES|Tesla Motors Inc 27.883,38
UsD |US0378331005 { ACCIONES|Apple Computer Inc. 203.026,39
EUR |DE0007164600 | ACCIONES|SAP - AG 37.470,00
EUR |FRO000121972 | ACCIONES|SCHNEIDER SA 77.607,00
USD |US1912161007 | ACCIONES|Coca Cola Company 41.660,51
USD {US3696043013 | ACCIONES|General Electric 24.926,12
EUR DEO0OBASF111 | ACCIONES|Basf 30.890,00
Usp |US7427181091 | ACCIONES|Procter & Gamble 43,160,953
EUR |[NL0010273215 | ACCIONESJASML Holding Nv 35.335,00
EUR |FR0000120073 | ACCIONESjAIr Liguide 61.328,00
USD |US4781601046 | ACCIONES|Johnson 45.137,20
UsSD |US4592001014 | ACCIONES|IBM 35.266,49
USD |US9311421039 | ACCIONES|Wal-Mart Stores 38.176,78
UsD |US38141G1040 | ACCIONES|Geldman Sachs 33.645,56
USD | US2546871060 | ACCIONES|Walt Disney Company 20.434,04
USD |US91324P1021 | ACCIONES|Unitedhealth Group 44.163,59
USD |IEOOB4BNMY34 | ACCIONES|Accenture Ltd A 72.919,96
EUR |FR0000120321 | ACCIONES|L'oreal 83.390,00
EUR |FRO000121014 | ACCIONES|Louis Vuitton 54.525,00
USD |US60724F1012 | ACCIONES|Adobe Systems 32.417,68
USD |US67066G1040 | ACCIONES|Nvidia Corp 25.867,19
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UsSD |[US6541061031 | ACCIONES|Nike INC 43.976,25
UsSD | US70450Y1038 | ACCIONES|PayPal Hld 16.585,75
USD | US02079K3059 | ACCIONES|Alphabet 124.850,45
USD |UsS0846707026 | ACCIONES|Berkshire Hathaway 105.189,09
USD |UsS5801351017 | ACCIONES|McDonald's Corporati 70.730,87
USD | US46625H1005 | ACCIONES|JP Morgan Chase & CO 27.854,00
USD | US794661.3024 | ACCIONES|Salesforce.com Inc 44.701,85
EUR |DE0007236101 | ACCIONES|Siemens AG 36.643,20
USD |CAI1125851040 | ACCIONES|Brookfield Asset Man 42.483,73
EUR |NLO0150001Q% | ACCIONES|Fiat Chrysler Automo 16.686,00
USD |BMG161691073 | ACCIONES|Brookfield Asset Man 275,42
USD |US65339F1012 | ACCIONES|Nextera Energy INC 36.949,87
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 2.038.180,42
EUR |FRO010468983 | PARTICIPACIONES|Accs. ETF Lyxor 72.414,00
USD |US74347R2067 | PARTICIPACIONES|ETF Proshares QQQ 78.293,76
USD |US74347X8645 | PARTICIPACIONES|ETF Proshares Ultrap 268.355,32
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 419.063,08
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2021

MULTIADVISOR GESTION Il, FONDO DE INVERSION/CASER QUALITY ARIA GLOBAL FUND

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR |ES0000012H33 | SIMULTANEA[B.ESTADO|2022-01-03 3.356.108,97
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 3.356.108,97
EUR |ES0166486037 | PARTICIPACIONES|Dunas Valor 1.003.238,75
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 1.003.238,75
EUR |[LUG717821077 |PARTICIPACIONES|Robeco Gl Con Tr 3.018.702,40
EUR |LU154%401112 | pPARTICIPACIONES|Robeco US Premium | 2.807.848,79
EUR |IEOOBF5H5052 | PARTICIPACIONES|Seilern Stryx World 4.890.336,74
EUR |LU0946223103 | PARTICIPACIONES|Jupiter GL FD-Euro G | 1.832.849,90
EUR |[LU0219424131 |PARTICIPACIONES|MFS European Equity | 1.818.053,58
EUR |LU2219429730 | pARTICIPACIONES|MFS European Equity 720.174,27
EUR |LU1914600652 |PARTICIPACIONES|MFS European Equity | 1.293.658,95
EBUR |LU0690375182 | pPARTICIPACIONES|FundSmith Equity FD | 3.822.074,18
EUR |LU0308864965 | PARTICIPACIONESMainfirst Top Eur ID 1.810.704,87
EUR |IECOBYXVSMS0 | PARTICIPACIONES|Liontrust Global Fun 1.073.338,56
EUR |IEQOBHWQNPOS | pARTICIPACIONES|Comgest Growth EurlA | 3.559.830,23
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 26.647.572,47
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CLASE 87

Multiadvisor Gestion ll, Fondo de Inversion

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2021

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

Al cierre de los ejercicios 2021 y 2020, el valor liquidative del compartimente Muitiadvisor Gestion [I/Caser Flexible
asciende a 9,26 y 8,75 euros por participacién, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio del compariimento
a 31 de diciembre de 2021 es de 3.273.363,91euros (3.492.306,62 eurgs a 31 de diciembre de 2020).

Al cierre de los ejercicios 2021 y 2020, el valor liquidativo del compartimento Multiadvisor Gestion 1I/Caser Global
Opcicnes asciende a 8,96 y 7,95 euros por participacién, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonic del
compartimento a 31 de diciembre de 2021 asciende a 3.388.528,72 euros (3.269.831,97 euros a 31 de diciembre
de 2020).

Al cierre de los ejercicios 2021 y 2020, el valor liquidativo del compartimento Multiadvisor Gestién ll/Caser Quality
Aria Global Fund asciende a 10,44 y 9,91 euros por participacién, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio
a 31 de diciembre de 2021 asciende a 39.895.899,27 euros (23.435.920,59 euros a 31 de diciembre de 2020).

La atencién de los mercados durante el primer semestre del afio estuvo focalizada por una parte en los temores
un aumento excesivo y/o permanente de la inflacién. Y por otra parte, en la sostenibilidad de la recuperacién
economica tras pasar lo peor de la pandemia.

Asi, durante el primer trimestre hubo correcciones en los precios de los bones de largo plazo y el oro por temores
a una posible subida de tipos en el caso de que la inflacion fuera percibida por los Bancos Centrales como algo
no temporal sing permanente. Durante el segundo trimestre esta situacidon se focal en los bonos, que han
experimentado subidas en precio (bajadas en los tipes). Pero no asf en el oro, que acumula ligeras pérdidas en la
primera mitad del aiio 2021.

En el primer semestre de 2021, las principales bolsas mundiales han continuadc en mayor o menor medida su
senda alcista, asi como los RE[Ts.

Durante el Segundo Semestre de 2021 los paricipantes en los mercados han seguido focalizados alrededor de
tres termas clave:

En primer lugar, la inflacion vy el debate en tormo a si es de lipo estructural y por lo tanto mas persistente de lo
esperado, o si se trata de un fendmeno coyuntural y pasajero. Se teme que la vuelta a la normalidad, después de
casi dos afios con cuellos de botellas en muchas cadenas de distribucién en distintas industrias, unido a la
inyeccién de estimulos monetarios masivos por parte de los principales Bancos Centrales del mundo, pueda
provocar una inflacidén sostenida mas alla del corto y medio plazo.

En segundo lugar, se buscan sefiales sobre la robustez de la recuperacién econdmica fras pasar lo peor de la
pandemia. Los parficipantes se preguntan si estamos a final del ciclo producido por el fuerte rebote tras lo peor de
la pandemia v los estimulos por parte de los Bancos Centrales, o si todavia podriamos estar en una fase del ciclo
madura, pero ain con recorrido alcista por delante.
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Por dltime y no menos importante, el tercer foco de atencidn durante la segunda mitad del afio ha girado en torno
a como responderan los mercados ai cambio de sesgo en los Bancos Centrales, que han pasado a considerar la
inflacién coma mas persistente de lo esperado respecto a la visidn que se tenfa durante ia primera mitad del aio
2021. Una subida brusca en los tipos de interés con el objetive de controlar una posible inflacion creciente,
persistente o fuera de control dafiaria el precio de los bonos y especialmente perjudicarfa la fragil recuperacion
econdmica tras la pandemia. Un dafio que podria ser mucho més agudo que en una situacion de ciclo expansivo
normal, dado los altos niveles de endeudamiento tanto de las empresas como de los gobiernos.

Asi, durante la segunda mitad del afio, la clase de activo que mejor se ha comportado en la cartera ha sido el
inmodbiliario (REiTs), seguido por la bolsa mundia! que ha continuado su senda aicista iniciada tras el suelo formado
en la primavera de 2020, y en menor medida el precio del oro y los bonos.

Los participantes en los mercados seguiran pendientes en 2022 de las medidas que puedan tomar los Bancos
Centrales para enfrentarse a la inflacion, siguiendo muy de cerca su impacic en el crecimiento econémico.
Efectivamente, los Bancos Centrales se enfrentan al ditema de luchar contra una inflacién que cada vez se
considera mas estructural y persistente via un endurecimiento cuantitativo y/o subidas en los tipos de interés, o
preservar el fragil y en gran medida dependiente de la liquidez suministrada por parte de los Bancos Centrales
crecimiento econdmice y permitir que la inflacién pueda seguir subiendo.

Si los Bancos Centrales deciden aumentar el endurecimiento de su politica a través de una restriccion cuantitativa
ylo subid& en los tipos de interés para frenar la inflacién, se podrian producir fuertes caidas en el precio de los
bonos, asi como una caida generalizada en las bolsas anticipando un recorte en el beneficio futuro de las
empresas. No est claro con qué intensidad se va a luchar conira la inflacion, por lo gue los participantes en los
mercados siguen buscando pistas en los comunicados por parte de los Bancos Centrales sobre el camino que
seguirdn en los proximos meses.

El pasado 24 de febrero, Rusia lanzd una invasién a su vecina Uerania con un atague militar por tierra y aire a las
principales ciudades de Ucrania, incluida su capital Kiev. La situacién se esta deteriorando rapidamente y los
acontecimientos son dificiles de confirmar y predecir. Los paises de la OTAN respondieron introduciendo una serie
de sanciones contra Rusia en un amplio esfuerzo por aislar a Moscu de [a economia global. Biden expresé que la
totalidad de las sanciones se dirigen a billones en activos financieros, incluyendo medidas especificas contra las
élites y los bancos rusos; la Unién Europea acordé sanciones que apuntan a los sectores financiero, energético y
de transporte. El Reino Unido impuso sanciones econdmicas contra cinco bances rusos y tres oligarcas residentes
en el Reino Unido, a quienes se les congelaran sus activos ademas de prohibirle viajar al pals. Las sanciones han
tenido efecto inmediato en mercado pero si siguen contando con el apoyo chino no se sabe si van a resultar del
todo efectivas a medio plazo. Esto supone un factor de incertidumbre relevante y un aumento de la volatilidad.
Estea factor puede ser determinante en los niveles de actividad econdmica, las tasas de inflacion y en las politicas
monetarias que sigan los bancos centrales.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

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

Las decisiones de inversion de los compartimentos de los compartimentos del Fondo en sus inversiones
subyacentes no tienen en cuenta los critefios de la Unidn Europea para las actividades econdmicas
medioambientalmente sostenibles.
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Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2021

Nada que resefiar distinto de o comentado anteriormente.

Investigacién y desarrollo

El Fonda no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2021,

Adquisicic‘m' de acciones proplas
No aplicable.
Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lc comentado en la Memoria (véase Nota 7).



Diligencia que levanta la Secretaria del Consejo de Administracion de Inversis Gestion, S.A.U., Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, Dia. Teresa Mlgica Murga, para hacer constar que todos
los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad han procedido a suscribir el presente
documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en
el patrimonio neto e informe de gestidn de los Fondos de Inversién detallados en el Anexo adjunio y
gestionados por Inversis Gestion, S.A.U., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2021, firmando todos y cada uno de los sefores
Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 31 de marzo de 2022

La Secretaria no Consejera-
y A e e

Diia. Teresa MUgica Murga

La Presidenta del Consejo de Administracion

Diia. Guendalina Boris

Consejeros

D. Miguel Méndez Pérez

D. Giles Trancart
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Allianz Bolsa Espaficla, Fondo de Inversion
Allianz Cartera Decidida, Fondo de Inversion
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Fondo Seleccién, Fondo de Inversidn
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JDS Capital Growth&Value. Fondo de Inversién
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Smart Gestion Flexible, Fondo de Inversién
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Volatility Control Hedge 5, Fondo de Inversién

ANEXO

Folios papel timbrado de la Clase 8%, niimeros del 004590231 a 004530256
Folios papel timbrado de la Clase 8%, nimeros del 004590309 a 004590334
Folios papel timbrado de la Clase 82, nimeros del 004590387 a 004590412
Folios papel timbrade de la Clase 8%, nimeros del 004590465 a 004590480

Folios papel timbrado de la Clase 8% nimeros del 004590543 a 004590568
Folios papel timbrado de la Clase 8%, numeros del 0O4590559 a 004590594
Folios papel timbrado de la Clase 82, nimeros del 004590705 a 004590733
Folios papel timbrado de la Clase 8%, nimeros del 004590764 a 004590778

Folios papel timbrado de la Clase 8, nimeros del 004580140 a 004590178
Felios papel timbrado de la Clase 8°, numeros del 008572735 a 006572794
Folios papel timbrado de la Clase 8°, nimeros del 004590835 a 004590862

Folios papel timbrado de |a Clase 8%, nomeros del 004590915 a 004590940
Folios papel timbrado de la Clase 8% nimeros del 004590997 a 004591024

Folios papel timbrado de la Clase 8°, numeros del 004591079 a 004591105
Folios papel timbrado de la Clase 8%, numeros del 004591174 a 004591207
Folios papel timbrade de |a Clase 8°, numeros del 008598008 a 006598050
Folios papel timbrado de la Clase 8% numeros del 006572561 a Q06572614
Folios papel timbrado de la Clase 8°, numercs del 004591404 a 004591433
Folios papel imbrado de |la Clase 8% numeros del 004591528 a 004591574

Felios papel timbrade de la Clase 8%, numeros del 004591628 a 004591655




