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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de GVCGaesco T.F.T., Fondo de Inversidn, por encargo del Consejo
de Administracidn de GVC Gaesco Gestidn, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales de GVCGaesco T.F.T., Fondo de inversién {en adelante, el Fondo), gue
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2021, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios
en el patrimonio neto y [a memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

o Iz opinldn

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditorfa de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen més adelante en la seccidn Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las
cuentas anudles de nuestro informe,

Somos independientes del Fondo de conformidad con fos requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditorfa de las cuentas anuales en Espafia segtn lo exigido
por la normativa reguladora de 1a actividad de auditorfa 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 auditorla que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién,
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Los aspectos mds relevantes de la auditoria son aquelios que, segln nuestro juicio profesional, han sido

considerados como os riesgos de incorreccidn matetial mas significativos en nuestra auditoria de las

cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria de

fas cuentas anuales en su conjunto, v en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos

una opinion por separado sobre esos riesgos,

Bresoripeion

Taly como se describe en la nota 1 de la
memoria adjunta, el Fondo tiene por ohjeto
la captacion de fondos, bienes o derechos del
plblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros
instrumentos financieros, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcién de los resultados colactivos, por lo
que la cartera de inversiones financieras
supone un importe significativo del activo del
Fondo al 31 de diciermbre de 2021, Por este
motivo, y considerando la relevancia de dicha
cartera sobre su patrimonioy,
consecuentemente, sobre el valor liquidative
del Fondo, hemos identificado la existencia y
valoracion de la cartera de inversiones
financieras como aspectos més relevantes en
nuestra auditoria,

Pencadimientos aplicades en s auditora

Con el fin de disefiar procedimientos de auditorfa
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 relacion a la existencia
y valoracién de los instrumentos que componen fa
cartera de inversiones financieras de! Fondo.

Nuestros procedimientos de auditorfa han incluido,
entre otros, la solicitud de confirmaciones a la
entidad depositaria, a las socledades gestoras o a
las contrapartes, seg(n [a naturaleza del
instrumento financiero, para verificar fa existencia
de la totalidad de las posiciones gue componen la
cartera de inversiones financieras asf como su
concordancia con los registros del Fondo.

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

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




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

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

Sobre la base del trabajo realizado, seglin lo descrito en el pdrrafo anterior, la informacidn gue contiene
el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 y su contenido y
presentacion son conformes a la normativa gue resulta de aplicacién.

Hicdad de oo administradores de s Sociedad &

ousnias andales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimenlo, de 1a sttuacion financiera y de los resultados
del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacidn financiera aplicable a ia entidad en
Espafia, v del control interno que consideren necesaric para permitir la preparacidn de cuentas anuales
libres de incorreccidn material, debida a fraude o error.

En la preparacidn de las cuentas anuales, los administradores de |a Sociedad Gestora del Fondo son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar coma empresa en funcionamiento,
revelando, segin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en fupcionamiento y utilizando el
principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo tienen intencidn de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa
realista.




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

nuestra opinton.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditorfa realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espaiia
siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o
errory se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente
gue Influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basdndose en las cuentas anuales.

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

DELOITTE, 5.L. Collegl
. ' de Censors Jurats
inscrita en el R.O.A.C. n® 50692 de Comptas
de Catalunva
DELOITTE, §.L
Alvaro Quintana 2022 Nom. 20/22/08048
Inscrito en el R.0.A.C. n2 21435 vmonT coLteam, | PRS0
Intorme o auditona de (amples subjecle
ala riermativa dacdiioria de romptes
22 de abril de 2022 eipanyols 0 e pacnnat

P FFEIGELTARNCIIUUCDEOEFNIRTD




Anexo | de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en ruestro informe de auditorfa, en este Anexo incluimos nuestras
responsahilidades respecto g la auditoria de las cuentas anuaies.

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

e [dentificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a fraude
o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditorfa para responder a dichos riesgos y
abtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra
opinisn, El riesgo de no detectar una incorreccian 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, falsificacion,
omisiones deliberadas, manifestaciones intenclonadamente erréneas, o la elusion del contro! internc.

e Obtenemos conocimiento del contro! interno relevante para la auditorfa con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad
de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora del Fondo.

= Evaluamos si las polfticas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores de la Sociedad Gestora
de} Fondo.

s Concluimos sobre si es adecuada la utilizacidn, por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditorfa
obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para continuar como
ampresa en funcionamiento, Si concluimos gue existe una incertidumbre material, se requiere que
Hamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacidn revelada
en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditorfa oblenida hasta la fecha de
nuestre informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuras pueden ser Ia causa de
que el Fondo deje da ser una empresa en funcionamiento.

« Evaluamos [a presentacién global, 1a estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacidn revelads, v si las cuentas anuales representan ias transacciones y hechos subyacentes de
un modo que logran expresar la imagen fiel.




Nos comunicamos con los administradores de la Socledad Gestora del Fondo en relacidn con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditorfa planificados y los hallazgos significativos
de |a auditaria, 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 administradares de la Sociedad
Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual y gue son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

Describimos esos resgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o

reglamentarias prohiban revelar plblicamente Ja cuestion.




CLASE &7

GVCGAESCO T.F.T., FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

005312448

(Euros)
AGTIVO 31-12.2021 31-12-2020 1} PATRIMONIO ¥ PASIVO 1122021 84-12-2020 )
AGTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES © 49.983.015,75 B2,016.425,58
AGCIONISTAS
Inmovitizado intanglble u - Fondos reamboisaples  atrlbuldos a 49,983.015,78 52.016.429,80
parlicipes o acclonistas
Inmovilizado material “ “ Capital - -
Bisnas inmueiies de uso proplo - - Particlpss 82.724,779,29 61.844,319,30
Mobiliario v enseres - - Paime de erisitn - -
Activos por Imptiesto diferido - . Reservas 34,240,04 34.240,04
ACTIVQ CORRIENTE 50.252,337,83 52.422 867,94 (Acclones prapias) - -
Deudoras 370.661,82 362.882,82 Resuiladoe de elercicios anterlores (16.763.821,34) [ (16.763.821,34)
Cartera de inversionas financloeras 48,510.508,24 50.618,965,08 Olras aporiacionas de soclos . -

Cariara Interdlor 3.580.684,16 4545582 76 Resuliado del ejarciclo 3.987.817,78 8.801.601,68
Valores raprasentativos de deuda - - (Dividendo a cuants) - -
Instrumentlos de patdmonio 3,580,603,16 454555275 | AJustes por camblos de  valor en .

Inmovillzado materiat de use propio
Instiuctones de inversidn Colestive - - Otro pattimonlo atdbuldo - -
Deposilos en EECC -
Dervados - PASIVO NO CORRIENTE -
Olros - - Provistonss a fargo plazo -
Carisra exterior 44.930.113,08 48.073.432 33 Deudas a large piazo B
Valores representetivos de deuda - - Pasivos por Impuesto diferlde - .
Instrementos de patimenio 44,921.490,00 46,073,432,33
Instituciones de Invarsién Golecliva - B PASIVGO CORRIBNTE 268.322,18 408.438,38
Depéeltos en EECC - - Provisiones a corto plazo N -
Derlvadoa 8.813,88 - Deudas a corto plazo - -
Otros. - - A dores 269,322,118 408,438,368
Interages de la cartera do Inverskén - . Paglvos financleros - .
Inverslones morosas, dudosas o en litglo - - Derivados . -
Pariodificaciones - - Pericdlficaciones - -
Tegoreiia §.370.869,77 1.450.980,04
TOTAL ACTIVO £0.252.337,93 52.422.087,84 TOTAL PATRIMONIO ¥ PASIVO 50.252,337,63 62.422.867,04

GLIENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMIBO 7.118,00 .

Compromisos por operaclonas largas de 7.118,00 -
derivados

Comptroinlsos por operaciones coras de - -
derlvades
OTRAB CUENTAS DE ORDEN - .

Valores cadidos en préstamo porfa IC - .

Valores aporlados comae garardia por fa I1C -

Valores recibidas en garantia por la ItC

Capilai nominal ne suscerilo ni en slreulacién -

(SICAV)
Pérdidns fiscales a compenear M
Ctros - -
TOTAL CUENTAS PE ORDEN 7.119,00 "

{(*) Se prescnta, inica y exclusivamente, a efectes comparatives.

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

GVCGAESCO T.F.T., FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 ¥ 2020

(Euros)
2024 2020 ()

Comisiones de descuento por suscripcionss ylo reembolsos - -

Comlsiones retrocadidas & ia liC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién {1.285.335,38) {103,251 50)
Comislén de gestlén (1.228.587 27) (284.023,08)
Comisién deposttario {49.183 45} {39.3680,54}
Ingreso/gasto por compensacidn compartimento - -

Olros [7.584,68) {6.886,97)
Amortizacién del inmovilizado materiat - .
Excesos de provislones - -
Daterioro y resultados por enalenacionss da Inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {1,285.335,38) {1.030,254,50}
Ingresos financleras 920.619,38 646.669,86
Gastos financleros {6.170,21) (4.351,78)
Varigclén de valor razonable en Instrumentos financieros 4,432,126,18 7.175.249,70

Por operacianas de la cartera Interior 829,304,680 {186.847,79)

Por oparacionas de la cartera exterior 3.602.921,59 7.362.007.4%

Por operaciones con defvados - -

Oiros - -
Difsrenclas de cambio {27.473,28) 72754 12
Deterioro y resultado por enajenaciones de ingtrumentos finaneleros {5.867,94) 79.851,60

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior 14.400,25 32.558,87

Resultados por aperaciones de la cartera exterior (28.882,18) 47.202,93

Resuftatins por operaciones can dervados 8.613,99 -

Ofros - -
RESULTADC FINANGIERO 5.313.434,13 7.970.173,50
RESULTADC ANTES DE IMPUESTOS 4,020.098. 75 6.930.922,00
Impuesto sobre benelicios (40.280,96) {38.230,42)
RESULTADO DEL EJERGICIO 3.987.817,i6 6.801.694.58

{*) Se presenta, Gnlca y exclusivamenta, a efeclos conparatives.

Las Notas 1 a 9 descritas en 1a Memoria adjunia forman parte integranie
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021.
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GLASE 82

GVCGAESCO T.F.T., FONDO DE INVERSION

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

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejerciclos anuales terminados el 31
de diclembre de 2021 y 2020:

Euros
2024 2020 ("}
Resultado de fa cuentr de pérdidas y gananclas 3.987.817,70 | 6.901.801,68
Total ingresos y gastos Imputsdos dirsctamente en of patrimonlo atribulde a partlcipes o acclonlstas - -
Total transferencias a ta cuenta de pérdldas y gananclas - -
Total de Ingresos y gastos reconotidos 3.987.817,76 | 6.901.694,58

{*} Se prasenta, Unica y exciusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 87

* figidpeviand

GVCGaesco T.F.T., Fondo de Inversién

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

1. Resefia del Fondo

GVC Gaesco T.F.T., Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyd el 10 de octubre de 1997 bajo la
denominacion de Fonsvalladolid I, Fondo de Inversion Mobliliarla, Con fecha 16 de julio de 1999 el Fondo
cambid su denominacidn por Gaesco T.F.T., Fondo de Inversion Mobiliarla. Con fecha 6 de febrero de 2004 el
fando cambié su denominacién por Gaesco T.F.T., Fonido de inversién. Finalmente, con fecha 4 de octubre de
2010 el fondo cambié su denominacldén por la actual. £l Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y sus posteriores modificaciones, asi como
a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus sucesivas modificaciones por el gue se
reglamenta dicha ley y en la reslante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrative especlfico de Ja Comision Nacional del Mercado de Valores
con ef nimero 1.266, en ia categoria de armonizados conforme a la definicién establecida en el articule 13 def
Real Decreto 1.082/2012,

£l objeto dal Fondo es la captacién de fondos, bienas o derechos del piblico para gesfionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otras instrumentos, financieres o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica et Fondo, el mlsmo no
tiene gastos, aclivos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos
en relacion con el patrimonio, |2 situacion financiera y {os resultados del mismo, Por este motivo no s& incluyan
desgioses especificos en la presenie memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion de cuestiones
medioambientales, 10 que no necesarlamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las
decisiones de Inversidon en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Segun se indica en la Nota 7, la gestién y administracion de! Fondo estén encomendadas a GVC Gaesco
Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de inversidn Colectiva, 8.A., entidad perteneciente al Grupo GVC
Gaesco.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Cecabank, 5.A. (Grupo CECA), entidad depositaria del Fondo
(véase Nota 4).
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CLASE 8/

2. Bases de presentacidn de las cuenias anuales

siill-h g

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obienidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informaclon financiera que resulla de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuaies y estados de informacion reservada de las insfituciones de inversion colectiva,
que consiituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y nomativa legal
especiiica que le resulta de aplicacién, de forma gue muestran la imagen fiel de! patrimonio v de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diclembre de 2021 y de los resuliados de sus operaciones gue se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

B Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoragion
descritos en la Nota 3. Ne existe ningGn principic contable 0 norma de valoracion de caracter aobligatorio gue,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

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

En las cuentas anuales del Fondo se han ufilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos gue figuran regisirados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a ia
evaluaclon del valor razonable de determinados instrumentos financleros y de postbles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informaclén disponible al cierre del ejercicio 2021, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizarfa, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica da Inversion, estdn sujetas a las
fluctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentss a la inversidn en valores (véasae Nota 4), lo que pueds
provocar que el valor liquidative de la particlpacion fluctie tanto al alza como a la baja,

¢} Comparacin de la Informacion

La informacion contenida en eslas cuentas anuales relativa al ejercicio 2020 se presenta tnica y
exclusivaments, a efectos comparalivos, junto cen Ia informacién correspondiente al ejerciclo 2021,
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o) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estade de cambios en el
patrimenio neto se presentan de forma agrupada para facifitar su comprension, sl bien, en determinados
casos, se ha incluide informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e) Cambios de criterios contables

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

f} Correccién do errores

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

3. _Normas de registro y valoracidn

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

a) Clasificacidn de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y vaioracion

i. Clasfficacién de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de preseniacion y valoracidn en los siguientes epfgrafes del
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinatios a dar
cumplimiento al coeficlente de {iquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en ¢aso contraric, {a entidad de crédito designada en el Folleto, Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una insfitucidn financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aporiadas.

Cartera de inversiones financieras: se compone, en su ¢aso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interlor y carlera exterior. La tolalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
comao “Acfivos financleros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™,

«  Valorea representativos de deuda; obligaclones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
astablecido contractualmente, ¢ instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

s |Instrumentos de pafrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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s Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Insfituciones
de Inversién Colectiva.

s Depésitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que ¢! Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”.

e Derivados: incluye, enire otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valer
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permula financiera que el Fondo tiena contratados, ast como log derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurades mantenidos por el Fondo,

¢« Ofros: recoge, en su cago, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asl como
importes correspondientes a otras operaclones no recogidas en los epigrafes anteriores,

= Intereses en la cariera de inversidn: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses actives
de la cartera de Inversiones financieras.

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

Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frenie a
‘ferceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como "Partidas a cobrar’.
Las pérdidas por deterioro de Ias “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconacen, en st caso,
como un gasto o un ingrese, respectivamente, en el epigrafe “Detericro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros’ de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

it Clasificacion de los pasives financieros

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

- Deudas a largofcorto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion
como "Débitos y parlidas a pagar”.

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

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

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débilos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciohes Publicas y los importes pendientes de pago por
gomisiones de gestién y dapdsito. Se clasifican a efecios de valoracién como “Diébitlos y partidas a
pagar”
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b) Reconocimiento y valoracién e jos activos y pasivos financieros

i. Recvnocimiento y valoracion de los activos financleros

Leos activos financieros clasificados a efeclos de valoracion como “Parfidas a cobrar’, y fos activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran iniclaimente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrarlo sera el precio de la transacclén), integrando los costes de fransaccldn directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabllizandose los intereses
devengados en el epigrafe "Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y gananclas mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectiva no es significativo,
aquellas parfidas cuyo importe se espera recibir en un plazo Inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran iniciaimenie por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la fransaccidn), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyando, en su caso, Ios intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la (itima liguldacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financleras — Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Postericrmente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deduci los costes de transaccion en que se pudiera incurir en su
engjenaclon. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.ii).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulfa de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambio medio
ponderado sl no existiera precio oficial de cierre, ulilizando el mercado méas representative por volumen de
negociaclon,

- Valores no admitidos ain a cotizaclén: su valor razonabie sa calcula mediante los cambios gue resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de ernisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valares represeniativos de deuda cotizados: su valor rezonable es el precio de cotizacién en un mercado
aclivo y siempre y cuando éste se oblenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de colizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido unh ¢ambic significative en las circunstancias econdmicas desde ei momento de la
transaccion. En este caso, se reflejardn las nuevas condicicnes utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos acluales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se apiicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difuscres de
informacién, transacclones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento aciual de otfros
instrumentos que sea sustanciaimente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) gue sean de general aceptacidn y que utilicen en la medida de lo posible datos chservables de
mercaclo {en particular, la situacion de {ipos de Interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado an una prima o margen determinada en &l momento de la adquisicion de los valores,
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- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula fomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patiimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregldo en el imporie de las plusvallas o minusvalias taciltas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en ¢ momento de la adquisicién, y gue subsistan en el momento de la
valoracién,

- Depositos en entidades de crédito y adquisicionss temporales de aclives: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale ef rendimiento intemo de la inversion a los tipos de mercado
vigenles en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la enfidad,

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es &l valor liquidativo del dia de referencia. D no existit, se utilizard el ditimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encueniren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valorarén a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en {IC de Inversian libre, IIC de {IC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segin
ios articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se ulilizan, en su caso, valores liguidativos estimados.

- Instrumentas financieros derivados: sl estén negociados en mercados reguladas, su valor razonable es o
que resulta de aplicar el cambio oficial de ciarre de! dia de referencla. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sisternas multilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Gircular 8/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores,

fi. Reconocimiento y valoraciin de los pasives financieros

Los pasivos financieros clasificados a efeclos de valoracién como "Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de ia transaccién)
integrando ios costes de transaccién directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizéndose los Intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financlaros” de la cuenia de pérdidas y ganancias mediante el método del fipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas parlidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un aflo se valoran a su valor naminal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con
camblos en pérdidas y gananclas®, se valoran inicialmente por su "valor razonable” {que saivo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo [os costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posterlormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
fransaccién en que se pudiera incurric en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.9.ii)).

En particular, en el caso <e la financiacién por venta de valores racibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporaimente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restiucidn de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.
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¢) Baja del balance de los aclivos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionade por la forma en que se
fraspasan a tetceros los rlasgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

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

Se dardn de baja los activos en los que concurra un deterioro netorio e irrecuperable despuées de su
fnversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustanclaimente los riesgos y beneficios asoclados al activo financigro transferido — caso
da las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por ! precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene fa obligacion de
davolver los mismos o similares activos u otros casos anélagos —, el activo financlero transferido no se
daré de baja del balance y se continuara valordndolo con lfos mismos criterios utiizados antes de Ia
transferencia. Por el contrarlo, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual a! de la contraprestacian reclbida, que se valoraré posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco s daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantla
financiers, a menos que se incumplan fos términos del contrato y se plerda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantla se reconocerén, en su caso, en los epligrafes “Valores recibidos en garantia por la HC" o
“alores aportados como garantla por la 1IC”, respactivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sinl se transfieren ni se refienen sustancialmente los rigsgos y beneficios asociados at activo financiero
transferido, éste se dard de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

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

) Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaclones con derivados e instrumentog de patimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segin corresponda, del activo def balance, segln su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resuitado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la carlera interior (o exterior)” de la cuenta de
perdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aungue se desconozca el nimero de parlicipaciones o
acciones a asignar, 1.a operaclén no se valorara hasta que ne se adjudiquen éstas, Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucidn se contabilizan, en su caso, en el eplgrafe "Deudores™ del balance.
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#i. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se reglstran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del clerre de la poslcién o sl vencimiento del contrato en los epigrafes *Compromisos por
operaciones largas de dervados” ¢ "Compromisos por aparaciones corlas de derivados” de las cuentas de
orden, segin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterloro y resultado por engjenaciones de instrumentos financieros — Resuitados por
operaciones con derlvados” o "Variacién de! valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivades”, dependiendo de sl los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos coniratos. La
contrapariida de estas cuenias se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

fii. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adguisiciones con pacto de retrocesion (operaciones
simultdneas), se registran en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de fa cartera Interior o exterior
de! balance, Independigntemente de cuales sean los instrumenios subyacentes a los que haga referancia.

Las diferencias de valor razonable que sutjan en las adquisiclones temporales de activos, se imputan a fa
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variaclén del valor razonable en instrumentos
financleros— Por operaciones ds la cariera interior (o exterion)”.

iv. Contrafos de fuluros, opcionies y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones yfo warrants se registran en e! momento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de deflvados” o *Compromisos por operacicnes cortas de derivados”
de las cuentas de orden, seglin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para ¢i ejercicio de las opciones y warranis se registran por su valor
razonable en los epligrafes “Derivados” de Ia cartera interior o exterior del active (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe "Deuderes” de! activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder reslizar operaciones en los mismos,

En los epigrafes “Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la cperacién, se regisitran las
diferencias que resulfan como consecusencla de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de eslas cuentas se registra an el epigrafs "Derivados” de la cartera Interior o exterlor del
activo o del pasivo, segiin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aguelios casos en que el contrato de fuluros presente una liguidaclén diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta "Deterioro y resultado por ensgjenaciones de instrumentos
financleros — Resuitados por operaciones con derlvados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valoies, si la opcion es ¢jercida, su valor se incorpora a la valeracion iniclal
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas as operaciones que se liquidan
por diferencias,
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v. Garantias aporfadas al Fonda

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efeclivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la lIC" de las cuentas de orden. En caso de venia
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
ohligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe *Tesorerla”
del balance.

Periodificaciones {activo y pasivo}

En caso de que existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingrasos liguidados por anticipade que
se devengaran en el sigulente ejerclcio. No incluye los inlereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe "Cartera de inversiones finaricieras — Intereses de la cartera de inversion” det balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonlo, Se registran en el epigrafe "Patrimonio atribuido a parlicipes o acclonistas - Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Participes” del balance.

lLas participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcién del valor
liquidativo del dia de su soficitud. Dicho valor liguldativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
an la Circutar 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes g dichas susctipclones y reembolsos se abonan y cargan, respeclivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuides a particlpes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficlo o pérdida, y gue no vaya a eer distribuido en dividendos
(en caso de heneficios), se imputa al saldo del eplgrafe "Patrimonio atribuido a participes o acclonistas -
Fondos reembolsables atribuidos a pariicipes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diclembre de
2021 y 2020, en el epigrafe “Patrimonio afribuido a participes o accionistas ~ Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Resuliados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
(positivos o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacién al 31 de diciembre de 2008 y que se
hablan generado en ejercicios antericres al sjercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i Ingresos por infereses y dividendos

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

Los dividendos perclbidos de olras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
"Ingresos financieros” de la cuenia de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirios por el Fondo.
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GLASE 8.

fi. Comisiones y conceptos asimilados

Los Ingresos generados a favor def Fondo como congecuencia de la aplicacion a log Inversores, en suU caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se regisiran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones de descuento
por suscripciones ylo reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los Ingresos que recibe & Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera direcla o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a {a lIC" de la cuenta de pérdidas y ganancias,

Las comisiones de gestion, de depésito asi como ofros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajgs y comisiones
pagadas a intermediarios, se regisiran, en su caso, en el eplgrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
perdidas y gananciag.

iil. Variacion del valor razonable en instrumentos financieras

E! beneficio o pérdida derivado de varlaciones de! valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizade o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros’, segin corresponds,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i}. No obstante lo anterior,
por razones de simplicidad operativa, el Fondo registra las variaciones de valor razonable procedentes de
aclivos enajenados producidas desde la facha de adquisiclén, aunque ésta sea anterior al Inicio de cada
ejercicio, en el epigrafe *Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financleros” con
contrapartida en el epigrafe "Varlaclén del valor razonable en instrumentos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, sih que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio nl sobre el resultado
del Fondo.

iv. Ingresos y gastos no financleros

Se reconocen cantablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre baneficios se considera como un gasto a reconocer en ia cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por el gasto o ingreso por ef impuesto coriente y el gasto o ingreso por el Impuesto
diferido.

El impuesto corrienle se corresponde con la cantidad gue satisface el Fondo como conssecuencia de las

liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y e derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.
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El gasto o ingreso por impuasto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por Ia diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferenclas
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarlas
deducibles y los créditos por deduccionas y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalments,
dan lugar a activos por impuesto diferido,

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios postariores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impueslo diferide en ningtin caso y sdlo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados posilives, Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su ¢aso, e registran en la cuenta “Pérdidas flscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferide se reconccen siempre. La cuantificacion de dichos pasives se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momente de su reversion, En caso de
modificaclones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion,

Transacclones en moneda extranfera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de camblo de contado de la fecha de la transaccitn, entendiendo gomo tipe de camblo de contade el més
representativo del mercado de referencla a la fecha o, en su defecto, del Uitimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen ai convertir los saldos denominados en moneda extranjera a fa
moneda furicional se registran, en el caso de partidas monetarias gue son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el eplgrafe "Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarfas que forman parle de la cartera de instrumentos
financiercs, las diferencias de cambio se llevardn conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion {véase Nota 3.g.lii).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fonde operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los ariiculos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones,
Para eflo, la sociedad gestora dispone de una polilica por escrito en materia de conflictos de interés que vela
por la independencla en la ejecucidn de las disfintas funciones dentro de 1a sociedad gestora, asf como la
exlstencla de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por
la sociedad gestora o en su nombre en fas que haya surgido o pueda surgir un conflicte de interés,
Adiclonalmente l1a sociedad gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerclorarse de
que las operacionas vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones
iguales ¢ mejores que los de mercado. Seguin lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos
registrados en la Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobra las
operaclones vinculadas realizadas, fundamentaimente, comisiones por liquidacién e inlermadiacién,
comisicnes retrocedidas con origen en las instituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades
perfenecientes al grupo de la socledad gestora del Fondo, el imporie de los depbsitos y adquisiciones
temporales de activos mantenidos con el depositario y el Imporie efectlvo por compras y ventas realizado en
activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.
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4. Carlera da invarsionss financierag

El defalle de la cartera de inverslones financieras al 31 de diciembre de 2021 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depésitos en EECC”, "Derivados” e “intereses de la cartera de inversién” se incluye como
Anexo, e cual fooma pane integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2021 el Fondo mantenia las siguientes posiciones de las cuentas de compromiso;

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compra de opciones “call” 7.1159,00
Total 7.119,00

Al 31 de diciembre del 2021, las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo fenian un
vencimiento maximo de cuatro afios.

Asimismo, al 31 de diclernbre de 2021 Ia totalidad del importe que el Fondo tenla registrado en el epigrafe
"Cuentas de compromisc — Compromisos por operaciones largas de derivados” de las cuenias de orden
corresponde a pesiciones denominadas en moneda no euro.

Incluido en el eplgrafe "Deudores” del balance se recoge al 31 de diciembre de 2021 por importe de 105 miles
de euros (88 miles de euros al 31 de diciembre de 2020}, el saldo correspondiente a los dividendos pendientes
de liquidar que se han cancslado en Iz fecha de liquidacién.

En el epigrafe "Acreedores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2021 por importe de 125 miles de
euros (263 miles de euros al 31 de diclembre de 2020), el saldo correspondiente a los reembolsos pendientes de
pago que se han cancelado en la fecha de liquidacion.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Cecabank, 8.A. (Grupo CECA) o en framite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores
mobiliarios y demés activos financieros del Fondo no pueden pignorarse nt constituirse en garantia de ninguna
clase, salvo para servir de garantia de las operaclones que el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales ds derivados, y deben estar bajo Ia custodia de las entidades legalmenta habilitadas para el efercicio de
esta funcion.

Gostion def rlesgo:

La gestién de los rlesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estéd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar 1a exposiclon a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de cosficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo conirol se realiza
por ia sociedad gestora. A continuacion se Indican los princlpales coeficlentes normativos a los gue esté sujeto el
Fondo:
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Limites a la inversidn en otras Instituciones de Inversidn Colectiva:

La inversin en acciones o pariicipaciones emilidas por una tnica liC, de las mencionadas en el ariiculo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IC cuya polltica de inversion se base
en la inversion en un Gnico fondo. Asimismo, (a inversidn total en IC mencionadas en el arficuio 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superer ef 30% de! patrimonio del Fondo,

Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos per un mismo emisor no podra superar
el 5% del palrimonio del Fondo. Este limite quedard ampliado at 10%, slempre que la inversion en los
emisores en los gque supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de! Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos ¢ avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional de! que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especlalizada en calificacion de riesges de reconocido prestiglo, no inferfor a la del
Reino de Espaia. Cuando se desee superar & imite del 35%, en el Foliefo y en toda publicacidn dg
promocién del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, vy se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas de!
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un enle de los sefialados en el articulo §0.2.b) del Reat Decreto 1.082/2012,
serd necesario que se diversifique, al menos, en sels emisiones diferentes y que la inversién en valores
de una misma emislén no supare el 30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversionas en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unidn Europea, cuyo importe esté garantizade por activos que cubran
suficientemente los compromisos de fa emisién y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del princlpal y al pago de los Intereses en el caso de situacién concursal del emisor, £ total
de fas inversiones en aste tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 8% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.,

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico s& consideran un dnico
emisor.

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivades no podra
superar gl patrimonio neto del Fondo. Por exposicitn total al Hesgo se entenderé cualguier obligacion
actual o patenclal que sea consacuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los que se inclulrdn ias ventas al descubierto.

Las primas pagadas por Ja compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningin caso podran superar ef 10% del patrimenio def
Fondo.

La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio st la contraparte s una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un tnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo imporie esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del princlpal e intereses y depésitos que
&l Fondo tenga en dicha entidad no podran superar ¢! 35% del patrimonio del Fondo.
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Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depésitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podréan superar el 20% del patrimonio del Fondo.

La exposiclén al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financleros derivados deberéa fomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1, 51.4 y 51.5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efecios, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursétil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articule 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, Indices
financieros y volatifidad.

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

e« Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquirides no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision,

Queda prohibida la Inversidn de! Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su socledad gestora, Asimismo, no podrd tener invertido més del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad, lgualmente, no podra tener méas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades perienscientes a un mismo

grupo.
Se autoriza la inversién, con un limite méaximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

»  Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualguier mercado o sistema de
negoclacidn que no cumplan los requisitos establacidos en e articulo 48.1.a) 0 que dispongan
de otros mecanismos gue garanticen su liquidez al menos conh la misma frecuencia con fa que
la IC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o parlicipaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con |o previsto en el articulo 82,

«  Valores no cotizados de acusrdo con lo previsto en e! arficulo 49.

+  Acclones y participaciones, cuando sean {ransmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Lay 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores madificacionas, asi cono
las entidades extranjeras similares.

»  Coeficiente de liquidez:

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

«  Obligacionas frente a terceros:

Ei Fondo podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activa para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, slempre gue se produzea por un plazo no superior a un mes, 0 por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiclones que establezes la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los déhitos contraldos en la compra de activos
financieros en el perfodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone €l Fonde que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la socledad gestora.
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Rissgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrirfa el Fondo en el caso de gue alguna conlraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se verla mitigado con los limites
a la inversidn y concentracion de riesgos antes descritos,

Riesgo de liguidez

En el caso de que el Fondo invirliese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacion, o inversién en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inverslones podrfan quedar privadas de liquidez. Por ello, la secledad gestora
de! Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar ¢l cumplimiento de los
coeficientes de liguidez y garantizar los reembolsos de los particlpes. La sociedad gestora dispone, por tante, de
un slstema de gestion de Ia liguidez, asl como de procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la
liquidez del Fondo.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adverscs en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

Riesgo de tipo de interés: la inversidn en aclivos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para activos a corlo plazo y elevada para aclivos a largo piazo.

- Riesgo de fipo de camblo: la inversion en activos denominados en divisas distintas del eura conlleva un
riesgo por las flucluaclones de los tipos de cambio.

Rigsgo de precio de acciones o Indices bursétites: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
gue fa rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adiclonaimente, la inversidn en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
rlesgos de nacionalizacion o exproplacidn de activos o imprevistes de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas voléliles.

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

Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad Gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en ias decisiones de inversidn, El
riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependerd, enire otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su
localizacién geogréfica. De este modo, ias inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden
ocasionar una disminuclén det precio de los actives subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor
liquidativo del Fondo. La sociedad gestora no toma en consideracion las incidencias adversas sobre los factores
de sostenibilidad.

Los resgos Inherentes a las inversiones mantenidas por ! Fondo se encuentran desctitos en el Folleto
informativo, segln lo establecido en la normativa aplicable.
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Al 31 de diclembre de 2021, la composicién del saldo de este eplgrafe del balance es la siguiente:

Buros
Cuentas en el depositario:
Cecabank, S.A. {Grupo CECA) (cuenias en euros) 1.370.869.77
1.370.868,77

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengado en

el gjercicio 2021 un tipo de interés anual medio de mercada.

6. Participes

7.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el patrimonic del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin velor nomina! y que confieren a sus propietarios

un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el célculo del valor de cada partlicipacion se ha efectuado de Ia siguiente

manera.
Buros
31-12-2021 31-12-2020

Patfimonm Et.riblflclll) a participes o acclonistas del Fondo 49.983.015,75 52.016.420,58
al cierre del gjercicio
Valor liquidativo de )a participacidn 16,90 15,73
N° Participaciones 2.957.840.43 3.306.710,65
N° Participes 1.762 1.730

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimeo de participes de los Fondos de Inversién no debe ser
inderior & 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del

admero minimo de participes.

Qtros gastos de expletacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracién del Fondo estan encomendadas a su socledad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2021 y 2020, ¢l Fondo ha devengado una comision del 2,25% anual,
calculada sobre el patimonio diario del Fondo y gue se satisface mensualmente.

La enfidad depesitaria dal Fondo (v8ase Nota 1) ha percibido una comisidn del 0,1% anual calculada sobre el
patrimonia diario del Fondo durante los ejercicios 2021 y 2020, gue se satisface mensualmentg,
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El porcentaje directa o indirectamente apficado en concepto de comisién de gestion y depdsito sobre la parie de
cartera Inverida, en su caso, en instituclones de inversién colectiva gestionadas por entidades perienecientes al
Grupo GVC Gaesco, no supera los limites maximos legales establecidos. Adiclonalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestion y deposito que soporta, sobre la parte de cartera Invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por ehtidades no perlenecientes at Grupe GVC Gaesco, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folleto.

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

El Real Decreio 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolia en su Titulo V las funclones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colecliva.
Con fecha 13 de octubra de 2018 entrd en vigor la Clrcular 4/2016, de 29 de junio, de la Comisién Nacional del
Mercado da Valores sobre las funciones de los depositarios de instituciones de Inversién Colectiva y entidades
reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacion de los depositarios de
instituciones de inversién colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen
ghcomendadas, asi como las especlficidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las
principales funciones son:

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

2. Garantizar que, en ningin caso, la disposicion de los activos del Fondo se hace sin su censentimiento y
autorizacidn.

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

4, Garantizar que todos los Instrumentos financieros se reglstren en cuentas separadas y abiertas a nombre
del Fondo,

5. En el caso de que el objeto de la inversion sean ofras IIC, la custodia se realizard sobre aquelias
participaciones registradas a nombre del depositario 0 de un subcustodio expresamente designado por
aquel,

8, Comprobar que las operacionss reafizadas lo han sido en condiclones de mercado.

7. Comprobar ¢l cumplimlento de coeficlentes, criterios, y fimites que establezea la normativa y el Folleto del
Fondo.

8. Supemvisar los criterios, formulas y procedimientos ulilizados por la sociedad gestora para el caiculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

8. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacién que la socledad gestora
debe remitir a la Gomision Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

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

17




QU5312464

GLASE @7

11. Asegurarse gue la fiquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo gue determinen
jas reglas de liquidacion que rijan en los mercados o en los ténminos de liguidacion aplicables, asi comeo
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos,

12. Velar por los pages de los dividendos de las acciones y los beneficios de las parlicipaciones en circulacion,
as! como cumplimentar las érdenes de reinversién reclidas.

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

Los honorarios relatives a servicios de auditorfa de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2021 y 2020 han
ascendido a 3 miles de euros, en ambos ejercicios, gue se Incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de
explotacion - Otros” de 1a cuenta de pérdidas y ganancias.

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacién» de ia Ley 152010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el Fondo no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2021 y 2020, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales, En opinidn de los Administradores de
la socledad gestora, tanto los importes pendlentes de pago a proveedores en operaciones comercisles al 31 de
diciembre de 2021 y 2020, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los elerciclos 2021 y 2020,
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

8.  Situacidn fiscal

El Fondo iiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2017 y sigulentes.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, en e! epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Pablica en concepto de retenciones yfu otros saldos pendierdes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 266 y 275 miles de euros, respectivamente.

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

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

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Socledades se establece un limite de
compensacién del importe de las bases Imponibles negativas de ejercicios antericres del 70% de la base
imponible previa, pudiéndose compensar en lodo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un milldn
de euros.

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

18




005312470

GLASE B

9, _Acontecimientos posteriores al clerre

El conflicto entre Rusia y Ucrania estd provocando, entre ofros efactos, un incremento def precio de
determinadas malerias primas y del coste de la energia, asf como la aclivacion de sanciones, embargos y
restricciones hacia Rusia que afectan a la economia en general y a Jas emptesas con operaciones con y €n
Rusia especificamente. La medida er la que este conflicto bélico impactara en la cartera de inversionas del
Fondo dependera de! desarrollo de acontecimientos fuluros que no se pueden predecir fiablemente a la fecha de
farmulacion de las presentes cuentas anuales. En ifodo caso, a pesar de la incerlidumbre existenie, los
Administradores de la Socledad Gestora estiman que, debido a la gestion de la cartera de inversiones, este
suceso no deberia tener un impacto significativo en dicha cartera.
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GVCGAESCO T.F.T,, FONDO DE INVERSION

Anexo: Detalle de Ia Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2021

Divisa ISIN Descripeidn Euros

BUR [ ES0171996087 ACCIONES|GRIFOLS 843.750,00
EUR |ES0161857018 ACCIONESMEDCOMTECH 121.567,60
EUR |ES0105621009 ACCIONES|PROFITHOL 95.281,60
BEUR |ESCG178430E18 ACCIONES|TELEFONICA 2.520.093,96
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonlo 3.580.693,16
CHF | CH0012005267 ACCIONES|NOVARTIS 270.959,90
CHF | CH0012032048 ACCIONES|ROCHE HOLDING 1.023.626,30
EUR | FROC00065484 ACCIONES|LECTRA 252.000,00
GRP | GB0009895292 ACCIONES|ASTRAZENECA 2.582.154,04
USD |US58933Y1055 | ACCIONES|MERCK 1.010.370,89
EUR | DEG0O05785802 ACCIONES|FRESENIUS MEDIC 2.571.300,00
JPY | TP3802400006 ACCIONESIFANUC 1.871.641,34
SEK | SE0000108656 ACCIONESIERICSSON 242.484,18
UsD | US0028241000 ACCIONESIABBOTT LABORATO 494.779,40
USD | USB816242098 ADR|TEVA PHARMA. 1.513,578,84
Ipy  {JP3732000009 ACCIONESISOFTBANK 446.645,17
JPY | JP3967200001 ACCIONESRAKUTEN 1.949.025,03
EUR | SE0000667925 ACCIONES|TELIASONERA 2.150.804,80
usD | US7960508882 GDR|SAMSUNG ELECTRO 264.118,30
JPY | JP3914400001 ACCIONESMURATA 281.191,46
HKD [ HK0941009539 ACCIONES|CHINA MOBILE 1.591.349,59
USD [US892343V1044 | ACCIONES|VERIZON COMM 456.670,77
UsD US3755581036 ACCIONES|GILEAD SCIENCES 446.712,96
EUR |BE0165385973 ACCIONES|MELEXIS NV 733.600,00
EUR | BEO003826436 ACCIONESITELENET 320.600,00
IPY | JP3546800008 ACCIONES|TERUMO CORP, 8. 208.479,96
JpY | JP3734800000 ACCIONES|NIDEC CORPORATI 2.075.848,31
EUR | DEOOOAGBLE4Y | ACCIONES|VITA 34 INTERNA 240.000,00
RUR |FRO005854700 ACCIONES|I2S 8A 171.500,00
EUR | BE0003874915 ACCIONES|ARSEUS 222.000,00
EUR |PTZONOAMO006 ; ACCIONES|NOS SGPS 1.364.000,00
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Divisa ISIN Descripeion Euros
IPY | JP3475350009 ACCIONES|DATICHI SANKYO 404.191,62
EUR 1170003492391 ACCIONES|DIASORIN SPA 1.004.700,00
CHF | CH0432492467 ACCIONES|ALCON 506.094 62
HKD | KYG875721634 ACCIONES|ITENCENT HOLDING 284.765,44
DKK | DK0060534915 ACCIONES|NOVO NORDISK A/ 741.176,47
USDh | US9285634021 ACCIONES|VMWARE INC-CLAS 101.845,67
JPY | JP3188220002 ACCIONES|OTSUKA HOLDINGS 416.067 87
FEUR |DE0DOA289V03 | ACCIONES|MPH MITTELSTAEN 79.917,60
UsSDh | US8807701029 ACCIONES/TERADYNE INC 287.449,46
USD | US79466L3024 ACCIONES|ISALESFORCE.COM 268.022,50
EUR |NLO000852531 ACCIONES|KENDRION 321.054,60
UsSD | US87936R2058 ADRJTELEF BRASIL 304.095,62
EUR | DE0005313704 ACCIONES|CARL ZEISS MEDI 1.109.100,00
EUR | ATO0OKAPSCHS | ACCIONESIKAPSCH TRAFFICC 28.320,00
USD | US0758871091 ACCIONES/BECTON DICKINSO 176.818,42
USD |US01609WI1027 | ADR|ALIBABA GROUP H 1.357.242,05
USD | IECOBTNIY11S ACCIONESIMEDTRONIC PLC 2.273.026,89
UsD |USO2079K1079 | ACCIONES|ALPHABET INC/CA 254,314,47
BUR | IT0004496020 ACCIONES|EXPERT SYSTEM 8 848.697,56
EUR | DEB006636681 ACCIONESIVA-Q-TEC AG 555.500,00
JpY | IP3236200006 ACCIONES|KEYENCE CORP 554.890,22
HKD |KYG2121R1039 | ACCIONES|CHINA LITERATUR 361.045,03
JPY | JP3765150002 ACCIONESHARMONIC DRIVE 391.754,95
HKD |KYG9830T1067 | ACCIONESKIAOMI CLASS B 460.573,29
EUR |NLG0150002Q7 | ACCIONES|VIVORYON THERAP 475.000,00
EUR |DECOOAQICY1l | ACCIONESMYNARIC AG 384.009,75
EUR | IT0005274094 ACCIONES|PHARMANUTRA SPA 867.100,00
BUR IT0005421646 ACCIONES|LABOMAR SPA 250.000,00
EUR jDED00A2GSSDE | ACCIONES|DERMAPHARM HOLD 357.200,00
BUR |DEOGOA2QEFAl | ACCIONES|FASHIONETTE 330.600,00
EUR | DEGOOAZTSQHT7 | ACCIONES|IKATEK SE 259.500,00
UsSD |US53228T1016 ACCIONES|LIGHTNING EMOTO 57.046,93
EUR |DEDOOAICMGMS | ACCIONES|APONTIS PHARMA 700.000,00
USD | US68622V1061 ACCIONES|ORGANON CO 48.171,91
EUR | IT0005351496 ACCIONES|NEOSPERIENCE 282.000,00
EUR | IT0005460149 ACCIONES|MEDICA SPA 11.068,75
GBP | GBOOBH4HKS39 | ACCIONES|VODAFONE GROUP 2.960.296,16
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 44.921,499,00
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GVCQGaesco T.F.T., Fondo de Inversidn

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

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

GVCGAESCO T.F.T., F.1, es un fondo de inversidn de renta variable internaclonal que invierle en empresas de
los sectores Tecnoldgico, Farmacéutico y de Telecomunicaciones. El indice bursatil de referencia es la media
simple de los tres indices sectoriales de la familia D.J. Stoxx. Pese a ser un Benchmark europeo, las inversiones
se realizan en todo el mundo. Es un fondo que va a estar permanentemente invertido con una clara vocacién de
maximizar e capital final de los participes a medio y largo plazo. Las decisiones de inversion se basan en el
analisis fundamental Io que constituye un proceso de blisqueda de valores por todo el mundo. La ponderacisn
de cada uno de (os {res sectores puede fluctuar entre un minimo del 20% vy un méximo del 45%. Como criterio
general de inversion, este fondo tendra siempre invertido un porcentaje minimo del 85% de su pafrimonio en
aguellos valores acordes a su politica de inversidn, pertenectentes a palses de la OCDE, con un méxime de un
10% en palses no OCDE. Podré Invertir en instrumentos derivados negoclados en mercados organizados y
O.T.C. con finalidad de cobertura e inversion,

Esta politica de inversitn se aplica desde et 30 de abril de 1999.
Evolucion de ios mercados

Los mercados de renta variable han acabado el ejercicio afio 2021 con unas imporfantes alzas generalizadas.
Dicho ejercicio, ha tenido dos partes muy diferenciadas. La primera parte del afio, gue tuvo un claro sesgo
“value®, y la segunda mitad de! afic que fuvo un claro sesgo “growth”. Se ha tralado de un movimiento muy
alineado con la evolucion de los tipos de interés a largo plazo, de forma que cuando estos han subido, liderados
por &l 10 afios norleamericano, el “value” de estos ha batide al "growth”, ¥ cuando estos han bajado, ha sigo el
“growth” el que ha batido al *value”.

Durante este afio se han mantenido unos muy buenos resuliados empresariales, gue han sido fruto tanto de la
fortaleza de la demanda, asl como, de los margenes empresarlales post-covid que, aen general, han sido
superiores a los mérgenes empresarialea pre-covid. E! PIB mundial del aiio 2021 ha superado al de! afio 2019.

La gran noticia del afio ha sido, sin duda, las elevadas tasas de inflacién en los paises desarrollados, a {odos los
niveles, de Precios a! Consumo, de inflacién Subyacente y de Precios de Produccién Industrial, Estas elevadas
tasas de inflacién han superado, con creces, fodas las esimaciones oficiates. Asl, por ejemplo, el Fondo
Monetario Internacional, en sus previsiones de Enero de 2021, estimaba que la inflaclén de los paises
desarrollados seria del +1,3% en 2021, Los Bancos centrales igualmente, han centrado su discurso en la
coyunturalidad de la subida de la inflacién, y no ha sido hasta finales del afio, que aigunos de los Bancos
Centrales mas importantes como la FED norteamericana o el Bank Of England, han cambiado su discurso, Han
admitido cuestiones estructurales en la subida de ia inflacién y han Iniciado ya la subida de los tipos de interés,
No ha sido el caso, hasta el momento, del Banco Central Europeo, que mantiene el discurso continuista.

Pensamos que existe un impertante componente microecondmico de la inflacién que los Bancos Cantrales han
subestimado. Por una parte, la politica de traslacion del aumente de los precios de coste a los procios de venta
que han efectuado masivamente las empresas, de forma que el margen empresarial no ha actuado ya como un
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“airbag” antiinflaclonista, como solia suceder en el pasado. Por otra parie, las empresas han aprovechado las
ventajosas condiclones de financlacion existentes en 2021, las mejores de las Ultimas décadas, para financiar
con deuda sus fuertes inversiones, No se trata de una deuda desde la necesidad sino, desde la fortaleza de
balances, con la consecuencia clara de que ha hecho funclonar al multiplicador que transforma fa base
monetaria en oferta monelaria, lo cual tiene un fuerte componente inflacionista. Es facil observar el fuarte
incremento de la Oferia Monetaria (M2) desde la situacion pre-covid. Acabamos el afic 2021 con una shuacion
gue favorece claraments al "value” de cara al afio 2022. Por una parle tiene una mayor sublda potencial, al
disponer de mayores descuentos fundamentales, y por ofra parte, actlla de cobertura natural ante el gran riesgo
det afio, ta inflacion.

El valor liquidativo ha pasado de 15,7306 a 31 de diclembre de 2020 a 16,8985 euros a 31 de diciembre do
2021, lo que supone una rentabilidad neta anual positiva de 7,4243%. Adicionalmente, ef patrimonio de la clase
a 31 de diciembre de 2021 es de 48.883.015,75 eurcs (52.016.429,58 euros al 31 de diciembre de 2020).

Las valoraciones se reallzan a precios de mercado.

Uso de instrumentos financieros por ef Fondo

Dada su actlvidad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecuclon de su objelo, ajustando sus objelivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédite,
liguidez, sostenibilldad y rlesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emilidas por Ia
Comisién Naclonal del Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.
Durante el gjercicio no se han realizado operaciones can derivados

l.as decisiones de inversion del Fondo en sus inversiones subyacentes no tlenen en cuenta los criterios de la
Unién Europea para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

Acontecimientos importantes ocurridos después del ciarre del ejercicio 2021

El conflicto entre Rusia y Ucrania estd provocando, entre cotros efectos, un incramento del precio de
determinadas materias primas y del coste de la energla, as! como la activacion de sanciones, embargos y
restricciones hacla Rusia que afectan a la economla en general y a las empresas con opefaciones con y en
Rusia especificamente. La medida en la que este conflicio bélico impactard en la cartera de inversiones del
Fondo dependeré del desarrollo de acontecimientos futuros que no se pueden predecir flablemente a la fecha de
formulacién de las presentes cuentas anuales. En fodo caso, a pesar de la incertidumbre existente, los

Administradores de la Socledad Gestora estiman gue, debido a la gostién de la cartera de inversiones, este
suceso no deberia tener un Impacto significativo en dicha cartera.

Investigacion y desarrollo

El Fondo no ha desarrollade ninguna actividad en materia de investigacion y desarrcilo durante el ejercicio 2021.
Adquisicion de acciones propias

No aplicable,

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

Nada gue rasefiar distinto de lo comentado en ia Memoria (véase Nota 7).
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GVCGaesco T.F.T., Fondo de Inversién

Formulacién de Cuentas Anuales

Diligencia gue extienden los Administradores GVC Gaesco Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de
inversion Colectiva, S.AU., para hacer constar que, tras la formulacion de las cuentas anuales e informe de
gestién carrespondientes al ejercicio 2021 de GVCGaesco TF.T,, Fondo de inversién por el Consejo de
Administracién de ia citada socledad gestora de dicho fondo en su reunion de!l dia 29 de marzo de 2022, los
Consejeros han procedido a la firma del presente documento, comprensivo de las mencichadas cuentas anuales
e informe de gestidn, que se compone de 27 hojas de papel timbrado referenciadas con la numeracion
005312448 a 005312474, ambas inclusive, més esta hoja nimero 005312475, figurando la firma de cada unc de
los Consejeros & continuaclén de la presente dillgencla,

Barcelona, 29 de marzo de 2022

Presidente

D. Pere Sitja Miquel

Conseljeras: 6 W

D. Josep-Narcls Arderiu Fraixa D, Antoni Arderiu Freixa
i




