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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los accionistas de Koala Capital, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.:

Opinién
Hemos auditado las cuentas anuales de Koala Capital, Sociedad de Inversién de Capital Variable,
S.A. (en adelante, la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2022, la cuenta

de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2022,
asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion (que se
identifica en la nota 2.a de la memoria) vy, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con
dichas normas se describen mas adelante en |a seccién Responsabilidades del auditor en relacion

con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

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

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente
y adecuada para nuestra opinion.
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Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos gue, segln nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto
de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinion
sobre estas, y no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Existencia y valoracion de la cartera de inversiones

Descripcion

Tal y como se describe en la nota 1 de
las cuentas anuales adjuntas, la
Sociedad tiene por objeto la captacién
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 funcion de los resultados
colectivos, por lo que la cartera de
inversiones financieras supone un
importe significativo del activo de la
Sociedad al 31 de diciembre de 2022
(véase nota 4). Por este motivo, y
considerando la relevancia de dicha
cartera sobre su patrimonio y,
consecuentemente, sobre el valor
liquidativo de la Sociedad, hemos
identificado la existencia y valoracion
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
de la Sociedad.

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

Adicionalmente, hemos realizado
procedimientos sustantivos, en base selectiva,
dirigidos a dar respuesta al aspecto mas
relevante de valoracién de la cartera de
inversiones financieras a 31 de diciembre de
2022 incluyendo, en particular, el contraste de
precios con fuente externa o mediante la
utilizacidn de datos observables.



Por ultimo, hemos evaluado la adecuacién de
los desgloses de informacion facilitados en las
notas de las cuentas anuales adjuntas, en
relacion con este aspecto, requeridos por el
marco normativo de informacidn financiera que
resulta de aplicacién.

Otra informacion:

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2022, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad 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 gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e
informar de si el contenido y presentacion del informe de gestién son conformes a la normativa
que resulta de aplicacion. Si, baséndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que
existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

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

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

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

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracion
de la capacidad de la Sociedad 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 tienen intencién
de liquidar la sociedad 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 incorreccién 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 basdndose en las cuentas anuales.

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcion mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con |a auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion que se
encuentra en las paginas 5 y6 es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

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

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

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

e 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 opinidn sobre la eficacia del control interno de la entidad.

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

¢ Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria sobre |a
correspondiente informacidn revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una
empresa en funcionamiento.

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



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

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

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



CLASE 8/

KOALA CAPITAL, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, 5.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 ¥ 2021

(Euros)
AETHG 51-12.921 31122021 ] PATRIBONID ¥ PASWD LR PR E] 422081 |7

ACTHRO HO CORARIERTE - - PATHIECHID ATRIBUITH & PARTEIPES O 21804, 111 91 #9007 A8, 63

ACCINISTAS e

Inmerailieadi inlasgibie - L Fondos  medbolsables alibuides & 2150541 31 29,7 A 5%

prilpes o aockealsissg -

Iiiimseral IEdd s iriataial - = Ceapilad [EF TR R0E= T 15241 30000
Bl b ales Jo us0 propio - - Farilcipas - -
Winhilars § e N Prma cle st BA1T.40,50 8.033 837 82

Aciune por impumis dileids s i Fosensas FEA 12 ramavar

ACTHO CORRIENTE FIDMA0365E |  J307I7ATAZ |  [Medssnes propi| EITSRABZN) | CREIS AR

Durpsores S8 9ET 45 TA7.141.38 Fesgimion (e 8 Eoos anieionms " -

Cartora ds immrsinnes francisoai 17. 71538 96 167153076 Cras sporscinng e s .

Cariers Inierior FROIEFErL] S0L.EIIAT | Fessiiads del sjercicn (818141 54 1,237 BLAG
Wolore g et livae de deuds - . (Dduipnric & cunnta) -
Inelrumaen i da falErann L1ELETLOR 1 AR EET 22 | Ajusies  por camblos  do wakor oen ' 5
oy Blizado matarial o use prapia
neliucre de |l maerains Colostsa 1034240 A4 | AL ETRED | Dies paidmanio abribuks v -
Doaipeds g o EETLC - -
Durasaidoe - J PASINVG N CORRIDNTE -
bl = Provislones s largs placo X :
[T TR T 14AK). 52 85 13487158 Doudan 3 lswgo plazs -
Vilores rapresenislives do dmals 7,581,170 ARAFTET | Pesivos por impusaio disrisa - '
s rumartiog da pairimonks A TEATART 13514 a2 _—
edEusEones de DearsEin Cokeiiva - fo4m s | FABIVO CORRIENTE | NBIEARLTE 1433004 30
Capeiedics us BECG - . Provisionss a corio plam - F
Cigrranados 1REIRAT ED11 4 Deuslaz b cofs plagn P T
s - - B o g LR 154 Ak 43
ilarasas da b ciriers g iemeidn 305248 BATd 4 || Paghom linescloms : .
Inversinnes monrcas, dedos s 0 an 1Ekio ' - Dariv pdos naa s STROEED
Parlodkzaclones - . ParodiliEncicnas L v
Tesorara 1.7R1.369.06 | 3.E10047. 68 =
= TOTAL ACTING 72044035 56 hﬂ'l.'l'!hg_l TOTAL FATRIADRED Y FASND #1044 245 BE 22 571.TER B2

CUENTAS DE ORDEN

GLUENTAS DE COMPROMISO 39,508 504 B4 28400 513,08
Campiomisss B e RcoTan g dn 13281 563,05 1Tt ATI 2N

derendag
ComQIomss @ cpormcTmE orE e 1244 T e, Bl anez 4248

dermdok

OTR&E CUENTAS DE GHOEN a.7ae 500,00 BT £30,00
Volpes coditon an prialems pof b 112 =
Unlovic apaiiing nomo garandie por s 11 - -

\falores recibidos Be peranta pof @A : =

Caplnt nomingd no suscile ni o crouladin .35 200, D0 B 83850 00
CEICAY]

Pt [HcEih @ COPDETHIT

[l -
TOTAL CUENTAS DF (ACHN .30 95600 | 3630733300

"1 Sm prasanta, Unica ¥ sdclusivarmenie, 8 efacixs companativos.

Las Mofas 12 11 descritas en la Mamonia adjunta forman parte inlegrante
dal haldee &l 31 de diciembre da 2022




CLASE 87

[(I0BE 21

KOALA CAPITAL, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

c ] A
TES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMERE DE 2022 Y 2021
{Euroa)
Ei 02}
CQoeisiones de desouents por SUsCipclanes yia memboEcs . =
Comisionos retrocaddas 2 a IG 1444040 14,272,859
Gasios de Personal b =
Mrog fasics ﬂthm !EH.EE'I.I'I'I [I-EE.E:H-.H'I
Comeaion da gealisn 1301.153,64) (198,850 43)
Cnmsntn depas s 115 THa.a5) (A, 52625
Ingresenasss pOr CEAGanES BN CompaiiTEeG - -
Ciros A5 20 A [RLTFARDE)
Amartizacidn as inmovilieada raterial . .
Excesos oo provisiones .

Detariorn ¥ resuliados por orajonaciongs oo inmavilado . x
RESULTADG DE EXPLOTACION PEAE R (A7 5ad 1) |
INGraans Mnancknes A64.721, 11 ZEDEN2 AT
Gaatos Mnancioros ASAEE) | [33.24580)
YWaraclon del walor razonable en mstrumentos linancieros |4.653.70 049 100,806,756 |
Par apinRcires G |a caiars e 252 458 5] F5Z BT0.6S
PP € o R o e | TSA T e b [2. 73 FF3 A7) 1043 290,34
Pox Qi aciires con daiadios 457 881,18 [50.880,14)
Ciras Trc S, i Lot
Diferanalas de camhbio H60.27.83 178.948,26
Doteriorn v ress@imio por erajenaciones do imedrameniea Bnancioras i, 7ok M, 20 38,833, 19

Dl - =

R dlada por ODaRo0rGs OF [ 2anars inenor [27H &) {5:036 58]

FapLllpSs pOr ODeeRcInGs i H CAmara ek (SR 3T AT 9,703,080

REtullascd pie Gpsracirss aon denpdng 32ed 2R3 A0 [50. 84 2]

Diraz - N
RESULTADD FINANCIERD 4258.63D,55] 1684, 536,87
AESULTADC ANTES DE BPUESTOS S d1 B 1247903 46
Impusatn 2cbne haneiioos - [9. 2054 G}
REEULTADD DEL EJERCICHD E'““I"E-I] 1217, 930

[} S8 preania. (nca ¥ axclisvamanis. a efecios comparai s,

Las Bofas 1217 descrilas en la Memoria adjunta forman parie
integrants de la cuants de péedidas y ganancias corespondients al spercicio
anusl terminada ef 31 de diciembra de 2022.




LLASE 87

D0BGEZ2653

KOALA CAPITAL, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, 5.A.

Estados de cambios an el patrimonic neto correspondisntes a los ajerciclos anutles tlerminados of 31 de

diciembre de 2022 y 2021

&) Esiadoe de mgresos y peslos reconocidos correspondiantes 8 los sjercicos snuales {arminedos el 31 de

chiciembing e 2002 ¢ 2021,

W W)

Eiiras
= ey

T

Fesulmde ce by cisnln do pordidas y ginncies

Todzl ngresos y gastos mpulbsdos directamenls an #l palrimania Glribuies & paiflcipes ¥ sccioniglas
Todal trarsfomancias a lnouenta da pérdidas ¥ ganancias

Todsl de Fgresan ¥ giabon Mesnacitas

(816,541,083 | 1.230.339,46

§E16.141,82) | 1.237.938,46

("} Sn prosenta, Unca y escisvarenie, a etecion compars v

=F

f




FEOE B e AR 0 e QPR (RN S0ueE B SR P d S co Clel OpsoullRd B e ROOWET A 00N Re aiueialu) ied ynuls) ejunipe e e B VR SERTRD LL B Loy T

-
s
{r)
——
i -
el
. -.r-

-,
ke
——
Ill‘
—

i,

LR BT LY 1 " L3 ol L Wi = = TR REHETHT BTl LR = TR ERTS TUED B SIRLACES B0 L I BEEET

WL S - e RG]

| L
===== = H = ECRRLDE =, T R _ﬁ.ll._..!-.ﬂ HTEFORT | FFLWU b BRI LT AL L2 b e
!

ol v il LEmrEls | G2EET B sl R L] BIOHT R LFE2ET B2 MRS LT WY

TRL A
) roum e mames peasa s an SabbiE ] FRAEN A [ Y s
o H g Pt T3 InE [T TEN ] o g
_ [ e e e IS

L

]
CLASE 8

i

i

-

i

&

LEOT A TEOT O Beucied o9 LT /R SLRAU LS, SRETUR SRReuain o 0 SHUAPLOEERI R0 0iS DLCWIRD = US SDHIURT 30 53R S0PRTS i3



CLASE 8°

Koala Capital, Sociedad de Inversion de Capital Variable, 5.A.

Memaoria
comespondiante al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2022

1. Resefade la Sociedad

Koals Capdal, Sociadad de Inversidn de Capital Vasalibe, 5.4, (en adefanie, la Secieded) se conatituyd o 31 da
mayo de 2001 bajo la denominacidn de Eurofinaneas Renta, Sociedsd de Inversion Mobilisss de Capilal Vaiahle,
5.0, habiéndosse modillicedo dicha denormdracidn hasla adquirir la sefual. La Socedad =6 encusnira sEela a lo
dispuasio en la Loy 3572003, de 4 de noviembre, de InsBuciones de Inversibn Colectiva y sus posteriores
madificacionas, asl coma a bo dispuesto en 8l Real Decrato 1.08252012, de 13 de julio y sus sucesivas
madificacionas por el que se reglamenta dicha ley v en ka restante normativa aplicatde,

La Sociedad figura mscrita en el ragistro administrative especics de b Comision Macenal del Mercsdo de Valores
con ol ndrmaere 1,872, en la calegaria de grmonizedas conforme & la definicion establecida en el artlcule 13 dal
Real Decrala 108212012 Las acciones de la Scciedad estin admadidas 8 negosacion e BME MTF Equily,
sigterna mullkateral de negociacion swlorizedo por & Gobiemo espaiol, supsto al articuls 43 4 del Real Dacralo
Legishabvo 42016, de 23 de oclubre, por &l que se aprueba af lexto refundido de i Lay del Mercado de Valores,
y supendasado por la Comisidn Macional ded Mercado de Valores en su onganizacian ¢ fluncionamienio,

Al M de dicembre de 2022, segin ses Adminislredores, la Socedad no forma parde de ningun gropo de
gociedades.

El damicilio social de ka8 Socedad sa encuantra en Rambia Catalunya, 38 9% Planta, 8007 Baroesona

El objstn social de la Sociedad &3 la caplacin de fondos, blenes o derechos del pdblico para geslionarios e
invedtirics en bienes, damachos, velores u olras insbumantos, inANcieros O no, siempre gue el rendimanio dad
imversor e eslablezca en funcidn de los resultados colaclives,

Segon s indica en lp Mota 8, la gestidn y adminristracibn de la Sodeded estén encomendadas a Gesiuns Assat
Management, Sociedad Gestora de Inslitucionas de Inversion Colectiva, 5.4,

Los vakees inohillados estan bajo 18 custodia de Banco Inversis, 5.A {Grupn Banca March), entidad depositaria
de s Sociedad (vease Moo &)

ey Techa 10 de julie de 2021 =8 publict en e Boletin Oficial del Estado la Ley 112021, dé 8§ da julia. de modidas
de prevencidn v lucha condra of fraude fiscal, gus inecrpara, entre olrag, delamminadas modificaciones de nommas
iribularias que tienen impacto an las Sociedades de Inversion de Capital Variabée (S1CAV), En particalas

Se maodificd &l rdgimen iributario de fa SICAY (modificacan del arliculo 294 a) de la Ley ded Impussio
sobre Sociedades — LIS .}, modificando el requisito de nimara minimo de accionistas a los efecios da
aplicacion dal bpo del 13 on o Impeesks sobre Socledades. Agi, sblo comgularén coma tales, a los
efacica da los 100 accionistas que se exigen para Iibutar al 1%, los Hulares de acciones por smporks
igual o superior a 2.500 euros deferminado de acwerdo con & valor iguidativo comespondiente a la facha
de adquisicion 4e |las acsiones. En a0 de no cemplic esta requizito, le serd de splicacion al lipo de
gravamen a efeches del impuesio sobre benaficios dal 25%.



CLASE 8!

Se ha establecdo un régmen fransiono (nueva desposicion iransitoaa cusdasgisima pnmena de la LIG)
para anuallas SICAY que sdopden validamente acuendo de dizolucion y liquidaciia en el ejercicio 2002 v
reabcen oon posterioridad al acuerdo, dantre di los sois meses posieriones a dicha plazo, todos los acios
O NERCins uridicos necesanos segin la nomalkva mercantil hasta le cancelacdn regiziral de la socedad
en lgqudacion. Dicha régirmen transitorio incorpora noimag scakes especificas para bos socios da ba
BICAY v &l hecho de que durante los periodos impositvos que conduyan hasta B canceladan regesbral
contimeard stendo aplicable a la socedad en urkacion ko previsio en el erticute 20.4 a) de la LIS en s
redacokn en vigor 8 31 de diciernbre da 2022,

2. Hases de presentacion do |as cuentas anuaies

a)

bl

Imagen el

Les cuantas anuales kan side oblenidas de los reglstros contabées de b Sociedad y 58 formulan de acusndo
con &l marcs normativo de nformacion financera que resulta de aplicacidn a la Seciedad, que as &l
astablecids en la Ciocudsr HH008, de 11 de seplismbre, de la Comision Macional ded Mercado de Valores,
gobre normas conisblas, cuentas anuales ¥ estados de mformackdn reservada de las insfibucionas de
inversian colectiva, que conatiluye el desarmollo v adaplackn, para las instilucianes de inversidn colectiva,
de lo provists &n el Cadigo de Comerce, Ley da Socledades de Capital, Plan General de Corfabilidad
nommalive legal especiica gus b resulta de aplicacian, de Tormia gue muestran la imagen fiel del patrimonio
¥ de la sduacsn fnanclera de la Sociedad al 31 de diciernbre de 2022 y de los resullados de sus
operaciones que se han gensrade durante el ejerdeio ferminado en eza facha,

Las cuentas anuales de la Sockedad correspondientes al slewicio Bainado el 31 de diclembre de 2022,
que ban sido formatadas por I0s Adminisiradores de la Sociedad, se somateran a b agrobacion de s unia
General Ordinanis da Accionistas, estimdndose que seran aprobadae sk ninguna modificacion,

Principios contables

En la preparacion de las cuenias anuales se han seguido los principios conlablas y normas di valedacion
descailog en la Mota 3 No existe mingOn prncipio comtable o norma de valoracion de caraclar obligatorio
aquee, leniendn un efects sniicativa en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su pregaracion

Los resultados y la deferminacian del patdmanio nelo son sensibles a los principios y politicas contables,
¢ritenos de valoracion y esiimacionas seguidos por los Adminisiradores de la Sociedad para la elaboracion
de las cuenlas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociadad s han uliizads ccasienaimente estimaciones realizadas por sus
Administradores pars cuantificar slgunos de los aclivos, pasives. ingresas, gaslos ¥ COMEIomMISns que
fiquran registrados en allas. Basicamentes, eslas estimaciones se refieren, en su caso, 3 la evaluacion del
wakyr razonable de delerménados instrumenios financieros ¥ de posibies peérdidas por deterioro de
detarminados aclivas, & peser de que eslas eslimaceones 52 han realizedo sobre la base de la mojar
infenmiacidn disponible al cierre del ejersica 2027, &5 posible gue acontecimienios que puadan tener lugar
en & fulure obliguen & modificadas (al alza o & [a bajal an los prodimas ejercicios, o que se realizania, en
gy caso, deforma prospecliva, de aciends con la nomsalive conlable en vigor.

En todo caso, las inversionas de la Socieded, cualquier que sea su polilica de inversion, astén sujelas a
lag Mucluaciones del mercado ¥ obos riesgos inherenies a la mversion en valores (véase Nals 5), lo que
puedes provocar que o vais liguidafivo de i accion flucsie tamo al stza como a s baja.
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c} Coumparacion de b infonmacion

La infommacion conlemida eno esias cosntss amales elaliva al e 2021 98 presents onlea y
axchsivamenle, a eleclios comparaltivos, jurio con la informacian comaspondients al sjsecice 2022,

al Agrupaciar de partidas
Determinadas pariidas del bafance, de k& cuenta de pardidas y ganancids y ded eslads decaimbiog én e

palrimonis nefo se presentan de feema agrupada para facililar su comprension, si bien, en detesminados
casns, s ha ncluldo informacion desagregada en las correspondiendes nobas de k& memaria.

6l Camiios de criterios contables

Durante el sjarciclo 2022 no se han produddo cambios de crilerios contables sgnificativos respeclo 2 los
crifering aplicados an o ajersain 2021

fl Correceton de errores

En la slaboracion de tas cusntas anualee adjuntas no sa ha delectado ningun error significalive que haya
supuesto | raaxpresion de los impories inchekdos @n las cuentas snuales del epercicio 2021,

gl Impacto medivamblental

Sa consideran acteos de paberaleza medioamblantal los benes que son ulilizedos de forma duradara & la
aclivitad de una sockedad, cuya finalidod prncipal es la minimizackdn del Impacto medioambiendal v la
proteccion y mejora dal medinamblante, incuyendo |a reduceidn o eliminacian de kb conlaminacden fulura.

Cadas s acividadas & ka5 gue se dedica la Socledad, esta no llena gesios, activos, i provisiones o
conlingencias de naluraleza medioambiantal que pudieran ser slgnificatives en refacion con el patrimonio,
i3 sifuacion inanciksa ¥ los resullados de la mlsma, Por esle mofive, no se indluyen desgieses especificos
& 4 preagenta memora raspecho g infarmacion die cuesliones madioemibientales, lo que no necesariaments
significa que ks riesgos ¥ oporunidades de sostenibilidad en lag decsiones de inversidn en el marco de su
ectividad descrita mn la Mol 1 no puedan llegar a ser significativos {wéase Nota &),

3, Mormas de regisiro y valoracion

En la slaboraddn cde las cuentas anuakes de 8 Sodedad corespondientes a les ejercicios 2022 y 2021 88 han
aplicado loe siguientes pancipios, politicas contables y critenos da valoracion:

a) Clasificacian de los Instrumentos financieres a efectos de presentacion ¥
valoracidn

i Clasificamdn de ing achives inancieros

Los sciivos finandieros se desglosan a efecios de presantacion y vabkmacion en ks siguientes eplgrafes del
hakance;
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Tesoreria: este eplgrafe induye, en su case, los cusnias o cepdsitos @ la visla deslinados a dar
cumplimsenio af cooficients de liquidez, va sea en el depositano, cuando dste sea wna enlidad de erdilo,
0 &N caso contrano, |8 enbdad de crédilo designada por 1a Socdedad. Asimismao se inchiye, en su caso,
las restanles cuenias comenles o sakdes que la Socedsd mantendga an una insifuckdn linntera poan
poder desarroliar su actividad v, an su caso, 8l efedive recibido por la Sociedad en concepto de garantias
apestacdys

Carlera de immarsiones lInanceras) & compone, en su caso, delos siguientes epigrafes, desglosados en
cartera Interlor y carlara exterior. La {otalidad de esles epigrales se casifican & efectos de valoracdn
coma *&ctivos financerss a valor rezonable con cambios en perdidas y ganancias':

e« Valores representatives de deuda; odigaciones y demas vaiores gue supongan una deuda para su
EMisor, qua devengan una remunsaciin consistznle an w imares, nplhicito o expliclto, eslablacido
confractuglmeants, & instrumentadoe en fulos o en anctacionas en cuea, cualguiera que sea el
gujsto emisor

» Instumentos de patimonioc insfrumenios financenss emilidos por oiras enlidades, fales como
acciones ¥ cuolas participatves, que tienen |a naturaieza de nsiiumenios Se calal para & emlsor.

s InsBudones de Inversion Colectiva: incheye, an su caso, las partidpacianes en otras Insliluckemes
da Invarsion Coleciiva

s Depdsilos en ontidades de ciédiln (EECC): depdailos que la Sociedad mantiene en enldades de
crédio, a excepcion de los saldos que sa recogen en el epigrale “Tesorerns”,

s« Derwados: incluyae, entre ofros, 8 valor razonable de los contralos de fuluros  tforwards, e valar
razonable de las primas pagadas por wammanke y opcionas compradas y @l valor fazonabie de |og
conlratas de pemula financerm que la Sociedad lens contratados, asi como fos darivados
implickos iIncorporados, an su casd, an los productos estruciurades mankenidos por la Sodedad

«  Otnog: recoge. en oS4 caso, las acclones Y paricipecionss de las enbidedes de capilal - lesgo
ragulades en la Loy 222014, de 12 de noviembre, v sus posiarioras modificacionas, asi come
impories correspandiantss a olras operaciones ro recogidas en los epigrafes antariores.

» Intereses en la cartera da immrsion: recoegs, &S0 caso, o pedodifcacdn da log intereses actvos
da la aarera de inversionas financieras.

«  Inversiones moresas, dudosss o an lilgioc incluye, an su caso, y a los meros efectes de s
clasficacion contatbe, ol valor en libros de las inversiones y pencdificsciones acumuladas cuyo
regmboles sea problamétics v, en todo caso, de aquellas respecio 8 [as cuales hayan Iranscurnioo
mas e novenla diss desde su vencirmdenta otal o pancial.

Deudores: recoga, en su ceso, & efeclive depositads en conceplo de garendia en oe mercados
cormespondiantes para poder reslzar operacionas an bes mismas v el tofal de derechos de erédilo y
cuentas deodoras que g cushguier concepto diterenle & los anladones ostente la Sociedad frenie 2
lerceros. La totalidad da los dewdores se clasifcan a efeclos de valorackdn como "Partidas a cobras™. Las
pirdicus por deleriong de lae "Partidas a cobrar” asi como su radersidn, @ reGonooen, an sU Caso, Canm
un gasta o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Oelarioro v resultado por enajanaciones de
instrumentas financiernos - Deterioros” de |a cuanta die pérdidas ¥ ganancias
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i, Clasifieacky de oz pasivos nencienos

Los paswos finenciems se desglosan a electos de presentacidn ¢ valoracidn en los siguientes apigralos del
balance:

Deudas & lEgoooao plazo: recoge, en su caso, las dewdas contraidas con forcoros por presiomos
recibidds ¥ otros débites, asi como deudss con enfidades de crédifo. Se dasificen a efectos da su
yataracie comb "Débiles y parfidas & pagar”.

- Darivados: incluye, enime olmos, & valer ragonable de los conlratoe da fwluros ¥ lorwards, el valor
razonahia de las primas cobradas por warrants vandidos y opeiones emifidas ¥ el valor ragonabie de los
confrabos de padrhula fmanciorn gue [a Soecledad tiene contratedos, asl como Ios derivados snplicitos
Inporporados, an su cesa, en los productos estruciurados mantenides por la Secledad, Se clasilizan a
efacios de su valracion comd “Fasivos financieros 8 valor razonabds con cambios &n pdadidas y
ganancias’

- Pasivos financleros: recoge, &n sU caso, pasivos dishnios de denvados que han sado clasdicados a
efaclos da su valoracion coma “Pasivas financierog @ valor razonable con cambios en pardidas ¥
ganancias”, tales como pasivos por werda de valores reclidos an prestams,

= Arresdored) (ecage, en SU caso, cuenlas a pagar y dabibos. gue no deban ser dasificados an ofros
epigrafes, induidas las cuentas con las Admingiracionss Fablicas y los importes pendientes de pago par
comisionas de gestén v depieio. Se clasiican a efectos de valorasion comao Debilos ¥ parlidas & pagar,

b Reconocimiento y valoracidn de fos actives ¥ pasivos financleros
. Feconmacrmanta ¥ wakomaciin o fos aclives inancioros

Loz actvos imanciens clasficados a efecios de valoracion como *Parfidas a cobrar”, ¥ os achvos clasficedos
an el epigrafe Tesorria®, e valoran inicsasmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en confrario
sera el pracio de la frenssccion], ntegrando kos costes de rmnsacoiion direclaments atriouibées 3 la oparacion,
Posterioments, [os solives S8 valoran por su coste amortizado, contabilizandose los infereses devengados en
al epigrafa “Ingresos fmanderos” de la cusma de perdidas ¥ gananclas mediante el melodo del ipo de interés
afectvo. Mo obstanie, si el efecto de no actualizar los fhees de efeclivo no es significalive, agquellas partidas
clyo importe s& espera recibir n un plazo inferior a un afio se valoran & su valkor nominal,

Los aclivos financieros clasiicados a efoclos de valomcdn come “Ackvos financieras a valor razonable con
camhbing & padidas ¥ ganenclas”, se valoran Inicialmente por su “valor razonable” (gue salvo ewidencia &0
contrario serd el precio de la fransaccion), inchoyendo kos costes de fransaccion expliciles direclaments
atribuibles a iz operacion y axcluyendo, en &u casa, los inférases por aplazamientd de paga. Log inloreses
axpliciog devengadas desde ls Ollema lquldaciktn se regislran en &l epigrafe “Carera de nwarsiones
financiaras - Interssee de |a carlara oe invarsion” del active s balance. Posteriormente, las activos se valoran
par su valor razonable, sin deducir los costes da fransaccion en gue s pudiare incurrir an su enajenacion. Los
cambios que s¢ produgsan an el valor razonable se imputan an la cuenla de pérdidas y ganancias {véass
apartado 3.guiii).

En loda casa, para i determinacidn del valor razonable de los activos financiercs se atenderd a lo siguisnte:

- Instrumanios de patrimonic colizados: su valor razonable es e valor g2 mercado que resulta de aplicar &
camuoio oficial de cerre del dia de referancis, = exigla, o inmadiata habil Ankedicr, o o cambio madio ponderada
si no existiera pracio ofickal de clerre, ulilizands el mercads mas representative por volumsn de negociacién.
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Valores no admilides @00 & colizackn: sy valor razenable se caloula medisnle (08 camikes gue resullan da
colizaciones de valores similares de la misma antidad procedentes de emisiones anferiores, lemenda en
cuenia Taciores coma las diferencas an sus darachos economicos

- Walores representalivos de deuds colizados: su valor razonable es al precio de cofizacion en un marcado
aclivo y siempre v cuando éste se oblenga da forma consistents. En el ciso de gue no eslé disponibie un
preclo de collzacion, el valor razonable se cormesponde con el precio de 2 fransaccidn mds recients, siempre
qua no haya habido un cambio significative en fas cirounslancias eoontmicas desdes & momenin de la
transaccion. En osie caso, se reflsadn l4s nuevas condiciones ufilizando gomo referencia precios o ipos da
mbprés v primag de fesgos actusies de insfrumentos similares. En caso de no aexistencia de mercado. aclive,
so @plicaran téonicas de valoracion (precics sumnistrados por interrmediarios, emesores o difusores da
sformactin, ransacciones recientes de mercado disponibles, valor razenable en of momento actual de ofros
instnmmanlos financieros que sean suslancaimente o mesma, modelos de descuento de fiufos v valoracion de
opoiones, en su caso) qua sean 48 general aceplacidn y que ulilicen an la medida de 10 posible datos
ohserabies de mencedo (an padicular, la siluacian de lipos de inlerés ¥ de neago de credilo del amisar).

- Walores representatives de deuda no cotizados: su valor razonable es e precio que iguala el rendimients
interna de L& inversion a los tpos de inlerés de mercado vigenles en cada momente de la dewds poblics,
incramentadas an una prima o margen delerminada en el momensto de la adguizsiclon de los valores,

- Instrumentos de pafrimonés no colizxos: sa valor razonable se caftula fomando comn relerencla el vaks
bedicn conlable que comesponda @ dichas swersiones en el patimonio contable gjustado de la enlidad
participada, corregide en el importe da las plusvafias o minusvalias telas, relas da iImpuastos, que hulreran
gido identificadas v calculadas en el momenio de ia adguisickdn y que subsistan en el momenlo de 3 vakeacion.

- Dopasios en enldades de crédin v adquisiciones lempaorales de aciivos: su valor rezonable se calcula,
generalments, de acuerdn al preco que iguale al rendimianto intermn de la irverslon a los tipos de mercado
vigenies en cada momento, sin peruicio de olias consideraciones, como 1ss condicones de cancelacian
anticipada o de rigsgo de credilo de (8 entidad.

. Apciones o participacionss an ofras instiluciones de nversidn colectiva y entidades de capilak-iesgo: su valor
razonable &5 el valor liguidatvo del dia de referencia. De no exisllr, se wilizara ef dHimo valor liqusdatva
disponible. En al caso de gue se encuenben admitidas & negociacion en un mersads o sslema multiisteral de
migociaciin, se valorardn a su valor de colizaciin del dia de referencia, slempre que sea representalivo. Para
fas nversiones en G de inversion libre, NG de 1T de wersin libre e HC exiranjeras similares, segin bos
arlbculos 73 y 74 del Real Decreto 10622012, se ullizan, en su caso, valores liguidatvos eelimacios

- Insbrumiantos financiercs demvados: 5i estan negocades en mercadas organizedos, su valor razanable as ol
que resulta de aplicar & cambie ofidal de ciere del dia de referencia, En el caso de que &l mercado no sea
sificientements liquido o sa ale de instumentos derivados no negociados en mercados organizadoes o
sisbarnas mullilatersies de negaciacion, se valoran medanie la aplicacidén de mélodos o modekos de valoracion
adecuadaos y reconocidos conferme & o estipulado en |a Circular 62010, de 21 de dicembre, de la Comsion
Macional del Mercado de Valorss,

fi, et y vakarecdn de los pasivas fnancierns

Los pasivos financieras clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por sw “valor razonable” {que salve evidencia en conlraro serd & precie de |3 Iransacedng
infegranda ks costes de ransaccion directamente atribuibles a &b operacidn. Postenicemente, los pasivos se
valoran por su cosln amodizads, contabilzandosa los Inlareses devengados en el epigafe “Gaslos
financlaros” de la cusnte de pardidas y ganancias medianle & matodo del Bpo de interés afectivo. Mo obslants,
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gi gl electn de no aclualiza s Dejos de eleclieve no e significatvo, aquellas parkdas cuyo Mporte 28 aspera
pagar gh ol plaze infarior @ un afo se valoran 2 su valor nominal

Los pagivos fmancieros dasiicados a efectos de valoracion como "Pasivas inancierns a valor razonable con
cambios en pardidas y ganancias’, s valoran inicialmente por su “valor razonalle” (guie salio evidencla en
contrano sord ol predo de la ransaccibng incluyendo los cosles de lranssccibn directamente atribuibies a la
pperaciin. Posteriomente, los pasivos se valoran por su valor razonable. sin deducir los cosles de ransaccian
B e 8 pudlera iIncurnic en su baje. Los camies gee se produzcen en el vakor razonable se snpulan en ka
cuenta de pérdidas y ganancias (véase aparado 3.g.ii).

En padicilar, en el case de la inanciacisn por venla de valores recinidos en praslamo y pasivos suridas por
veria an firme de aclives adqguindos iemporsimenta o activos aportados ch garanlia, s& alenders, en su caso,
al valor razonable de los aclivos a recemprar para hacer frante & la davolucion del préstamo o restilucatn de
los activos adquirdas bien iemporaimante o bien aportades en garaniia,

Baja dal balance de los acfivos y pasivos financieros

El fratamients conlable de las irensferancias de aclivos financierns esid condiconado por la forma en que 5@
traspasan 8 lerceros [os fesges v beneficlos asoclados a los aclivos que se ranshienen;

1. Sikos riesgos v beneficios se Iraspasan suslandalimeanle 2 ferperos —caso da las vantas incondicionales
{que consfifuyen el supuests habitual) o de |88 vanias con packo di recompra pod &0 vaior razonable en la
fecha da la recompra=, el aclive financiene transferide se dard de bag dol balance. La dijerencea entre 13
conlFaprastackin recibida naeta de los cosies de lansaccdn alrbuibles, considerando cualquier nuavo
activo obienide menes cuakquiar pasivo asurmeds, ¥ &l vaka an librs del acdivo inanciero, detarminara asi
L ganancsa o pardida surgida al dar de baja dcho achvs,

Se dardn de baja los aclivos an los gue concuma un deterons nelano & Irecupesable despuas de su
inversihn con carmgo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Sise reienen sustancialmente los riesgos y bensficios ssocados 8l active financiero ransferido - caso de
las venitas de aclives financercs con pacio de recompra par un priecio fije o por &l precis de verda mas un
inlards, de los confrates de préslama de valores en los quae el presiatans tiene la abligagion de devoiver
los migmos o similares ackivos u olros casos andlogos -, el aclvo linanchen ransfendo no se dara de baja
del bataree v continuard valordndose con los mismos crferios wilizados anles de la iransferencia. Por el
contrario, @8 reconccard contablemente un pashie financiere asociado, por un imporde igual al de |2
contraprestacian recibide, gue se valorara posleriommento @ se cosbe amortizads,

Tampoce se dardn de baja los actvos finanderos cadidos en al marco da un aceondo de garanlia inancesa,
& menos gue se incumplan kos farmicos oel confrale v s& pierda el derecho & recuperar jos activos an
garantia, an cuyo caso 22 daran o2 beja. El valor de los sctivos prestados o cedidos en garalis se
reconocardn, en su caso, an los epigrafes “Yalores recibidos en gararitia por ls 1C° o "Valores aportados
ceann garantia por la 107, respactivamenta, an cuentas de orden del balance

3. Sini s fransfieren ni e relienen sustanciaimenie [os mesgos v beneficios asociados ol potivo financiens
transferido, #ste se dard de bag cuando no se hulkese retenido el control del misma

[ acuerdo con lo antedos, los acthees financienos soln s2 dan g baja del balance cuands s han exlinguldo
los flujos de efeclive gue generan o cuando se han frensferido sustancialmente o tercargs los riesgos y
benafclos que laven implicitos. Similanmenis, los pasives financierss sdlo se den de baja del balance cuando
s han exlinguado [z obbgeciones gue genaran o cuando un lecem ko adouiane
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CLASE 8

d) Confabilizacidn de aperpcionis

I Campravenda de vaiaves al confaco

Cuando exsten operacones con dersados & Instrumentos de pattimonio,  sa  contabilizan el dia da
conbislacsn, misntras qua las cperacionas de valores represantalives de deuda y operacionas del mercado
de divisa, se conlabilizan o dia de bgudacidn. Las compras ee adaudan en ef epigrafe "Cafora da inversiones
inanceras” imerior o extenor, sagum coresponda, del aclivo del balance, segion suU nablwaikesa v al resislado
i Ik operackones de venka e reglstra en el epigrafe "Oetanoro y resullado por anajenaciones de mstemeanios
financiercs — Resultados por operaciones de b cadera nteror o exteriory” de la cuenta de pérdidas y

Ganancias,

Wo obstante, en gl case de compravesta de msliteclones de Imcersion colectiva, 2 entende como dia de
gjecucian el de confirmacion de la operacidn, aungue se desconceca el namers de panlicipacionss o acciones
o asignor, La operackén no ee vakorara hasta que no se adjudiquan &stas. Los impories eniragados anies de
la fecha de gjacucidn se contabilizan, en su caso, en & epigrafe "Deudores” del balance

i, Compravents de valores & plazo

Cuandg exislen compravendas de valores 8 plazo se regisiran en el momeanto de la contradacion ¥ hasia al
mgments del cierre de ka posicion o el vencimiento del conliato en los apigrates “Cormpromisos por operaciones
largas de derivados” o "Campromisos por operacionas corlas de derivados” de las ceenlas de orden, segin su
nalurabaza y por el impore rominal comgeoenilida

En los epigrafes “Detenore ¥ resultado por enajenaciones de instrumenios financiemns — Resullpdos oo
operacionss con dervadas” o "Varlacidn del valor razonable en instrumentas financiaros — Por opsraciones
can deflvados®, dependiendo de si los cambics de valor sa han liguidado o no en el ajercdck, 8 ragislran las
diferancias que resailan coms consecuenciz de los camblos en el valor razonable de estos confratos. La
condrepartide de estas cuenias se regisira en el epigrale "Derlvados” de la carera interior o exderiar y del activo
o del pagho, segdn su saldo, dal balanca, hasta la facha de su liguidacidn,

i, Adguisiern emporal de anlivos

Cuandn existan adquisiciones tempoerales de sclives o adguisicenes can paclo de retrocesibn (operaciones
simyltinens), se registran en el eplgrafe "Walores rapresentstivos de deuda” da la cartan inferion o exlerios disl
balance, indeperdeniements de cuales sean los inslrumentos subyacenias a kas gue haga referancia,

Las diterancias de valor razongble que surjan en las adquisiciones lempordles de ackvos, se mputan a la
cusnla de pérdidas y ganancias, én su caso, en el eplgrafe "Variacion del vabor razonable en instumentos
financiaros — Por operacionss da la cartesa interior (o extenion’

fv. Contrafos de fuleos, opciones ¥ wirrants i ofros derfeados

Cuando axisien operacones de contralos de fufuros, oposenes wo warrants se regisiran en el momenlo de su
contratacién y hasia ol momento del cierre de la posicién o el vencimbenio del comirato en los epiprafes
“Compromises por operacianss largas de darivados” o "Compromisos por operaciones coras de derivados”
de las cuenias de orden, segpin su nateraiezs ¥ por el imporle nominal comprometido.
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Las primes pagadas [cobradas) para el epescicio de las opoones y warmanis so ragistean por su valor razonablo
#n los ppigrales "Derivados” de |3 cartera sdedor o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la fecha de
gjacuckn da B operacian

En o apigrale "Destores’ del activo dal balance se registran, adicionalmants, los fondos depositedos an
conceplo de garantia an los mercades comespondientes para poder realizan operacoenes e las msmos.

En los eplgrafes "Delericro ¢ resullade por anajenacionas da enslienentes linanciercs = Resullados por
operaciones con derivados” o “Varacion del valor razonable en instrumenios financierns — Por oparaciones
con derivades”, depandiando de la realizacitn o no de ka liquidacion de la operacidn, se regisiran las diferenclas
fquie resullan como consaciencia de los cambios an al valor razonable de estos contretes. La conlrapartida da
estas cuanfas sa registra en el epigrafe “Denvados” de k& caera nlerion o exbenor del aclivo o ded pasivo,
gEqun su saldo, del balance, hasta la facha da su liguedacion

En sgquelos casos en que ¢ cooffale de fubwes presents une Bguédscion diaria, les correspandienies
diferencias se conlabfizardn en la ceenta "Delarioro y resultads por enafenaciones de instrumendos financhenos
= Resultadns por nperacicies con derivados” de la cuenta de pdedidas y gananclas,

En el caso de operaciones schre valores, sila opcitn es ejercida, su valor se incorpars & ka vakeasian inical
o posierion del active subyacente adguirido o vendido, guedando excluldas las operscionss que se liquidan par
diferancias.

v Garantias sportades 8 la Socledad

Cuando exislen valores aporedaes en garaniia a i Soctedad distintos de efectva, al valor razoneble de ésios
s reglatre en e eplgrafe "Valares racibidos en garanfia pos la 107 de las cuenlas da orden, En caso da venta
de los valores aportados en garaniia, se reconoce un pasivo finenciers por el valor rmzonable de su obligacion
de dewoiverios. Cuando axists efeclive recibido en garantia, s& reglsira en el epigrafe “Tesoreria” del bafance.

el Periodificacianes (sctive ¥ pasivo)

En caso de gue edistn, corresponden, lundamentalmente, & gastos @ ingresos liquidados por anficipado gque
g2 devengaran an & sigusenie ajercicic. Mo inchye log inlereses devangados de cartera, gque se recogen an i
epkgrale "Canera de inversiones inanciaras — Interases de la cartera de imversian” del balance

fl Instrumantos de patrimonio proplo

Log instrimendos de patrimonio propio de la Sockesdad son las acciones que representan su cagdal 5e ragestran
an ol apigrafe “Patrimonio atibuido a paricipes o socconistas — Fondos reembolsables atibuidos a parlicipes
o accionislas — Capital” del balance,

D acuerde con b Ley 352003, de 4 de noviemipra, que regula las Institucionas de neecsion Colacliva, &
capilal do las Socedades de Inversidn dé Capital Variable as variable dentro de los limites del capital inicial y
rdAxiren ados aslakdaramenie.

La adauisicidn por parle de la Socedad de sus acciones propias, se regisim oon sino deudor por el wilor
razonable dae la contraprestacion endregada en el sgigrafe "Patrimonio efribuida a paricipes o accionisias -
Fondos reembolsablas airibuidos a paricipes o accionistas = Acciones Propias” del balance, La amortizackn
dig acEenes propias ¢a hegad, en su caeo, & la reduccion del cagital por mporte def nomanad de dichas accicnes
cargandose/abonandose la diforencia positivainegaliva, respeclivamente, entre la valarackn y el naminal de
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las accones amardizadas en la cuonia "Palnrmionio abeida s paricipes o scoonislas — Fondos reembolsables
atriildos & parllcipes o acclonisias — Resarvas” del balance, Asimismao, an al epigrafe "Falmmonio strbuido a
participes o accionislas - Fordos reembolsabies alribuldos & paicipes o actionstas — Prima de emision” ded
balanca se ragisiran, ensu caso, las dferencas obienidas sn b enajenackdin de pociones propias, sin que n
ningOn caso, seimpilen & la cuenla de pérdidas y ganancias

Recomocimianto de ingrasos y gastos

Sequldamenta se resumen ks oriterios mas sgnificativos wWilizados, en su caso, por la Secwdad, para el
reconocimienio de sus ingroscs y gashes:

o Wrasng Dol mlsneses i dvoendos

Los iMerases da actives Fnancieros devengados con posteniondad al momenio de [a adquisicién sa reoonocen,
& &U caso, comablemante an funcidn de su periode de devango, poe aplicackn del miads del Hpo de inlends
oiechivo, a aucepcian de ks inlereses cormespondbentes a nversiones morosas, dudosas @ en liigie, qua sa
regisiran en el momenta efectivo dal cobro. La periodificacion de los inlereses provenenlas de la carera de
aslives financieros se registra en el eplgrale “Cardera de imeersionss financeras - Inlereses de B carbera de
invarsion” del sciivo del balance. La conlrapanida de esla cuerda se regestra an el epigrafa “ingresos
financleras” da la cuenia da pérdidas y ganancias,

Los dividendos percibidas = olras socedades se reconocen, en -suU caso, como mgreso en ol epigrale
“ingresos financierns” de la cuenka de pdvdidas ¥ ganancias. en el momento en que nace &l derecho &
parcibirlos por la Seciedad.

i Comisionss § concalns mamiacing

Log ingresos que recibe |8 Sociedad como consecuencia de la refrocesion de comisiones previamenla
sopariadas, de manera direcla o indirecla, se regislran, en su caso, an el epigrafe "Comisionegs refrocedidas a
12 lIC" de ka cuenta de perdidas v ganandiag

Las comisiones de gesiion v de dapdsito, asi como obros gastos de geslion reecesanes para que ks Sociadad
realica su actividad, 6 registtan, seqin su nalraieza, en el eplgrale "Otros gastos de explotacion” dela cugnta
de pérdidas ¥ ganancias,

Los gaslos comespondientes a la preetacion del servicio da andlisis finangiers sobre inversiones, &n ningun
caso significativos para eslas cuentas anuales, se fegisiran en al epigrate "Otros gastos de explotacion” de la
cuenia de pérdidas y gananciss.

Los posies direclamente atribebles a la operativa con derwados, 1ales como correlajes y comisionss pagadas
a Intermediarios =& registtan, en su caso, en &l eplgrafe “Deterioro v resuflado por enajenaciones de
inslrumenios nanceenos — resulados por operaciones con derivados” de la cuenla de pérdidas ¥ ganencias,

M. Varfacidn dal waior rezarabife s inglumendos Beemcienos
El beneficio o pérdida desivado do variaciords del valor razonable de loe aclivos ¥ pasives financienos,
raalizads o no realizado, sa reglsira en bos epigrales "Dateriono v resultada por enajenacenas de instrumsantos

financiaros” v "Varacion del valor razonable en instumentos financiems", segun cormesponda; da & ceenla ds
pérdidas ¥ ganancias de la Sociedad (veanse aparlados 3,04, 3. bl y 2.4).
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fe. Ingredcs v gasiog no neacierms

Se remnncen EadahlEmente de acuerdo con el cileno de devengo.

hl fmpwesio sobra bapeficias

i

El impuesio sobre bapelficios 58 considera como un gasio a reconcoor o la ceenld de pénfaias y ganancias,
Y esld constiuide por o gasio o ingress por & impuasio corrienta y & gasto o ingreso por al fmpuasto difarido

El Impugesto comenta sa comesponde con la canlidad que salisface la Sociedad como consecliencia de kas
ligudaciones fiscales del impuesia sobee beneficios, conssderando, en su casd, las deducciones y & derscho
& compensar las pérdidas fiscales, y no teniondo en cuenla Bs relencionss y paaos & cusnia

El gasta o ingresa par impuksle dlerdo, en caso de que exista, se comresponds con el reconocimeenio v la
cancetacion de los pasivos y activos por impuesto diferdo, que surgen de [as diferancias temporaniss
orignadas por ta diferente valeracion, contable v fiscal, de ks slomentos palrimonisles. Las dderencas
lemporanas imponibles dan lugara pasives por impuesio diferdo, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y bos créditos par deducciones y venlajas iscaks que queden pendientes de aplicar iscaimente,
dan lugar a activos por impuesle diferido,

En case de qua axistan derachos a compensar an ejercclos pasleneres por pardidas fizcalas, estes no dan
lugar al reconocimients de un aclivo porimpuesio dfarido en ningun caso ¥ sl s reconccandn medianle la
compensacan dal gaste por impuesio cuando 1a Sockedad genere resuligdos posiivos. Las pardidas fiscales
e pueden compansarse, @n suU caso, s& registran &n la cuenla "Pérdidas fecales a compensar oe las
cuentas de orden de i Sockedad

Cuando exislan pasivos por impuests diledo se reconocen ssempra. La cuanbficecion de dichos pasvos se
realiza considerando los tpos de gravamen asperados en o momenta de S0 resersicn. En caso de
modificacionss an s noomas inbutarias, se produciran kos correspondigntes ajustes de valarackas,

Transacciones an mopeda extranjera

La moneda luncional de le Sociedad es o eum, Consecusndements, lodos [oe saldos ¥ transacoiones
denominados en monedas dilerenies & surn se considersn denominados en "moneda exdranjora’

Cuando existen fransacciones denominadas & moneda exiranies se convieren a aurcs ullizando los tipos
da cambin de contade de la techa de la franesccidn, anfendiendo como tipe de cambio de conlade al mas
represantalive del mercado de referencia a la fecha o, an su defecto, del dlime dia habil arierior & esa facha.

Las dierencas de cambio que 88 producan &l convedin (05 saldos denominades en moneds exiranjera a a
monaeda funcional se registran, en el casoe de paildas monetanas qua son lesorerla, débitos y cradifos, por su
imporde neto, en el apigrafa “Diferencias de cambio’, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para & reslo de
partkis monpatanas v las partidas no monatarias que forman parte de B cafera de instrumentos financhans,
las diferencias de cambio s levardn conjuntameanle con las pardidas ¥ ganancias denvadas de la valoracin
{wéase Mota 3.g. i
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B Operaciopes wncoledas

La Sociadad realiza operaciones wnculadas de b previstas en el adiculo 67 de la Ley 32003 v los arllculos
144 v 146 dal Real Decrato 1 0822012 y sus posteriores modificaciones. Para efio, la sothedad gesion dispone
da una politica por escrilo en makeria de conficlos de nlerés gue vela por la independencia an |s ajacucion de
las dislinlas fupciones dentro de la sociedad gestora, asi como la exisioncia de wn regishg regulisrimernie
achumlizads de aquelas operacionas y actividades desempefadas por la socedad gasiorn o en su moemnbne en
las que haya surgido o puada surgic un conflicha de inlerds. Adiconalments, |3 sociedad gestora dispone de
un procedirenlo miemo omal para cercicrarse de que Bs oparaciones vinouladas 5¢ realican en nlends
exclushn da la Sociedad ¥ & pracios o en condiciones Iguales o mejores que ks de marcado. Segan o
astablacids an la normativa wigante, los infermes periddices ragistrados en la Comisian Nacional del Mercado
da Valores incluyen, en sucasse, mfermaclon sobre las operacionas vinculadas realizadas, fundarmenlalments,
comisiones por Bguidacién e inlermediacicn, comisiones relrocedidas con origen en las instituciones de
inversian colactiva gestionadas por enfidades parteneciantes al grupo de la sociadad gestora da la Sodedad,
el impoerie de los depositos v adquisiciones lemporaies de aclivos mantenidos con el depositario v al impora
elective por compras ¥ venlas realizado en aclives emifidos, colocados o asspurades por el Grupo de la
sociadad gasiors,

i ultados

La propuesta de aplicacion del resultado comespondiente al ejercicio 2022 que su Consejo de Adminisiracidn
propondré a la Junta General de Accionistas para su speobacion, es la siguienta:

Euros

Bose de aplicacidn-
Beneficio{Pérdida) neto del ejerciciof{aia 141,93}

Aplicacidn-
Resultados de sjercicios anleriores  |(616.141,93)
(616.141,93)

Las sociedades gua oblengan beneficios en el gjerciio ecandmico deberan destiner un 10% dal mismo a s
raserva legal hasta que &sia alcanca, al manos, el 20% del capital social establecida en & Texlo Relundide de la
Ley de Sociedades de Capital, exceple cusndo existan pérddas acumuladas gue hicieran que & padimonio nedo
do | Socksdad fuesa infaror & la cifra de capital social, en cuye caso & beneliclo se destingrs a |a compensacion
de dichas pérdhdas anles de que proceda a destinar &l 10% dal beneficio a dolar la cormaspondienie resera legal,

§___ Cariera de inversiones financieras
E! dalalle d6 la canera de inversiones financeras & 31 de dickembre de 2022 sin considerar, en su caso, el saldo
de los apigrafes "Depbsites en EECC”, "Derivados” e "Intereses da la cartera do inversitn” s inchaye Coms Anexd,
el cual forma parle integrante de esta nok.

Al 31 de diciembre de 2022 ol desglose por plazos de vencmients de los valores represemalivos de deuds, es al
glguienta:

12



CLASE &°

Yencimienio LEuros
Infersora | pfla 204,906 473
Comprendide enfre | v 2 pfios 433,474,706

TARAE1 1Y

Adicionalmenta, al 31 de diciembre de 1022, la Socwdad manteaia [as siguienbes poskicdones en las cuentas de
COMpramiso;

Euros
Compromisos por operacknes largas de
derivados
Fuluros compridos 04T T4
Compra de opeiones "gall” 325.058,90
Emissin cle opejones “put”™ $.311.130,32
13261568, %
Compromisos por operaceenes corfas de
derbyaidos
Futuras ¥ operacionss a plazoe de venia [L0ES, 229
Emisitin de opeiones “eall” Z155.85T,07|
12,244, 794,94
Tatal 25.506. 368,94

Al 31 de dickembre de 2022, 1a folalidad de las posiciones &n cuantas de compromisn manlenidas porla Sociedad
tenian un vencimlento Infencr al afo.

Asimismo, la Sockeskd Bene registrado al 31 de diclernbre de 2022 en el epigrafa "Cuantas de compromisa =
Compromisos por ocperaciones largas de desivados” de las cuenlas de orden posiciones por mporte de 11412
milas de guras gise Se enceentran denaminadas an moneda ng auro,

Adicionalmante, ka Sociedad bene registrado al 31 de diclembre e 2022 en el epigrafe "Cuenies de comgromiso
— Compromisos por operaciones coras de derivados” de las cuenias da orden pasiciones por imporde de 5 748
milas de auros que se encueniran denominadas en moneda o euro.

En &l epigrafe "Caudoras” def balance al 31 de diciambre de 2002 se recogen 3482 miles de euras (2673 miles
de aunos al 31 de diclembes de X2 1) depositedos an concapto de garantfa en los marcados oo dervados,
necesana para poder realizar operaciones en [os mismes,

Por ofro lado, en el eplgrafe “Acreadores” del balance so incluye &l M de diciembre de 2022 por mporte de 18

miles de auros (Ningln impede al 31 de diclermbre de 2021), el saldo correspondiente a las compras de vakees al
contado que se han cancelads en la fecha de bguidacion
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Lo wakares y acihios quee inbedgran |a cartera dé la Sodedad que son susceplibles de estar deposados, o esbin
en Banco Inveassis, 5.8, O an irdmile ge deposiio en dicha entidad (véanse Notas 1y 8). Los valoras mobiliarios ¥
dermds aclives financieros da fa Sociedad no pueden pignorarse ni consliluirge an garantia de ningunes clase, salvo
para serdn de garanlia de las operaciones que la Sociedsd realce en los mercades secundariog oficiales de
derivades, v deban astar bajo la custodia de las endidades legalrmente habillbstes para el ejercicio de esta funcldn

Gastion del fesgo:

La gaslion de Ios rigsgos financieros qui leva 4 ¢abo la Socadad esta difgida al establecimiento de mecanismos
necesanas para conlrolar la exposicidn de la Sociedad al riesgo do mercado {qua comprende & ricsgo de tipo de
interés, al rigsgo de lipo de cambio ¥ el resgo de precio de acdonés o indees burséilas), asi come a bos riesgos
de erédils ¢ liquider. En este senfido, &l Real Decrefn 1 DEZM0TD, de 13 de julio, esablecs una serle de
cooficienies rormalives que limilan diche exposkcion ¥ cuyo condrol s& realize por le sociedad gestora de |a
Sociedad, A confinuacion se indican bas principales coeficientes normadives a los gue esta sujate la Sochedad:

»  Limelas a la imeersion an olras IngMucones de inversido Cosctiva;

La swersidn en acclanes o paricpaciones emifidas por una Onica G de [as mencionadas en &l arficulo
4B.1.c3 v d), no podra superar e 20% del patrimonio, salvo en as 1T cuya politica des inversion &g base
en la imveraion en un dnico Tondo. Asimismo, @ imeersion atal en 1G menclopadas en el arlculo 48.1.d)
del Raal Decrate 1 0822012, de 13 de julio, no podra superar &1 30% del patimonio de |a Sociedad

L] Lirritte Fﬂh‘.ﬁ a ka frwersits en valores coflzados;

La mwerssn en los aclivos e instrumentas financienas emilides por un mismo emisor no padra supearar el
6% del palrmonio de la Sociedsd, Este [mite quadard ampiiada al 10% , siemgre que b neersidn en o
amisomes en los gl sypere el 5% no exeada dal 40% del palrirmonie de la Sociedad, Pueda quedar
amplisdo al 35% cuando se rate de inversiones en valones emitkdes o avielados por un Estado miembro
di la Unksn Europea, una comunidad auténoma, una enlidad local, un arganismo intgmacinal del que
Espaiia sea miembre ¢ por cualquler obro Esfado que presante une calficacion da solvencia glorgada
por una agenda especializads en calificacion de riesges de reconacido prestigio, ne inferor a la dal Reino
da Esgaria. Cuando s8 deses superar el llimibe del 35%, se especificaran ks emisores an cuyos vabones
se tiena intencidn de inverir o e hene ireedide mas del 38% del patrimonio. Fare que la Sociedsd puada
inverir hasts el 100% de su patrimonio en valores emilides o avalados por un ente de los sefalados en
al sriiculo 50.2.0) dai Real Derats 108202012, serd necesano que 52 diversifigus, al menos, &n seis
amisionas diferenies v gue Ia inwersion en valoras de una misms emsion no supere & 30% ded active de
la Socedad. Quedard armplisdo al 25% cuando se frale de imersiones en obligacones emitidas. por
anfidades de criddo gue lengan su sede en un Estada Mismbro de la Unidn Europea, cuyo importe asié
garantizado por aclives que cubran suficientamenta los compromisos Se la emiskn y que gueden
afectados de forma privilegiada al reemioctso del principal v 8l pago de los infereses en el caso de
silyacitn concursy del emisee El lofal de las Imerslones en eske tioo da obligaciocnas en las que sa
supere al limite ded 5% no podra sopercan el B0 died paltmonio de 3 Socedad,

& pstos elecios, las entidades padenscientes 3 un MEMo grupo Bcondmico se consaderan un Gnico
Simigor
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Limite general & la mversion en denvatog

La expasician tolal al nesgo de mercado aseciada a instrumantos financisros denvados no podea suparar
el patimonio nete de i Sccledad. Por exposicdan total al riesgo se antenderd cualguier obligacian actual
o polencial gue soa conseoumendia de by ulilzacian de nstumentas inangierss derivigdos, entm los gue
ga Incluiran las venlas al descubderlo

Las pramas pagsdas por la compra de opelones, blen sean conbraladas alsladameants, blen Incorporadas
en oparaciones astnucluradas, en ningun casc podran suparar & 105 dal patamanio de la Saciedad

L exposickin al resgo de contrapare en derivades OTC se limita al 5% del patimanio con caracler
genersgl y al 10% del patrimanio si la contraparte a5 una enlidad da erdgdito con cleras Bmilaciones,

Lixs posiciones frenle & un Gnico emisor en productos denvados, obligaciones emilidas por enlidades de
cradito cuyo imports esie gaanlizade por aclivos que cubran sufidientemente b4 compromises de kb
emision ¥ queden afeciados de forma privilegiada al reembolso dal principal @ intereses y deposios gues
la Sociedad lenga en dicha enfidad no podriy superar gl 35% del patrimonio de la Sociedsd.

Les posicienes fremta 8 un dnico emisor an producios dorfvaedes, aclives @ indrumanios linancieros y
depdsitos que e Sociedad fenga en dicha enfidad no podrdn suparar € 20% del patnmorss de ka
Sociedad.

La ewposicidn al nesgo de mercado del Bctive subyacents asociada a la ufilizacion de nsfrumenios
financiaros darivados debasd lormarse en cuenta para el cumpimiento de los Emites de dversificecidn
getialados en ko arliculos 5022, 51.1 v 51.4 a 51.5 del Real Decreto 106282012, A tales eleclos, as
exchiirdn los instrumentos dervades cuyo subyscente sea un Indice bursadil o de renfa fija que cumpla
con bos requisitos establocikdos on ol articeds 50.2.4), lipos de inlerés, lpos de cambio, divisas, indices
fancienns v volatidad.

A pstos cfeckas, las sntidades pertenecienlas & un mismo grepo aconomicn s consideran un dnica
BITIESON

Limites & la inversidn e valores mo colizados)
Los valores auscaplibles de ser adowindos no podran presentar ninguna fimitacdn @& s libre Iransmasidn

Queda prohibida la wersion de |l Socledad en walores no colizedos emildos por entidades
perteneciantes a gu grupo o al grupo de su sociedad geslen, Asimisma, ho podrd tener invertido mas del
2% de su pabimonio en valores emifidos o avalados por una misma entidad. Igualmanis, No poded bener
més del 4% da su palrimonio werlido en valores emilidos o avalados a enlidades perlenaedciantes & un
FRESTHY QrUpo.

S aubiiza B imersibn, con w imite méeimoe conunio del 10% del patrimaonio, an:
»  Acciones ¥ activos de renla fja admitidos a negociacdn en cualquier mercado o sistlema de
negociackin ques no cumplan los requisdos eslabdecidos an al articaks 48,18} ¢ que dispongan
de olros mecanismos gue garanticen gu lquidez al manoe con |18 misma frecuencia can la Gua

la IC inversora atienda los resmbolsos de sus acciones o parlicpaciones, ya sea directamentie
o de puerda con la presiste en el articulo B2,

*  Valores no colizados de acrdo con o previsto en el artlcuio 48,
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Acciones v padicpacionzs, cuando ssan fransmisbles, de las enlidados de capilalnesgo
requlades an la Ley 227014, do 12 do noviermbie,  ses postenores modilicacionas, asl oome
las entidades exiranjaraz sanilares.

o Coelicients de llguidez

La Sociedad daberd mandener un coelicienle minirmoe de lguidez el 1% de su patrimonko calculsdo sobre
# prosnedio rmansual de daldos diarios dal patrirmonis de by Sociedsd,

L] Ghlgﬂl:ll:lﬁﬂg Irenke & terceros:

La Sockedad podra endeudarse hasla el limike conjunls del 10% g2 su active para resohier dificuliades
[ransilenias de leaorerla, siempra qua 58 produzea por un plazo o SUpeHon @ un mes, o o adquisicin
de actiens con pago aplaznado, con s condiclonas qua eatablerca la Comigion Macional def Memado de
Valores. Mo se tendran an cuenta, a estos efecios, los déhilos contraldes en la compra da actvos
financieras en @ perisdo de liquidacksn de |a operacidn que astablezca of mercado donda se hayan
coniratado.

Los cosfcientes legales anleniores miligan los siguienies riesgos 4 los que &= axpone la Socedad que, an todo
paso, son objelo de seguimients especifics por la sociedad gestora.

Riesgo de credito

El rasgo de crédiln representa ks pérdidas gue sufrirla la Secledad en el caso de gue alguna confraparie
incumpliese sus obligaciones conraciuales de paga con & mésmea. ieho resgo se veria mitigado con los limiles
a la inversion y conceniracidn de riesgos antes descrilos,

Riesgo da liguides

En &l caso de que la Sociedad invirtiese en vilores de baga capitalzackén o en mercadas con una reducida
dirmensicén y limiado volumen de condratacidn, o mversion en otras Insttuciones de |mvarsion Calectiva con liquidez
inferior a la de la Socedad, las inversiones podrian quedar peivadas de liquidez. Por allo, la sociedad gestora de
la Saciedad gestiona o resgo de quidaz inherenle a ln actividad para asegurar el cumplimiento oe bos coeficientes
de liquidez, garanfizando I capacidad de la misma para responder con rapidez a los requenmientos de sis
accioniztas. La sociedad gestora dispong, pof [anto, de un sistems de geslidn de la bowidez, asl como de
procedimignios para condrolar los nesgos inherenes a ba liquidez di la Sociedasd,

Riesgo de marcada

El riezgo de mencade represants la pardida en s pogsiciones da las Ingiiluciones de Inverskon Colecliva como
consecusnca de movimientcs adverscs en fos precios de mercado. Los Taclores de riesgo mas significatives
podrian agreparsa en los siguienles:

- Riesgo de Hpo de inderés: la inversion en aclivos de renta fija conlieva un riesgo de lips de inlerds, cuya
Fuchaacian da lipos es reducda para acllvos & coro plazo y elevada para aclivos a largo plaeo

Riesga de fipo de cambio: la swersion en actos dencminados en divisas distinias del ewo conlleva un
riegsge por ks fleckaciones de los fipos de cambio.
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Rissgo de preco de acconas o indscas besablas: B oawarseon en insfrumenios de palimoenio conllaen
quie la renlahilidad de la Sociedad s vea alfectada por (8 volalllidad #e los mercados en los gue inviera.
Adicionalments, [ainversiin an mercados consiceradkas emanentas purde conllevar, ensu0 ceso, fesgos
e nacienakzackn o exproplacidn de aclives ¢ impravisios da indale politics que puesden alaclar al valor
de las inversiones, haciindolas mas valddiles,

La socestad gestora cuenie con alstemas de gestién del mesgo para delamminas, medir, gestionar y controlar todos
Ios nesgos inherentas a ks politica de inversion de @ Socedad, asi como pars determinas |a adecuacidn del perdil
o rlesgo @ ko polltica y estrategia de invarsion.

Rieago de sostenibilidad

La sociedad geslora tiene an cuenta (o8 rieegos da sostenibilidad en las decisionas de imersion, Bl riesgo de
sostenibilidad de las invarsiones dependerd, enfre ofros, del lipe de emisor, el sector de aclivided o su localizacion
pecgrafice. e esie moda, |86 nvVErssomes que prasenlan un mayes Aesgeo de Soslenitdi®ad pueden DEASIONAT UNA
dismimucion del precio de los astivos subyacenties v, por tantos, afeciar negativaments al valor liquidative de 18
Sociedad.

Mo abatanle, [as declsionas de imearsion de la Sociadad en sus inversiones subyaoenles no lienen an coenia og
cribarics die la Lnkn Europes pars las acllvidades econdmicas madicambientaiments sostenibles.

. Tesarera

A3 g diciembre de 2022, la composicidn del saldo de esle eplgrafe del balance as 3 siguisnie:

Euros
Coentos en el depositario:
Banco Inversis, 5.4, {cucnias en curos) [ IELATLED
Banco Inversis, 5.4, (cuentas en divish) G149
1. Tad 054,31
Criras cucntas de lesoreriag
Cifras cuenias de tesareria en curns 7815361
Oitras cuentas de fesorerin en divisa (49 738 66)
18,454 .95
1795300, 26

A 31 ge dickembre de 2022, el saldo de “Olras cusntas e lesoreria en divisa® de la Sctiedad sa negative, si bien
asle saldo o5 fransitorio ¥ fies subsanado durante log dias posteriores al cierre

Log saldes da lzs prncipales cuentss correnlos de la Sochadad Son remungrdod segon 1o pacladd

conlraciualmente en cada maments, no gends an ningdn caso el impore de los areses davengados significativo
para las prazanies cueniazs anuales.
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7. Patimonio atribuide a participes o accionistas-Fondos reembolsablos
atribuldos a parlicipee o acclonistas

Capital y Acoicnoes propias

En & eplgrale “Capital” del balance 56 receges el capital inical con el que se ha constilubds | Sociedad, asi cams
la parle del capifal estalutario maximo {gue reglamentariamante no puede ser supenion & diez veces el capital
Inical), gue ha sido efectivarmesnia suscribo.

A confingacion, se detalla, al 31 de diciembre da 2022 y 2021, I composicion del saldo de “Capital”, el vaior
puildativ de la eccion v al saldo de "Pafrimenis alribubds a acconistas de la Sociedad™

Euras
H-12-2023 31-12-20Z1
':u::m;:; ;?::;IE:M;.D;E"H cmitidis  fatahments | 534181 | 574 181
Walkon nominal wnitario R (] 11,00
Capital estatuiario mdsimo 204050008 g 040, 500,00
Capital nominal nosusceita ni en circulacion (8,798.600,000  (8.TOR.690.00)
Capifal 1524181000  15240.810,00
Capital inicral e R TR T 2404050, Y
Capital estoiaria cmili 2037 70 F2EAT.TEOD
Nominal aeciones propins en carlers (3ETVSR0H| (3975, 9840,00)
Capital cn chreolacidn 11364 25000 [1.262.820,00
Mameno de acciones en cirou lacidn L1 36423 | 126283
Walor liguidativo de s aecion [B52 19,44

El articulo 32.8 de la Ley 3572003 de Instiluciones de Inversion Colacliva eslablece gque la adquisicidn por k2
Saciedsd de sus acciones propias, entre el capilal inlcial ¢ & capital estabdann maxims, no askacd sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adguisicion derivafiva de accones propias esteblecidas en el Real Decreto
Legisiative 1/2010, de 2 de |ulio, por el que sa aprusba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capilal
Estas operaciones, por tanio, ng precisan autonzacién de la Jurda General de Accionistas y no estan supelas a los
limdes parceniuales sobre & capifal social

De acuerdo con la legiskcida aplicable a fa Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos y politicos
incorporados & k8s acciones pendiantes de suscipcion y desembalso o en carera se encuantra on suspenso hasta
que dsias sean susciiag v desembisades o vendidas.



CLASE &

Al de diclernline de 2022 v 2021 al ndmeno da accionistas do la Secmdad ara de 240 ¢ 258, reapaclivamants,
Conforme a8 la normstiva aplicalbles, gl nimess minimo de accionistas da las Sodedades de Ineesion de Capilal
Variatée no debe ser inferior a 100, én oo caso dispondrén del plaze de un afo para llevar a cabo la
reconsliluciion permananke del ndmeso minimo de acconislas,

Prima de emieidn

En al case de puesta en crodason de acclones de la Socedad, las diferancias posifivas o negativied enire (@
coniraprestaciin recibida en Ia colocacion o enajenacion ¥ o walor nominal o walor razonable de dichas acconas,
segin =o ale de acciones puestas en crculacion por pimera vez o previaments adguiddas por la Socedad, se
registran, en su caso. an &l epigrafe Prima de emiskn” del balance.

El Taxte Refundiss 98 s Ley de Sociedades de Capilal pormite expresameants la ulSzacidn de este saldo pama
amgliar &l capital y no aslablecs resincoion especiica alguna en cuanta & su disponibilidad.

Reservas y Resultados ejercicios anteriores

A A1 de diciembee de 2022 v 2021 la cormpaaicdn del seido de resamvas a5 la siguionbe:

Euros |

30122022 31-12-2021 |
Reserva legal B45.322.00 T15. 52895
Reserva valuntaria 2,700,798 3% L.6Rd 543092
Reservas SGdb 21,28 2410072 8T

La reserva legal podrd wilizarse para aumaniar gl capdal socipl en la parte que exceda del 10% del capilal sogial
ya sumeniado. Salo para esla finalidad, menclonada antedormants, v mientras no supene al 20% dol capdal
social, esla resena solo podrd destinarse a kb compensacion de pérdidas y slemgre que no existan otras reservas
disponibles sulicentes para esle fin,

Ef saldo del apigrafe "Resutados de ejercicios anbenares” recodge, en su caso, los restdlados de gjercicios
anleriares (negalivos o posdlvos) pandientes de aplicacidn de lo Sociedad

Tanks la reserdas wolunlalia como ks resullados de ejerciclos antariores no fienen resinccones especificas en
cuante 8 su disponibilidad,

B, Otros gastos de explotacién

Segln 56 indica en la Mota 1, ka gestian y adrunistracion da la Sociedad estan encomendadae & su sociedad
pestors, Por esle senvicio, v conforme a lo establacido confraciualmenle en cada moments, duranis ios ejercicios
2022y 2021 12 Seciedad ha devengado como gasio una comesion calculada sobre el patrimonio diaro de la
Sociadad que sa satisface mansualmenie. Adiconalmente, v tamoéén canforme & lo establecido contraciualmenta
en cada maments, la Sociedad devengs como gasio gue sa liqguida anualmenls, una camision cakulada an funcian
de los rendimienos posilives del ejercaio.



CLASE 8

La entkled geposilans o8 8 Socessad (veass Mata 11, durame los sErciciog AU2E v A, ha percabido por osie
sarvicin, ¥ conforme 2 ko eslablecds confraciualmente en cada momenio, una comisidn por framos catculada
aobre al pelimonio diario g2 le Sociedsd que se satisfece manswalmeante,

Los imporles pendandes de pago por ambos concaptos, al 31 deiombre da 2022 ¢ 2029, s incluyen en el saldo
del epigrale "Acreedores” del balanca.

El Real Decreto 1.0822002, da 13 de julio, por el que se reglamenta la Loy da Instiluciones de Inversiin Colechva
¥ sus posterones modilicaciones {véase Mote 1), desarmolla en su THulo ' las funciones de vigilancia, sug=ovisida,
cusiodia ¥ adminisiracidn de &% enlidades depositanas de las [nsliuciones de Inearsidn Colecliva, Con fecha 13
da cchubee de 2016 antrd en wigor la Circular 42016, de 29 de junio, de la Comizion Macional dal Merceds de
Valores ecbre [as funciones de los deposilanios de atilucones de Inverelin Colectlva v enlidades reguladas pal
la Ley 220014, de 12 de noviemine. Esta circular complata B reguiacion de og deposilanios de inslituconss de
invarsion colacliva desarrcllands al alcance de las funcionas y responsabilidades gue enan encomendadas, asi
coma |as especificidades y excepeiones en el desempedio de dichas funciones, Las principales Amciones son:

1.  Garantzar gue los luios da lesoraria oe la Sociedad estén debidamente controlados,

2. GaranbEar g, & ningin caso, la dsposisiin & s adivos de la Sociedad se hace sin su consenfimianio y
autorizacon,

3. Separackhn entre la cusnla de valores propia del deposfano y la de lerceros, no pabéndose registrar
possciones del Gepasitanda ¥ de sus dlienbes e [ misma querla

4.  Garantizer gue todos los instrumanios financieros se reqisiren an cuendas seperadas y abierias a nomra de
la Secladad.

5 En el caso de gus of objeio de la inversion sean olms G, B cusiodia se realizard sobre aguellas
paricipaciones registradas a nombre del degositane o de un subcustodio expresamenie designado por agiel

G. Comprobar gue las opeaciones realizadas o han sido en condiciones de mencads,

7. Comprobar el cumplimiemo de coeficientes, ciarios, y limiles gue establezca la normativa y al Follelo de la
Sociedad,

B. Superigar iss crilerios, imedas ¢ procedimientos wilizadoes por la sodedad gestora para of culo del valor
liquidativo do las acciones de la Sociedad.

8. Canfrastar la exactid, cafdad y suliciencia de la informacian y decumeantacién gue la seciedad geslara, @ en
gu casd, los administradores de la Sociadad deben remilic a la Comisidn Nacional del Mercado de Vabores,
de confermidad con la normativa wigente.

100 Custodia de todos kos waleres mobilianos y demas adivos fhandiaros que siagian af palimanio da la
Sociedad, bien dreclamenla o a3 ftravés de una entdad participante, consensands en lodo caso k&
responsabilidad dervada de la realivacion de dicha funcion,

11. Asegurarsa gue la liguidacitn da lag operaciones = roaliza de manera puniual, en al plazo que deierminen
las reglas da lguidecidn gue rijan en los mercados o en s 1erminos de bouldecion aplcables, a8l como
cumplimentar ks operacionas de comgpea v vanta de valores, ¥ cobrar [os intereses ¢ dividendas devengados
por bos mismos
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12 Walar por los pagos de los dvidendos de las acciones y ks benelcos de ks parScipacionss en circulacidn
asi coma cumplimaniar ias drdanas da reimmarsion reciidas,

Inchuido en & epigrale "Otros gasios de explobzddn = Oles” 62 |a cuenta de perdidas y ganancias s2 recoge, en
&U casn, @l impore qua no ha sido considersdo recuperable de ias reiencionas fiscalis soloe terddimianiog con
ongan en litulos sxbranenes.

Les honoranios relalos a sendcios de auditoria de cuenies anvates de la Sociedad do ks ajercicios 2022 v 2021
han aecandido 8 4 miles de auros, an ambos Bjerccios. que se ncluyen en & saldo del eplgrafe "Otros gastos de
explolactin — Oiras® de Be cuentss de pardidas y ganancias

Informacion sobre ol periodo medio de pago a proveedorss. Disposicion adicional tercera, abober do
infarmaciine de la Ley 152010, de § de julio;

Al 3 dé dciembie de 2022 v 3021, la Socledad no lenla ningdn Impore significatvo pendients da pago a8
peoveadones en operecionas comercialas, Asimizmo, duranle los sjercicios 2022 y 2027, la Socaedad no ha
realizado pagas sinilicalivos a proveedores en operaciones comerciales. En opinion de los Adminisiradones de
ta Sociedad, 1anto los importes pandientes de pags a provesdores en opéraciones comerciales al 31 de diciembre
e 2022 v 2021, como los pagos realizados a dichos provasdoras duranie los gjercicios 2022 v 2021, cumplan o
han cumiplido oon los limites legaies de aplazamianio

8. Situacidn fizcal

L Sociedad fiene abigmos 4 inspecclién por pare de as autondades fiscales la iotaidad de los impeestios
comespendientes a las operaciones elecluadas en ks gjercicios 2018 ¥ siguenias.

Al 31 de dicembra de 2022 y 2021, en el epigrafe "Deudores” ded balance se recogen saldos dewdonss con la
Administracion Poblkca en concepla da relesciones o otros seldos gendientes de devolucion dal mpuesio sobre
beneficios da ejercicios antenoras por enporte do T4y 48 miles @2 eurog, respeclivamenia,

Mo axisken diferencis sonifcalivas entre e resuitado comable antes de impeestos dal ajercicio y la bass mponiblo
arvles da compensacion de bases imponibles negalivas, Bn su caso. El lipo de gravamen a efectos del impuesio
sobre beneficios para los eprcicos 2022 v 2021 es del 1% - véese Mola 1 - {Ley 270304, de 27 de naviembre,
del Impuesio sobre Sociedades)

Cuando se generan resultados posilivos, la Sociedad regisira en & epigrale “impuesto soboe benelicios” de la
cuanta de pérdidas y ganancias un gasio en concepio de impuesto sobre beneficios nata, en su casse, del efecio
de la compensacion de pérdidas fiscales, Mo se generan ingresos por impuests sobre beneficios en el caso de
que |a Socledad cbdanga resullades negativaos (wease Mota 3-h),

Conforme a la Ley 2702014, de 27 de noviembre, del Impuesio scbre Sociedades e establece un limie de
compensackin dgel Imports de las bases imponibles nagativas de epencicies anterornes del T0% de la base nponitile
previa, pudiéndose compensar en fodo casa, bases mponibles negativas hasia &l impora da un millin ds euros

Al 31 de diciembre de 2022, ¢ saldo del epigrale "0iras cuenias de orden — Pérdidas fiscales a compensar’ no
recage lea pardidas fizcales comespondientas al eErcices 2022,

Crabida @ s posibles diferenlas inlerpeelacionas gua pueden darse a las normas fiscales agtcables a las
operacionas realizadas por la Seciedad, kos resulladas de las inspeccones que en el fuluro pudiesan lievar & caba
lma autoricedes figcales para los anos sufstos. & wverilicacion pueden dar lugar 2 pasivos iscales de sariclsr
condingenle, cuyo importe o es posible cuantficar de menera objefiva. Mo obstante, en opinidn de ks
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Addminisiradones de la Sodedad, la posibilided de que en fubias mspecciones e maledalicen dehos pashos
contingentes os remola v, e cualquier caso, 1a deods ibutana gue de ellos pudiera dedvarse no afeclaris
slanificalivaments a las cuentas anuaies de la Sockedad

| i i inislracidn

Refribuciones y otras prestaciones al Congajo de Administracion

Durante log ejercicios 2027 ¥ 2021, la Socledad no ha pagada ni devergado cantdad alguna en conceg@o de
sueldos, delas v olras remuneracionas o ks miembies acluaes o anlerores de sy Corsajo de Admimestracion.

Asirmisma, al 31 de deiembre de 2022 y 2021, la Sociedad no tenla concedides préskamos ni anticipos o garantias
de ringuna clasa, ni habia adquindo frenie a los miembros actusles o anteriores del Consajo da Adminisiracidn
compremiss alguno &n maleria de pensiones y seguies de vida,

Imfarmacidén en ralacidn con situacionss de conflicto de interescs por parte de
los Administradores

Al cierre del ejerceio 2022 ks Adminislraderes de kb Somadad no han comunicads a ks demas mismbros el
Consejo de Administracion situacion alguna de conficlo. directo o indirecio, gue pudieran lener (ellos o sus
personas vinoulkadas) con el imeres de ta Sociedad.

Con postenordad al ciere del ajercicio no se ha preducido ningun hecho significatva no deserilo en lag nolas
anbenicres.
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Anaxo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financiaras al 31 de diciembre de 2022

KOALA CAPITAL, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, 5.4,

Divisa 151N  Deseripedin | Enros
EUR |ESOLETIGNIIT | ACCIONES|ICEMENTOS MOLINS 302.487.50
EURE | BSOS TG00 ACCIONESTECHOQUARK TEUST BA 15040
EUR | ESDI3INGIZ512 ACCIOMES[EMCE EMERGIA Y CELLIL B2 826,043
EUR |ESOI W90 ACCTOMES|FAES FARMA RS 052,060
EUR | ESOIDS30000 ACCIOMEE|GLOBAL DOMINION TE{E_S_‘]E
EUR |ESOIDS102000 | ACCIONESIAGILE CONTENT SA 2275100
EUR |LRS0105551007 MCCHON E_,E|I-"A.F: LEM TELECOM 0 DF [ 14528
ELIR 'EEEII]HE_!_I:IUU ACCIONESIELIROESPES SA - | 51950
| TOTAL Cartera interior- lnstrumentos de pattrimanio LIBLSTIRR
EUR | ESON 1%513(_“]3 FhRT]EIFAUiﬂI:-jFSIPﬁH DA aH3. (5 04
ELIR EEI]IIJ.FI.'-F-!I:I.DI F'ART]CI!?ACID_N ESBOWCAPITAL 51,570 82
EUR | ESOI55715032 PARTICIPACIONESIGESINTER 5GIIC 54 R7.724,00
TOTAL Cartera inferlor-lnstituciones de iversibn colectiva 1AL 340 46
ELR | XE21259145%5 RENTA FIIAIABRBYIE DHC) 125 2024-0i5-01 IR5,553,16
BEL |USIOS7SaRTaA | RENTA FUA[FED REPURLIC OF BRAZR S0[2024-0 105 47,921 hl
EUR | X5 TaMenT2e RENTA FUAUNILEVER FINANCEND, SH2023-08-12 206 43
TOTAL Cartera exterior- Walures representaiivos de deadsa TIR.3B1,19
USD | US22ad06 1068 | ACCIONESICRESLID SACIF Y A B 251 XT6 5d
UsD | LU0SE46T 1404 ACCIONESADECOAGRO SA 131048, 76
Py P21 3300 AECJGNF:'?_iKATG SAMNGY OO0 LT 20,403 59
IPY [ JP3385830009 AECI{‘INESﬂI.DHr\ L FOOD CREATORS 48.465,2
USD | LS 1dli. 15D ACC lDNE5|H£|HH OF MEW YORK A24 Bl AT
ALUD | NZATMEMDZSES | ACCIONES|AZ MILK COMPARY LIMI 311013
IPY JP 3 S | ACCIONESTOKEN CDRF'C! ﬂ_..ﬂnTJ'l'JH 58.120,76
USD | USE454671095 | ACCIONES|SOUTH WESTERN ENERGY 40111163
LSk | Ca4509131088 | ACCIONES[IAMGOLD CORP 36,3092 34
_GED' LISIB0ARTIOS] ACCIOMES|GOLD RESOURCE CORP G2 L1 R
CAD |CAGTSZZZI03T | ACCIONES|OCEANAGOLD CORF 74,697.55
[USD | US6780261052 | ACCIONESIOIL STATES INTER 238.320.75




CLASE 87

Divisa ISIN 1 Deseripeitn Luros |
IPY | IP3ETSEI0002 | ACCIONESIMARUZEN €O LTD £3,558.86
IPY | JP362600002 | ACCIONESTAKUMA CO LTD 163.870,09
IPY | JP3R0T6S0001 | ACCIONESIFULI SANGYO CORP 95,202,36
IPY | JF3914200005 | ACCIONESIMURAKAMI CORP T60.451,93
IPY | JP3166200000 | ACCIONESUICU CORP 410,198,70
TPY | JP3SARS00007 | ACCIONESIDTS CORP 403.51827
JPY | JP3305960001 | ACCIONESICOLOPL INC 1373003
IPY | JP3539230007 | ACCIONESTS TECH OO LTD |07, 595,30
USD |CADGTONI (084 | ACCIONESIBARRICK GOLD CORP. 337.020,08
JPY | IPSE2 1500005 ACCIONESISATOHSCO LTD 43,458,44
IPY | JP3TI8500004 | ACCIONES[NIS CO LTD | meesme
IPY | IP3699600007 | ACCIONESIHI-LEX CORPORATION 7706004
IPY | JP3R0SE00008 | ACCIONESUKLIDA CORPORATION 107.302,64
IPY  |IP3217200000 | ACCIONESIKANEMATSU ELECTRONIC 330 1402
IPY | JP3B06T20003 | ACCIONESIFUKUY] CHEMICAL 96, 746,54 |
USD |USK231351067 | ACCIONESIAMAZON.COM INC 86.314,8]
EUR |IT0005176406 | ACCIONES|ENAY SPA 336, 600,040
EUR |GRS359353000 | ACCIONESIATHENS WATER SUPPLY 147. 145,20
EUR |GRS428003008 | ACCIONESTHESSALONIKI WATER& 98, 758,80
USD |USTMS0Y 1038 | ACCIONESIPAYPAL HOLDINGS INC |66.324,15
USD |USISTESAN0E0 | ACCIONESIETSY INC 293 155,10
EUR |ITON03007728 | ACCIONES[TOD'S SPA 143 83000
CAD |CAT84TINI032 | ACCIONES|SSR MINING INC 95,063,
USD | CAZ849025003 | ACCIONES|ELDORADO GOLD CORP 118.664.18
IPY |IPIG3T000005 | ACCIONES[TRINITY INDUSTRIAL C 86, 169,08
IPY | JFivsaa0006 | ACCIONES|ROCK PAINT CO LTD 5421266
IPY | JP3ST0900006 | ACCIONESMARLHACH] HOLDINGS C 4208760
IPY  [JPIIT3100003 | ACCIONES|OHASH] TECHNICA INC 181.857.42
1Py |JP350sE00007 | ACCIONES|DAIWA INDUSTRIES LTD 28,4235
JPY | JPITRI 540004 ACCIOMES|PAPY LESS COLTD TR0 34
1Py |JP342700006 [ ACCIONES|SUN LIFE HOLDING CO. 103. 710,56
IPY | JP342 TR0 ACCIONESZENITAKA CORP [ 1443702
1P |IP33R0300008 | ACCIONES|SHINNIHON CORP 204 476,89
EUR | PTESOOAMON) | ACCIONESESTORIL SOL 94,410,041
EUR |FRO000066722 | ACCIONES|GUILLEMOT CORE. 187.172.00
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Divisa | ISIN Deseripeidn | Ewros
IPY [ IPISI4GO0006 | ACCIONES|TSUBAKIMOTO KOGYD CO 167.477,39
IPY | IPISR0TH000T | ACCIONES|WAIDA MFG €O LTD 69,225 84
Y | IS0 ACCIONES[IFIS JAPAM LTD [52.054.70
AUD | AUGDDODDAMI] | ACCIONES|ALURELIA METALS LTD 15.077,39
EUR | FROGOM045847 | ACCIONES|VOY AGEURS DU MONDE 217.935,00
EUR_[ITO00I078911 | ACCIONES{INTERPUMP GROUP SPA 165.948,80
GBP |VGGITISUIONS | ACCIONES|GEM DIAMONDS LTD %6.195,91
CAD |CAS492801081 | ACCIONES|LUCARA DIAMOND CORP 71.347,33
IPY  [JPII98000004 | ACCIONES|SUZUKEN CO L1 1LAT237
GBP | GBROOR17EW (| | ACCEOMESIET2 PLC 54.115,10
AUD | AUOODDIZIAIE | ACCIONESIMEDUSA MINING LTD 74,996, 52
AUD | AUDDDDODAGEM | ACCIONESIAUSTRAL GOLD LTD 7.575.47
EUR |DEDDOAIGI40E | ACCIONES/HELLDFRESH SE 13%.7H2.50
SEK | SEO017768905 ANCCIONES]BIOGATA ."'l.[‘-:é SHS 540.067,53
GEP | GEOGBFISOBES | ACCIONESIMIND GYM LTD 95 98K,50
EUR |[T0003383213 | ACCIONESINEWLAT FODD SPA 326,309,530
SEK | SEOO07100581 | ACCIONESIASSA ABLOY AR 160,427 42
EUR |FRODDDOTATES | ACCIONESIARTMARKET.COM 113.926,60
AUD | AUGODOODRBLZ | ACCIONESIREDBURBBLE LTD 36.420,48 |
CHF | CHOOI2032048 | ACCIONESIROCHE HOLDING AG 441,261,35
USD |USI2079K305% | ACCIONESIALPHABET INC 255.500,23
CAD_|CA21037X1006 | ACCIONESICONSTELLATION SOFTWA 1,235, 748,17
CAD |[CARMIT2TIOND | ACCIONESTOMOUS COM NG 139,371,998
CAD |CA3499151080 | ACCIONESFORTUNA SILVER MINES 90.231,58
EUR | GBMBMNTIZSES | ACCIONESIALLFUNDS GROUP PLC S28.525,00
USD | NLODTSD0OMO! | ACCIONES|WALLBOX NY 50.163,48
TOTAL Carlera exterior- lnstrumentos de patrimonio 13.745.374,97

b3
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Koala Capital, Sociedad de Inversion de Capital Variable, 5.A.

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2022

Sltuacion de la Sociedad, evolucion da los negooios (mercades) v evalusion previsible

Koala Capial, Bocedad de lreersion de Capilz! Variable, 5.4, o5 una sociedad de inversion global, gue iniarke
i Reala Variable y Renda Fija, lanko naclonal como Inlemacional de emisores pablicos a privados de cualkguier
palks, denomnados en monada se o Esinla al eurmo

La masparada invasion de Ucrania por parte de Husia nciada a finalee de febrero ha fensionado los precos de la
energia ¥ de loz afmenios, afadiendo ademas mucha presion a la cadena de suminslie gobal, que adn no se
habia recuperads de las conseceencias de |as restricciones por la Covid

La inflacidn s& ha disparado por el aumsarlo destooado del precio del gas naheal, los dervades del paindlea, el
brigo v los sceltes vegetales. Con Bpos de intardés nominales cercanos al 0% ¥ unos randimientes reales nagativos
de onbre ol 7% v ol 108, la represedn linanciera se acelera. Egle Impuests silenciosn a5 especialmente acusado
en Espafa con una lasa de inflacdidn corcana al +10%% y un inlerds negalivo en & memado interbancadie, Adernas,
&l ahorn en depdsilos bancarios nadonalas ha aumeniado un +4, 5% an 2021, alcancandn b encome cfra de 103
billonas de cures que no recike remunerackbn alguna o bien suire tipos negativos, por 1o que k2 magnited de s
represk financiera ya alcanza carca dal B0 del PIE nacional,

2022 ha sido un afha de caldas an fla mayorla de los aclivos 9e renta variable y daranta fija. Los sactores o indices
que mayores perdidas han sufrido han sido el jecockdgicn, con un -33% del Indice Nasdag a la cabeza. El indice
campuesls solo por empresss con pérdidas opemaiivas, que fueron las compafizs de moda del pedodo 2020-
2021, s2 ha desplomado cerca del B0% en los diimos doce meses, En un afic e han perdido 523 billones de
riqueza entre acciones y bonos, ciffa superior & kos 510 Billonas de la criss de 2008, aungue inferior en porcentaje
sobre ol PMB mundial, el 2%,

En Koala Capital Sicay hemos consiruido & 1o kargs de los Gllimos afos una estrategia de inversion mixa basade
en aclvoe reales y coberturas, sin inverdir én rarta fifa, con el objelive deevitar pérdidas enun entorma de creacion
de dimarg v endeudamiante. Dicha esrategia nos ha parmaido obtener una reniabilidad posiliva an un mmesire
donda las caidas ursaliles ¥ de los bonos han sido generalizedas.

Las Scciones con un mejor comporamisntc an asla primer imastre han sido B de aclivos reales. Eslos “hand
assals” o ackhves langitdes nos proporcionan una defenss ante: los incremantos de la mflacién, Hay que recordar
gue, enlos afies 70, un periodo histdrics con derlas smilitudes al aclual (dos crisis del pelrélen v alzas muy fueres
an ks precios sgricetas), fueron (a8 acclones del sector energélico, minero y agroalimentans, las gue mejor
prodegieron & los imersoras de by indlacda,

El afo 2022 &8l siendo uno de los afos mas exigentes an 1a gestion da inarskanegs an bs ceics de quince anos
de vida de Koals Capital Sicav, Una guerra en las fronteras de Europa, una cnisis enargética, un fuera ncramanio
en |a inflacidn v alzas coordinadas en ks ipoes de inerds en todos los conlinentes. Mas de 30 bancns cenlrales
han subldo tipos de inber&s Bn un punta o mas de une ecla vez en Io gue llevamaes da afo, ko gue rellaja que al
alza de precios les ha cogido lelalmente desprevenidos. Los aclivos que mas han sufrido han side los bonos y
cbigaciones plblicas y privadas, con caidas supenones al 10% on sus Famos Bigos an apenas seis meses, Como
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hewniag repedido en lodas noeeslras anfrevislas, conlemncas o carlas imestrales de los Allimos afos, o osporanza
matematica de renlabilidad nominal en los bonos era ceéro o negaliva & cambio de asumic un desgo de alze de
lpos de [nierks wo de alzas en ks inflacion. Los aciivos financieros offacen una peor cienbindciin do restabilidad-
ngsgo, en relackn con los actvos reales, quee ademds de propordongmes una garanifa fangitle, suelen tener sus
iresng ajustadog & 1a laga de inflackin. En Koala Capilal Sicav no invarlimos an boosos ¥ renla fija

A nivel global, 2022 ha sido e afo-del fin de los Bpes de inlerés nominales 0 o incuso regallvos. Duranle el afo,
mids del B09% de los bancoe canfrales del mundo han ncrementado sus lipos de irergs, Iniciamos 2023 con wos
nivales do bipos de inberds de enire un 3% a un 4% en los paises desarrobades y da antre al 5% al 1% en la
mayoria de los palses en desamcllo, Tan solo axisten dos claras excepiones, En China v Japdn, con inflacion del
2-4%, manfienan lipos de nterés alrededor del 3% en Ching ¥ dal 0-1% en Japdn, Tambign Suiza, con lipos da
inlards dal 1% a5 Una SECEREGN, AUNGLE SU ACOROMIE 85 MAS peguena

Esle cambéo feciinica en el coste de la financiacion v remuneracian del ahoms esta modikcando las deciziones
emprasanales v de las familias. En cambio, log goblernos conlindan endewedandese sin limile, ignorando gue al
coste de |3 financiackdn sard una de las principales partidas presupuestanias an s paises desarmoliados y
emargantes.

Dénde no ae han producsda cambss, mas Bien al contians, es en la exstencia de lipoe de intarés realas negativos
(lipos de interés ajusiados & la inflacion), fendmeno rare en la historia de las finanzas giobales. Esla represion
financiara, que dura ya mas de un decenio, incuso %& ha acelerado este & por el rApido repunte an la inflacidn
y i lenta reaccion de los bancos cenfrales, En 2022, paisas como Sueci, Dinamarca, Holenda, Gran Bretana,
Alemania o la Evegseona &0 cenjunla, han alcanzado nivelas da tipos nogativas del -10%. L elevads y erecienhs
deuda publica, necesita de una confinuada represion manciera a bos ahoradores por o que probablamenda fa
continuarenmos sufriendo en s proxemos anos,

SComae protegemas de i represidn financiera?

Loa diimos tres afios, con pandemiss, geeras ¢ nflacion, son un caro ejemplo de las enormes cualidades de
inverir nuesims ahorras &n acciones ¢ en actives realesdangibles. Cua los aboles no nos lapen & bosgue. La
yolatllidad en las cofizaciones no debe empafiar el medforio comportamiento demestrado por las emproesas,
ampresariog y directivoe.

Las organizaciones privadas se adaplan a8 los nuevas entormaos, por complicados que Sean, Como un especes
animal gue va amanazada su exstencia. Pomero una pansdemia global, con confinamsanios sincronzados de
poblacitn mundial, Luego una apertura progresiva con una encrme falta de suminisires, con fuertes alzas en los
pracios y finalmente un conficle bélico acompatiado de una explosion sloista en el cosle do la energia en Europs
y Asia. Se ha pasado de una siteacion de fsla de inventanios 2 princlpios de afo & un exceso de elios en apanas
unos fimesires, Pocas ¢eces en la historis modeme hamos visle an apenas bes anos, cambes fan radicales en
el enfomo econdmico v empresanial, Quidn podia imagnar que, en esle ascanara, la mayoria de las empresas se
adaparian tan répido. Ademés, an muchos casos, la crisis les ha obligado a abrir nuevos mercados o canales de
vania, con lo gue son hay &n dia mas resllenias anta cualquisr escenarno fulur

El periodo 2020-2022 nos muesira las virudes de invedir nussires ahoros en acciones, en negosios ivoes', pare
mantenar y aumentar el poder adguisitive de tus ahomos a madio y largo plazo. Aunque sobre fodo es impartante
ne dejarsa levar par 2 volatiikisd a corlo plazo de la bolsa, que, por su quidez diana, Nos proporciona un exceso
de Informaciones da precios que pueden atectar a mmsiro comporamients Imersor.

En #sle nueve escenarlo con bpos de interds nomalizados, se demsestra fambidn la imporancia de una de
nuestros principios basicos, imeedir en emgresas con una eatrectura fmanciara sangada. Mo es posibie adaptarse
& un enloma de crisis, sungue sea & corte plazs, ¢on exceso de deudas. Los elevados endeudemientos son una
de las mayores amenazas sciuales para el sector pivade, pere en espacial para gl secior pubico
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Per alig lada, [ apancin de asas de inflacidae de dos digitos ha robo una dedimica empresanal de varos decanios,
A nivel global y kecal, 1la mayoria de los negocios o padian suldr prscios a sus disnies ¥ 1 Onica opadn exislenls
era ol reducir costes o aurmendar fa productvidad. Este esqguemsa he cambiado y 8l mermads final ya ssla
acoplando alzas enlos pracies de venta, Hemos vislo muchos casos de empresas colizadas aurs volumen folal
e veinbag Nsleas ha digminede, peroan 1Emineos monataies (en suros o dolares), han aumentada, Oiro ejemplo
mas da adaptacion La renlabilidad acumuisda en &l periodo ha sido del -2 84% La exposican media de |a
Secieded a log marcades da renda vanable ha sido del 50,06%,

Recordemas gque & IBEX 35 ha obtanido una rentabilidad del -5, 58%, el OJ EuroStoxs-50, dal -11, T4%, al Mikkai
225, dal -9,37%, ol SAP 500 del -19,44% v Ias lelras del lesors a 1 afio (indice AF), del -3,20%

La wolatllidad ansafizads de la Sociedad en & periodo ha sido de 8,04%. frenle a una volatildad dal IBEX 25 dal
19,65%, o O EuroSloxk-60, del 23,.56%, e Nikkel 225, del 20,1084, el S&F 500 del 24,12% v |as letras del iesom
a 1 afia {Indice AF1), dal $.87%.

El resuliado anual de la Sociedad en opataliva con insliumantos dervades ha scdo de 2687 412 86 euros.

& {ingl e perlodo, el capital de la Socedsd esiaba represantado por 1,136 423 accionss, Elnaman da aooonishas
era de 248, v @l valor tedrico de cada acclbn ascendia 8 18,024275 ewros, El palnmonio fotel 8 ess fecha era de
21.508 981,97 auros, expaimantzds una vanacion del -1,97% respecio o easlents a princmos de pedodo

Usa de instrumentos financieros por la Socledad

Dada sy aclividad, ol uso da inslrurménlos Tnancieros por la Socedad (Véase Moka 5 de B Mearnorka) esta destinado
a la consacucian de sy objate social, pjustando sus objetivos ¥ politicas da geshon de los riasgos di pracio, eradibe,
licpdder, sosteniblidad v resge de lujes de ceje de acuerdo a los limites y coeficiantee establecidos por la
nommealiva vigenie (Ley 352003, Real Decreto 1 0822013 ¢ Circdares corresponcienies emitidas por la Corrdsion
macional del Mercado de Valores).

Las decisionas de inversion de ka Sociedad en sus inversiones subyscenies no enen en cuenta loa cnternios de la
Unikn Eurcpaa para las aciividades aconomicas madioambsenialmenls sosienibles.

Acontecimientos importantes ocurddos deapuds del clerme deal ejerciclo 2022

Mada que resefar distindo de kb comentadie en la Memara

Invastigacidn y desarrcllo y Medio Ambienta

La Seciedad no ha desamollado ninguna actividad en materis de investigacan y desamollo durante el ejerccio
2022

Adicienaiments, dada ia actividad a la gue se dedica la Saciedad, la misma no fiene gasios, activos, provisiones
o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significalives en relacidn con & palrimonia, s
slbuacibn financiera ¥ ks resullados de la misma. Por eske motive no se incluyen desgloses especificos e la
memearia ge las cusntas anuales respecto & la informzcldn de cwestones medioamblentales.
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Mgdguislcldn de accionis proplas

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negoom sobre sus propias accionas a ko largo del pasad Bjarcicio
2022, distinio al previste en su obselo sooial axclusivo come Inatifucidn de [nversidn Colectiva sujeta a la Ley
3572003, de 4 de noviembre, de Inslituciones de Inversibn Colecliva y 2 l Orden del Ministano de Economia y
Hacienda, de 6 de jufa da 1983, sobre normas de uncionamianto de las Soesdades de Ineerssn Mobiliona de
Capllal Variahle,

Al 31 die diciemnbre de 2022, & Sociedad benia acciones propias en cartera por valor de 8. 179 648 28 suros (vdase
Mola 7 de & Menoda),

Informacién sobra &l pericdo medio de page a provesdaras en operacioness comerciales

El periedo medio de page 3 proveadores durants el ejercicio fue de & dias (vease Mota 8).
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Keoala Capital, Socledad de Inversion de Capital Variable, 5.A.
Formulacién de las cuentas anuales

Log Administradores de Kosta Capdal, Sociedad de Inversidn de Capital Yarabie, 5.5, en su reunidn celebrada
el 28 de mazo de 2023 han formedado las cuenas anuales de Koala Gagital, Scciedad de Inversion de Capital
Variable, 5.4, qua compranden & belance al 37 de dicsmbre de 2022 v la cuanta de perdidas y ganancias, al
estado de cambess en & patrimonio nslo y la memona eorrespondientes al ejercclo lerminsdn &n dicha fecha, y
el informe de gesticn del ejerdeio 2022

Lag cusntas anuales v el infome de gestidn wenen congliuldos por fos documentos anesoes gie preceden a esie

aschte, los cuales han sido exdendidos &n papel fimbrado del Estade, con numeracion comslaliva e impresas a8
Lira caars.
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