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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIEMTE

A los participes de FONBUSA F.1.,

por encargo del Consajo de Administracién de Gesbusa, S.G.1.1.C., 5.A. (la Sociedad
Gestora):

Oplnion

Hemos auditado las cuentas anuales de FONBUSA F.I. {en adelante, el Fondo), que comprenden
el balance a 31 de diciembre de 2022, |a cuenta de pérdidas v ganancias, el estado de cambios
en el patrimonio neto v la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha,

En nuestra opiniin, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significatives,
la Imagen fiel del patrimonio v de la situacidn finandera del Fondo & 31 de diciembre da 2022, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercido terminado en dicha fecha, de conformidad
con &l mareo normativo de informacion financlera que resulta de aplicacidn {que se identiflca en

la Mota 2 de la memoria) v, en particular, con los princlpios ¥ criterios contables contenldos en el
rrisma.

Fundamanto da la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de cenformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafla, Nuestras responsabilidades de acuerdo con
dichas normas s¢ describen mas adelante en la seccldn Responsabilidades del auditor en relacidn
con ta guditorfs de las cuentas anwales de nuestra informe.

Somos independientas del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, Inclukdos los de
independencia, que son aplicablas a nuestra auditoria de 1as cuentas anuales en Espafia segdn lo
exigido por la normativa requladora da la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hamos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones
o drounstandas 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 propordiona una base suficiente
y adecuada para nuestra opinidn,
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Aspectos mas relavantes de |a avditoria

.08 aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, seglin nuestro julcle profesional,
qan sido congsiderados como los riesgos de incorreccion material més slanificativos en nuestra
auditora de las cuentas anuales del perodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto
de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, v en la formackin de nuestra opinidn
sobre éstas, y no expresamos una opinidn por separado sobre esos riesgos.

Valforacidn de la cartera {notes 4 v 5)

Descripcién De acuerdo con |a actividad del Fondo, consistente en la captacién de fondos,
blenes o derechos del piblice para gestionarios e invertirlos en bienes, derechos,
valores o otros Inskrumentos, financieros ¢ ne, su Patrimonio Meto estd
fundamentalmente invertlde en Instrumaentos financenos.

Identificamos esta area como e aspecto mas significative a considerar en la
auditeria del Fondo por la repercusidn gue |2 valoracidn de la cartera tiene en el
calculo diario de su Patrimonio Meto v, por tanto, del valor liguidativo del misma,

Muastra Muestros procedimientos de auditoria para abordar este aspecto han incluido el

respuesta entendimiento de los procedimientos v oriterios empleados por la Socledad
Gestora, a quien el Fondo tiene encomendada la gestidn vy administracidn, en &
determinacidn del valor razonable de los instrumentos financieras del Fonda.,

Adicionalments, hemos realizade otros procedimientos sustantivos, conslstentes,
entre obros, en la obtencidn de confirmacicnes extermas de las entidades
depositanas de fiulos sobre la totalidad de los titulos recogidos en la cartera del
Fondo gl 31 de diclembre de 2022, 881 come en analizar su adecuada valoracién,
mediante la regjecuchdn de Ios cllcules realizados por la Sociedad Gestora,
utdlizando para ello valores flables de mercado a la fecha de andlisis,

Asimismo, hemos evaluado si la Informacién revelada en las cuentas anuales

cumple con los requerimientos del merce nommative de Informacién financlera
aplicable al Fando.

Dbra InTormaciont Informé de gastion

La okra informacdidén comprende exclusivamente ¢l informe de gestidn del ejercicie 2022, cuya
formulacidn es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora v no forma parte
integrante de las cuentas anuales,
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Muestra opiniin de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
respensabilidad sobre el Informe de gestlén, de conformidad con o exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, conslste en evaluar e informar sobre la
concordancia del [nforme de gestidn con las cuentas anuales, & partir del conocimiento de la
entidad obtenide en la realizacidn de la auditoris de |as citadas cuentas v sin incluir informacln
distinta de la cbienida como evidenda durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar & informar de 5 el contenido v presentackin del informe de gestidn son
conformes a la normative que resulta de aplicacidn, 5i, baséndenos en el trabajo que: hemos
realizedo, concluimes que existen incorrecdones materiales, estamos obligades a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segln Ig descrito en el pérrafo anterior, la informacidn gue
contiene el informe de gestion conouerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2022 y su
contenido y presentacitn son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de |n Socledad Gestora en relacion con las
cutntas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora son responsables de formular las cuentas anuales
adjunkas, de forma que expresen |a imagen flel del patrimonlo, de la sltuaddn finandera v de los
resultadss del Fondo, de conformidad con al marco normativo de informacién financera aplicable
a la entidad en Espalia, v del control Interng que consideren necesario para permitir la preparaclén
de cuentas anuales likres de incorreccion material; debida a fraude o error.

En la preparacidn de las cuentas anuales, los administredores de |z Sociedad Gestora son
responsables de la valoracidn de |la capacidad del Fonde pera conkinuar como empresa en
funclonamiento, revelands, segan corresponda, |as cuestiones relacionadas con |a empresa én
funcionamienko v utilizando el prindplo contable de empress en funconamiento axcepto si los
administraderes de la Socledad Gestora tienen intenclén de liguldar el Fondo o de cesar sus
operacionas, o blen no exista okra alternativa realista,

Responsabilidades del auditor en relacidn con la avditoria de laz cuentns anuales

Muestros objetivos son obtensr una segurlidad razonable de que les cuentas enuales en su

conjunko estan libres de incorreccldén material, debida a fraude o error, ¥ emitir un informe de
audibaria que conkbiens nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alte grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada
de conformidad con la nomnativa reguladora de (e actividad de auditorla de cuentas vigente an
Espafia siempre detecte una incorreccidn material cuands existe. Las incorrecclones pueden
deberse a fraude o error ¥ se conslderan materfales sl, individualmente o de forma agregeda,
puede preverse razonablemente que Influyan en las decisiones econdmicas que Ios UsUBroS
toman basandose en las cuentas anuales,

Como parte de una auditorla de conformidad con la normative reguladors de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia, aplicames nuestro julclo profesional y mantenemas una
actitud de escepticisme profestonal durante tods la auditoria, También:

[dentificamios v valoramos (o8 riesgos de incorreccidn material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, diseflamos ¥ aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos ¥ obbenernos evidencia de auditora suficienta v adecusda para proporcionar una base
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para nuestra opinlén. El resgo de no detectar una Incorrecciin meterial debida a fraude es
mds elevado que en el caso de una incorreccidn material deblda & error, va que el fravde puede
implicar colusion, falsificacidn, omislones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
errdneas, o la elusién del control Interno.

s Obtepemos conccimients del contrel Inkbermo relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditora que sean adecuades en funddn de las circunstandas, v no con la
finalidad de expresar una opinidn scbre la eficacia del controd Intermo de la entidad.

Evaluamas s las politicas contables aplicadas son adecuadas v la razonabilidad de las
estimacienss contables v la correspondiente informacion revelada por los administradores de
la Sociedad Gestora.

« Concluimos sobre 5l es adecuada la utilizacldn, por los administradores de |8 Socledad Gostora,
del principie contable de empresa en funcionamilents v, basdndoncs en la evidenda de
auditaria obtenida, concluimos sobre s existe o no una Incertidumbre material relacionada con
hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fonda
para continuar como empresa en funcionamients, 51 conclulmos que existe una incertidumbre
material, se requiers gue [lamemos la atenclén en nuestro Informe de auditorla sobre la
correspondiente informacidn revelada en las cuentas ansales o, 5i dichas revelacionss no son
adecuadas, que expresemos una opinidn modificada. Muestras concdusiones s besan en Ia
evidenda de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro Informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condicdones futuros pueden ser |3 causa de que &l Fondo deje de ser una empresa
en funcionamiente,

Evaluamos la presentacidn global, la estructura v el contenido de las cuentas anuales, Incluida
l& informacidn reveloda, v 5 las cuentas anuales representan las transacciones ¥ hechos
sunyacentes de un modo qua logran expresar la imagan fiel,

Mos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora de FONBUSA F.I. en relacion
con, entre ofras cuestiones, el alcance ¥ el moments de realizacion de |8 auditoria planificados v
los hallazges significetivos de la auditorla, a5 como cualguier deficiencla significativa dei control
Intemo que Identificamos en el transcurss de I3 auditoris,

Entre los riesgos significatives gue han side objeto de comunicacion a les administradores de la
Sociedad Gestora del Fonde, determinames los gue han sido de la mayor significatividad en la
auditora de las cuentas anuales del periodo actual v que son, en consecuendla, los fesgos
considerados mas significativos.

Describirmos esos rlesgos en nuestro Informe de auditorls salve que [as disposiciones legales o
reglamentarlias prohiban revelar pdblicaments la cuestién,
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FONBUSA F.I.

Cuentas Anuales e Informe de Gestidn correspondientes al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2022,
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FONBUSA Fi

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 323 Y 2021 {expresadas o euros).

L Comisiones de descuentn por suseripelones y/o reembolsas
2. Comisinnes retrocedidas s ba 1C
§. Gastes de personal
4. Deros gasdos de explataciin (Nota L]
Comisi de gestide
Comisite degositann
Ingresa'gasto por comparsacion compartisent
{ros
5. Amertizacion del inmovilizado material
6. Excesns de provishmes
7. Deterioro y resaltndns por e jesaciones de inmovilizado

A1) RESULTADO DE EXPLOTACION

8. Ingreses financieros (Notas 3 v §)
5, Gastos financiérss
1. Variaciia del valor razesable en instrumendns fimameieres (Wods 5}
Por operaziongs de [a cariers imeror
Por cperaciones de | cantera exterior
Por cperacionas con derivadn
{Hros

I1. Diferencias de cambia
12, Deteriorn y resubtada por ena jensclones de instrumeastos fnamcioros {Nada 5)
Dieterwros
Ressitados por opersciones & 1 camera imerior
Resaltados pr opesaciones de I carera exterios
Resultados por operacioses con derivados
(s

A2} RESULTADO FINANCIERD
AJ} RESULTADO ANTES DE IMPFUESTOS

1% Impuesti; sohre Beneficios (Mo 9)

Ad) RESULTADD DEL EIERCICIO

i hi1

{145,742,98) [160.927,42)
{127.263,88) {138,832 46)
(12217.28) (13.327.85)

{5.261.82] {8.76700)

_ﬁmmﬁg ;lﬁu.ﬂ'.rT:!

142.584.09 118,553.64

(315.460,83) (20,1 35.5%)

(50.81T) (33.463)
{235.643,49) 1372713
19.534,60 2145792
(11001057 [31.006,94)
{10.507,05) (48307
(B224747) 4041 44}
(1725645 (243243
(63.352,71) 34.008.73
4 095,54 (TLIEEN
0,00 il 0
gmm__!ﬂ 5?'u|a.ﬁ

Las notas | & 110 deseritas en la memoria forssem perte integrante del balance de sinucica o 11 de digiembre da 212,






FONBUSA F.I.
Memoria del ejercicio 2022

1. Agtivided

FONBUSA F.L, (en adelante | Fondo), fue constituids el 5 de febrero de 1991 y se

encuentra inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de Inversion Mobiliaria, con 2] n®
216,

La Sociedad Gestora, tiene su domicilio social en la calle Alfonso X1, 22 de Madrid,

El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 352003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva, y sus posteriores modificaciones, asi como lo dispuesto
en el Real Decreto 108272012, de 13 de julio, ¥ sus sucesivas modificaciones por el que e
reglamenta dicha ley, v en la restante normartiva aplicable,

Segin se indica en la Nota 8, la gestidn v administracién del Fondo estd encomendada a
GESBUSA, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.

Las valores se encuentran depositados en Credit Suisse AG, Sucursal én Espaiia.

2. B resentaci las uale
a)  Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo v se
presentan de acuerdo con los formatos ¥ criterios de valoracién establecidos en |a
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio neto ¥ de la situacién financiers de
del Fondo a 31 de diciembre de 2022 v de los resultados de sus operaciones y de los

cambios en el patrimonio neto que se han generado durante el gjercicio terminado en esa
fecha,

Las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2022, que han sido formuladas por los Administradores de Ia Sociedad
Gestora del Fondo en su reunidn celebrada 15 de marzo de 2023, se someterdn a la
aprobacidn por el Consejo de Administracion de dicha sociedad gestora, estimdndose
que seran aprobadas sin ninguna modificacién.

b) Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables v
normas de valoracidn descritos en la Nota 4. No existe ningiin principio contable o
norma de valoracidn de cardcter obligatorio que, teniendo un efecto significativo en las
cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacidn del patrimonio neto son sensibles a los principios v
politicas contables, criterios de valoracitn ¥ estimaciones seguidos por los
Administradores de 1a Sociedad Gestora para 1a elaboracién de las cuentas anuales,



di

e)

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizade ocasionalmente estimaciones
realizadas por los Administradores de 1a Sociedad Gestora para cusntificar algunos de
los activos, pasivos, ingresos, gastos ¥ compromisos que figuran registrados en ellas.
Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su case, a la evaluacidn del valor
razonable de determinados instrumentos financieros v de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos, A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre |a
base de la mejor informacion disponible al ciemre del ejercicio 2022, es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro ohliguen a modificarlas (al alza o a
la baja) en los praximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva,
de acuerdo con Ja normativa contable en vigor,

En todo caso, las inversiones del Fondo. cualquiera que sea su politica de inversidn,
estan sujetas a las fluctuaciones del mercado v ofros riesgos inherentes a la inversidn en

valores (véase Nota 5), lo que puede provocar que el valor liquidativo de la accisn
fluctiie tanto al alza como a 1a baja.

Comparacién de la informacidn

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2021 se presenta,
a efectos comparativos, junto con la informacion comespondiente al ejercicio 2022 y por
tantd no constituye las cuentas anuales de dicho ejercicio.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias y del estado de
cambios en el patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su
tomprensidn, si bien, en determinados cases, se ha incluido informacidn desagregada en
las correspondientes notas de la memoria.

Caorreccion de errores

En la elaboracitn de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningin error

significativo que haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas
anuales del ejercicio 2021,

Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, éste no tiene gastos, activos, nd
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacién con el patimonio, la situacion financiers ¥ los resultados de la
misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memorig
respecte a informacién de cuestiones medicambientales.

ifn iltado

La propuesta de distribucién del resultado del ejercicio 2022 que el Consejo de
Administracién de Ia Sociedad Gestora somete para su aprobacidn, junto con la distribucidn
del resultado del ejercicio 2021, son las siguientes:



Euros
- S | 02
Base de distribucidén-
Beneficiod{ Pérdida) neto del ejercicio (I 055, 65 (72.018,69)
Distribucidn:
A participes (409,095 69) (7201865
Total distribuido (409.005,69) (T2.018,69)

4. Normas de regjstro v valoracidn

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2022 y
2021 se han aplicado los siguientes principios v politicas contables v criterios de valoracitn:

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacidn v valoracidn

i) Clasificacidn de los actives financieros

Los actives financieros se desglosan a efectos de presentacion v valoracién en los
siguientes epigrafes del balance de situacion:

Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista
destinades a dar cumplimiento al coeficiente de liquidez, va sea en el depositario,
cuando dste sea una entidad de crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito
designada por los Administradores del Fondo, Asimismo, se incluye, en su caso, las
restanies cuentas corrientes o saldos que el Fondo mentenga en una institucion

financiera para poder desarrollar su actividad v las garantias aportadas, en su caso,
el Fondo,

Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes
epigrafes, desglosados en cartera interior y cartera exterior, La totalidad de estos
epigrafes se clasifican a efectos de valoracidn como “Activos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas v ganancias™

* Valores representativos de deuda: obligaciones v demds valores que supongan
una deuda para su emisor, que devengan una remuneracidn consistents en un
interés, implicito o explicito, establecido contractualmente, e instrumentados en
titulos o en anotaciones en ceenta, cualquiera que sea el sujeto emisor.

* Instrumentos de petrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras
entidades, tales como acciones v cuotas participativas, que Henen la naturaleza
de instrumentos de capital para el emisor.

= Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en
ofras Instituciones de Inversidn Colectiva.



* Depasitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que &l Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe
“Tesorerfa”,

* Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los coniratos de
futuros v forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants v opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados,

* (hros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de
capital - riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre ¥ sus
posteriores modificaciones, asi como  importes correspondientes a  otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

* Intereses en la cartera de inversidn: recoge, en su caso, la pericdificacion de los
intereses activos de la cartera de inversiones financieras,

* Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, én su caso, v a los meros
efectos de su clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y
pericdificaciones acumuladas cuyo reembolso sea problemértico v, en todo caso,
de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido més de novena dias desde
1 vencimiento total o parcial.

— Deudores: recoge, en su caso, el efective depositado en concepto de garantia en los
mercados comespondientes para poder realizar operaciones en los mismos ¥ el total
de derechos de crédito v cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente &
los anteriores ostente el Fondo fremte a tercercs. La totalidad de los deudores se
clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”. Las pérdidas por
deterioro de las “Partidas a cobrar™ como su reversion, se TECONOCEn, &n 5u casa,
COMO Un £asto o un ingreso, respectivamente, en ¢l epigrafe “Deterioro ¥ resultado
por cnajenaciones de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuents de
perdidas ¥ ganancias,

ii} Clasificacicn de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion ¥ valoracion en los
siguientes eplgrafes del balance:

— Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudss contraidas CON terceros
por prestamos recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de ersdito,
st clasifican a efectos de su valoracién como “Diébitos ¥ partidas a pagar™.

—  Derivados: incluye, en su caso, el importe correspondiente a las Operaciones con
derivados financieros; en particular, las primas cobradas en operaciones con
opciones, cobros asociados a los contratos de permuta financiera, asi como las
variaciones de valor razonable de los instrumentos financieros derivados incluidos
los derivados implicitos de instrumentos financieros hibridas, Se clasifican a efectos
de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas v ganancias™,

— Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido
clasificados a efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonahle



con cambios en pérdidas v ganancias”, tales como pasivos por venta de valores
recibidos en préstamo.

— Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar v débitos, que no deban ser
clasificados en otros epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones
Piblicas y los impaortes pendientes de pago por comisiones de gestidn v depdsito.
Se clasifican a efectos de valorecion como “Débitos v partidas a pagar™.

b) Reconocimiento v valoracion de los activos ¥ pasivos financieros
i) Reconocimiento v valoracidn de los actives financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Partidas a cobrar”, v
los activos clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor
razonable” {(que salvo evidencia en contrario serd e precio de la transaccidn),
integrando  los costes de transaccidn directamente  atribuibles & la operacidn.
Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los
intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas y
ganancias mediante el método del tipe de interés efectivo. No obstante, si el efecto de
no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se
espera recibir en un plazo 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 ¥ ganancias”, se valoran inicialmente por su
“valor razonable™ (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccidn),
incluyendo los costes de transaceion explicitos directamente atribuibles a la operacion y
excluyendo, en su case, los intereses por aplazamiento de pagoe. Los intereses explicitos
devengados desde la dltima liquidacidn se registran en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversidn”™ del active del balance,
Posteriormente, los activos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccitn en que se pudiera incurrir en su enajenacidn. Los cambios que se produzcan
en ¢l valor razonable se imputan en la cuenta de perdidas ¥ ganancias (véase apartado
4, g i),

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

— Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado
Que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. si existe. o
inmediato hdbil anterior. o ¢l cambio medio ponderado si no existiera precio oficial
de cierre, utilizando el mercado mis representativo por volumen de negociacién,

— Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es sl precio de
cotizacidn en un mercado activo v siempre ¥ cuando éste se obtenga de forma
consistente. En el caso de que no esté disponible un precio de cotizacidn, el valor
razonable se corresponde con el precio de la transaccisn mas reciente, siempre que
no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el
momento de la transaccidn, En este caso, se reflefardn las nuevas condiciones
utilizando como referencia precios o tipos de interés y primas de riesgos actuales de
instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo, se aplicaran
técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o
difusores de informacidn, transacciones recientes de mercado disponibles, valor
razonable en el momento acteal de ofros instrumentos financieros que sean



sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos ¥ valoracidn de
Opciones, en su caso) que sean de general aceptacion ¥ que utilicen «n la medida de
lo posible datos observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de
interés y de riesgo de erédito del emisor).

= Valores no admitidos an a cotizacidn: su valor razonable se caleula mediante los
tambios que resultan de cotizaciones de valores similares de la misma entidad
procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta factores como las
diferencias en sus derechos econdmicos.

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

— Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable s¢ caleula tomando
como referencia el valor tedrico comable que corresponda a dichas inversiones en el
patrimonio contable ajustado de la entidad participada, corregido en el importe de
las plusvalias o minusvalias ticitas, netas de impuestos, que hubicran sido
identificadas y calculadas en ¢l momento de la adquisicién ¥ que subsistan en el
momento de la valoracion,

— Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor
razonable se caleula, generalmente, de acverdo al precio que iguale el rendimienta
interno de la inversidn a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin
perjuicio de otras consideraciones, coma las condiciones de cancelacion anticipada
o de riesgo de erédito de la entidad.

— Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva: su valor
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizard el
dltimo valor liguidative disponible. En el caso de gue se encuentren admitidas a
negociacidn en un mercado o sistema multilateral de negociacidn, se valorarin a su
valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para las
inversiones en [1C de inversion libre, [IC de 1IC de inversidn libre ¢ LIC extranjeras
similares, segin los articulos 73 v 74 del RD 1.082/2012, se utilizan, en su caso,
valores liquidatives estimados,

= Instrumentos financieros derivados: si estin negociados en mercados arganizados,
su valor razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia. En el caso de que el mercado no sea suficientemente liquido o se trate de
instrumentos derivades no negociados en mercados organizados o sistemas
multilaterales de negociacion, se valoran mediante I aplicacidn de métodos o
modelos de valoracion adecuados vy reconocidos conforme a lo estipulado en la

Circular 672000, de 21 de diciembre, de la Comisién Macional del Mercado de
“Valores.

i} Reconocimiento y valoracidn de los pasivos financieros

Las pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos v partidas a
pagar”, se valoran inicialmente por su “valor razonahle” (que salvo evidencia en
confrario serd el precio de la transaccidn) infegrando los costes de transaccitn
directamente atribuibles a la operacién, Posteriormente. los pasivos se valoran por su
cosle amortizado, contabilizindose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos



financieros” de la cuenta de pérdidas v ganancias mediante el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es
significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera pagar en un plazo inferior a un
afin s¢ valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a
valor razonable con cambios en pérdidas v ganancias”, se valoran inicialmente por su
“valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de Ia transaccion)
incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la orperacidn,
Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios gue s¢ produrcan en el
valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas v ganancias {véase apartado 4.g.1ii),

En particular, en el caso de Ja financiacion por venta de valores recibidos en préstamo ¥
pasivos surgidos por venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos
aporiados en garantia, se atenderd, en su caso, al valor razonable de los activos a
recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o restitucidn de los activos
adquiridos bien temporaimente o bien aportados en garantia,

iii) Técnicas de valoracion

La principal técnica aplicada por la Sociedad Gestora del Fondo en Ia valoracidn de los
instrumentos financieros valorados a valor razonable es la correspondients a la
utilizacién de cotizaciones publicadas en mercados activos. Esta téenica de valoracion
se utiliza, fundamentalmente, para valores representativos de deuda piblica v privada,
instrumentos de patrimonio y derivados, en su caso.

En los casos donde no puedan observarse datos basados en pardmetros de meércado, la
Sociedad Gestora del Fondo realiza su mejor estimacion del precio que el mercado
fijaria, utilizando para ello sus propios modelos internos. Para realizar esta estimacidn,
se utilizan diversas técnicas, incluyendo la extrapolacion de datos observables del
mercado. La mejor evidencia del valor razonable de un instrumento financiers en el
momento inicial es el precio de la transaccidn, Para valoraciones posteriores, el valor
razonable de dicho instrumento puede ser obtenido de otras transacciones realizadas en
el mercado con el mismo o similar instrumento, o valorarse wsando una técnica de
valoracion donde las variables utilizadas incluvan sélo datos observables en el mercado,
principalmente los tipos de interés. Para estos casos, que se producen fundamentalmente
al valorar determinados valores representativos de deuda privada o depdsitos en
entidades de crédito, en su caso, la principal técnica usada para determinar el valor
razonable es el método del “valor presente”, por el que los flujos de caja futuros
esperados se descuentan empleando las curvas de tipos de interds de las

correspondientes divisas. Generalmente, las curvas de tipos son datos observables en los
mercadas,

Por tanto, el valor razonable de los instrumentos financieros que se obtiene de los
modelos internos anteriormente descritos tiene en cuenta, entre otros, los términos de
los contratos v los datos observables de mercado tales como tipos de interés, riesgo de
crédito o tipos de cambio. En este sentido, los modelos de valoracion no incorporan
subjetividad significativa, al poder ser ajustadas dichas metodologias mediante el
cilcule interno del valor razonable v compararlo  posteriormente con el precio
negociedo activamente.

I



c) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros estd condicionado por

la forma en que se traspasan a ferceros los riesgos v beneficios asociados a los activos que
se transfieren:

I. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las VETtas
ncondicionales (que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de
recompra por su valor razonable en la fecha de la recompra— el active financiero
transferido se dard de baja del balance. La diferencia entre la contraprestacion recibida
neta de los costes de fransaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo activo
obtenido menos cualquier pasivo asumido, ¥ el valor en libros del activo financiero,
determinard asi la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho active,

Se dardn de baja los activos en los que concurra un deterioro notoria e irrecuperable
despues de su inversién con cargo a la cuenta de pérdidas ¥ ganancias.

2. 5i se retienen sustancialmente los riesgos v beneficios asociados al active financiero
transferide — caso de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un
precio fijo o por el precio de venta mas un interés, de los contratos de préstamo de
valores en los que el prestatario tiene la obligacién de devolver los mismos o similares
activos u otros casos andlogos —, el activo financiers transferido no se dard de haja del
balance y continuard valorindose con los mismos criterios utilizados antes de |a
transferencia. Por el contrario, se reconocers contablemente un pasivo financiero
asociado, por un importe igual al de la contraprestacidn recibida, que =& valorard
posteriormente a su coste amortizado,

Tampaoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de
garantia financiera, a menos que se incumplan los términes del contrato ¥ se pierda el
derecho a recuperar los activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de
los activos prestados o cedidos en garantia se reconocerdn, en su caso, en los epigrafes
“Valores recibidos en garantia por la IIC” o “Valores aportados como garantia por la
IC", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos v beneficios asociados al

activo financiero fransferido, éste se dard de baja cuando no se hubiese retenido el
control del mismo,

De acverdo con le anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando
se han extinguido los flujos de efective que generan o cuando se han transferido
sustancialments a terceros los riesgos v beneficios que levan implicitos. Similarmente, los
pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido las
obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

d) Contabilizacitn de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivades e instrumentos de patrimonio, se
contabilizan el dia de contratacidn, 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”
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interior o exterior, segin corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza v el
resulfado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro v resultado
por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la
cartera interior (o exterior)” de 1a cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se
entiende como dia de cjecucion ¢ de confimacion de la operacidn, aungue se
desconozea el nimero de participaciones o acciones a asignar. La operacidén no se
valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de
ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores™ del balance.

. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran «n el momento de la
contratacion y hasta el momento del cierre de la posicidn o ¢l vencimiento del contrato
en los epigrafes “Compromisos por operaciones largas de derivados™ o “Compromisos
por operaciones cortas de derivados™ de las cuentas de arden, SEEUN su naturaleza y por
¢l importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros —
Resultados por operaciones con derivados” o “Variacian del valor razonahle en
instrumentos financieros — Por operaciones con derivados™, dependiendo de si los
cambios de valor se han liguidado o no en el ejercicin, se registran las diferencias que
resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contralos, Mo
ohstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan
como consecuencia de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de
compraventa de divisas a plazo, tanto realizadas como no realizadas, s2 encuentran
registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio™ de la cuenta de pérdidas v ganancias,
sin que dicho tratamiento fenga efecto algeno sobre el patrimonio ni sobre el resultado
de la Sociedad. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados”
de la cartera interior o exterior v del activo o del pasivo, segiin su saldo, del balance,
hasta [z fecha de su liquidacidn, excepto en el casa de compraventas a plazo de Deuda
Piblica, cuya contrapartida se registra, en su caso, en los epigrafes “Deudores™ o
“Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segin su saldo del balance, hasta
la fecha de su liquidacion,

~Adquisicidn temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activas o adquisiciones con pacto de
refrocesion  (operaciones  simultdneas), se registran en el epigrafe  “Valores
representativos de dewda”™ de la cartera interior o exterior  del halance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga
referencia.

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

. Contratos de futuros, opeiones v warrants

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opclones /o warrants se registran
en el momento de su contratacion v hasta el momento del cierre de la posicion o el
vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por operaciones largas de
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derivados™ o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, seglin su naturaleza ¥ por el importe nominal compromafido,

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones ¥ Warrants se registran
por su valor razonable en los epigrafes “Derivados™ de la cartera interior o exterior del
activo (o pasivo) del balance, en Ja fecha de ejecucidn de la operacin,

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalments, los
fondos depositados en concepto de parantia en los mercados correspondientes para
poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro v resultado por enajenacionss de instrumentos financieras —
Resultados por operaciones con derivados™ o “Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros — Por operaciones con derivados”, dependiendo de la
realizacién o no de la liguidacion de la operacidn, se registran las diferencias que
resultan comao consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos, La
contrapartida de estas cuentas se regisira en el epigrafe “Derivados” de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de
su liquidacibn.

En aguellos casos en que el contrato de futuros presente una liguidacidn diaria, las
correspondientes diferencias se contabilizardn en la cuenta “Deterioro ¥ resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por operaciones con derivados™
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores apontados en garantia al Fondo distintos de efectiva, el valor
razonable de estos se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la 1IC”
de las cuentas de orden. En caso de venta de los valores aportados en garantia, se
reconoce un pasive financiero por el valor razonable de su obligacién de devolverlos.
Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria” del
balance.

¢) Periodificaciones (active v pasiva)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos ¢ ingresos liguidados
por anticipado que se devengarin en el siguiente gjercicio. Mo incluve Jos intereses
devengados de carfera, que se recogen en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras -
Intereses de la cartera de inversion™ del balance.

t) Reconocimiento de ingresos v gastos

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

i. Ingresos por iMereses v dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicidn se reconocen, en su caso, contablemente en funcidn de su periodo de



devengo, por aplicacién del método del tipo de interés efectivo, a excepcidn de los
intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se registran
en el momento efective del cobro, La periodificacion de los intereses provenientes de la
cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. La
contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos financieros™ de |a
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen. en su £A50, COMO INgreso
en ¢l epigrafe “Ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias, en el
momento en que nace el derecho a percibirlos por el Fondo.

il. Comisiones y conceptos asimiladaos

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones
previamente soportadas, de manera directa o indirects, se registran, en su caso, en el
epigrafe “Comisiones retrocedidas a la [IC™ de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias,

Las comisiones de gestion y de depdsito, asi como otros gastos de gestidn necesarios
para que el Fondo realice su actividad, se registran, segin su natureleza, en el epigrafe
“Otros gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas v ganancias.,

Los costes directamente atribuibles a 1a operativa con derivados, tales como corretajes v
comisiones pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, el epigrafe “Gastos
financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta

il Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio. o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos ¥
pasivos financieros, realizado o no realizado. producide en el ejercicio, se registra en los
cpigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros™ ¥
*Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros™, sepln comresponda. de la
cuenta de pérdidas ¥ ganancias de la Sociedad (véanse apartados 4.b.0, 4.b.ii ¥ 4.h). No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la Sociedad registra las
variaciones de valor razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la
fecha de adquisicién, aunque ésta sea anterior al inicio de cada gjercicio, en el epigrafe
“Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros™ con contrapanida
en el epigrafe “Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros” de la cuenta
de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el
patrimonio ni sobre el resultado de la Sociedad.

iv. Ingresos v gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

2) Impuesto sobre beneficios
El impuesto sobre beneficios se considera come un Zasio a reconocer en la cuenta de
perdidas ¥ ganancias, v estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y
el gasto o ingreso por el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad gue satisface el Fondo como
consccuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en
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su ceso, las deducciones y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, ¥ no teniendo en
cuenta las retenciones v pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que cxista, se corresponde con el
reconocimiento y la cancelacion de los pasivos v activos por impuesto diferido, que surgen
de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de
log elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasivos
por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles ¥ los créditos
por deducciones v ventajas fiscales que gueden pendientes de aplicar fiscalmente, dan
lugar a activos por impuesto diferido.

En case de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas
fiscales, estos no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningin
caso y sdlo se reconocerdn mediante la compensacion del pasto por impuesto cuando el
Fondo genere resultados positivos, Las pérdidas fiscales que pueden COMPENsarse, en su
Caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fizcales a compensar” de las cuentas de orden del
Fondo,

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

h} Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda exiranjera se convierien a euros
utilizando los tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como
tipo de cambio de contado el més representativo del mercado de referencia a la fecha o, en
su defecte, del altimo dia habil anterior a esa fecha,

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en maoneda
extranjera a la moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son
tesoreria, debitos ¥ créditos, por su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”,
de la cuenta de pérdidas v ganancias; para el resto de partidas monetarias y las partidas no
monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros, las diferencias de
cambio se llevarin conjuntamente con las pérdidas v ganancias derivadas de la valoracion
(véase Mota 4.£iii),

Chperaciones vinculadas

El Fondo realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley
332003 v los artlculos 144 v 145 del Real Decreto 1082/2012 v sus posteriores
modificaciones. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en
materiz de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de las
distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un Tegistro
regularmente actualizado de aquellss operaciones y actividades desempeiladas por la
sociedad gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de
interés, Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un procedimiento interno formal
para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interds exclusivo del
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i)

Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segim lo
establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comisidn
Macional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liguidacidn e intermediacion,
comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas
por entidades pertenccientes al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los
depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario v el impaorte
efectivo por compras y ventas realizado en activas emitidos, colocados o asegurados por ¢l
Grupo de la sociedad gestora,

Valor liguidativo

La determinacidn del patrimonio del fondo a los efectos del céleulo del valor liguidative de
las correspondientes participaciones que lo componen, se realize de acuerdo con los
criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisidn Nacional
del Mercado de Valores.

ol

de inviersi financi

El detalle de |a cartera de inversiones financieras al 31 de dicismbre de 2022 sin considerar,
en su caso, el saldo del epigrafe “Depésitos en EECC™, “Derivados™ e “Intereses” se incluye
como Anexo I, el cusl forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2022 vy 2021 el desglose por plazos de vencimiento de los valores
representativos de deuda, es el siguiente:

Euros
2022 2021
Inferior & un afio 3.330.800,1%| 1.056.165,54
Entre 1y 2 afios L763.430,07| 1.636949,36
Entre 2 v 3 adfios 985.623,18 1.266.745,08
Entre 3 y 4 aflos 1.891.449.83 | 773.906,76
Entre 4 y § afio 2B1.640,72( 93727639
Buiperior a5 afioe 1.222.422,93 3.789,294,84
9.476.367,92| 9.4%0.337,97

Al 31 de diciembre de 2022, en el eplgrafe “Cartera Interior — Valores representativos de
deuda” del activo del balance se incluyen 2.562 miles de euros correspondientes a

adquisiciones temporales de actives {Operaciones Simultaneas sobre Deuda Pablica) cuya
contraparte ¢s la entidad depositaria.

Los intereses devengados por estas inversiones en el gjercicio 2022 han ascendido a
142.584.09 euros, que se epcuentran registrados en el epigrafe “Ingresos financieros™ de la
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cuenta de pérdidas v panancias del ejercicio. De este importe 8426048 euros se
encontraban pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2022, por lo que se encuentran
registrados en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras” del balance de situacian a
dicha fecha. Los resultados originados por la valoracién de los titulos en cartera al 31 de
diciembre de 2022, asi como los resultados obtenidos en 1a compraventa de titulos durante
el ejercicio anual terminado en dicha fecha, se encuentran registrados en los epigrafes
“Wariacion del valor razonable en instrumentos financieros™ v “Deterioro v resultados por
endjenaciones de instrumentos financieras™, respectivamente, de la cuenta de pérdidas v
ganancias del gjercicio.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondoe que son susceptibles de estar
depositados, lo estin en Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia. Los valores mobiliarios v
demds activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de
ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciongs que el Fondo realice en los
mercados secundarios oficiales de derivados, v deben estar bajo 1a custodia de las Entidades
legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

Al 31 de diciembre de 2022 el Fondo tenia en carléra, por un importe de 180.690,00 euros,
(mismao importe que en el gjercicio anterior), 1,89 {1,69% al cierre de 2021) del activo del
Fondo, bonos de Banco Espirite Santo 4% 21/01/2020 {PFTBENKOMOO12), tras la decisidn
del Banco de Portugal de traspasar una serie de emisiones senior de Novo Banco al Banco
Espirito Santo. En julio de 2016, el Banco Central Europeo (BCE) retird la autorizacién del
Banco Espirito Santo, §.A. (BES) para el ejercicio de 1z actividad de institucitn de crédita,
decisién que implica 1a disolucién v la entrada en liguidacion del BES. Dado el proceso en
el que se encuentra inmersa esta entidad financiera portuguesa, se optd por reclasificar esta
inversidn financiera al eplgrafe de “Inversiones dudosas, morosas o en litigio™ del balance
de situacién, estimindose a fecha de cieme del ejercicio que se recuperard el imporne
registrado de la misma aunque se desconoce lo gue durard &l proceso,

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2022 el Fondo no mantenia ninguna posicidn en
cuentas de compromiso,

Gestion del riespo:

La gestién de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad Gestara del Fondo estd
dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion del
Fondo al riesge de mercado (que comprende el riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de
cambio y el riesgo de precio de aceiones, valores representativos de deuda, participaciones
en IIC o indices bursdtiles), asi como a los riasgos de crédito v liguidez. En este sentido, el
Real Decreto 108212012, de 13 de julio, ¥ sus sucesivas modificaciones establece una serie
de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion ¥ cuyo control se realiza por la
Sociedad CGiestora del Fondo, A confinuacidn, se indican los principales coeficientes
nematives a los que esté sujeto el Fondo:

* Limites a la inversidn en otras Instituciones de Inversidn Colectiva:

La inversitn en acciones o participaciones emitidas por una nica I1C, de las mencionadas
en el articulo 48.1.c ¥ d no podra superar el 20% del patrimonio, salve en las 1IC cuya
politica de inversién se base en la inversidn en un tmico fonda, Asimisma, la inversion
total en 1IC mencionadas en el articulo 48.1.d no podrea superar el 30% del patrimonio del
Fendao.
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*  Limite general a la inversidn en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos POT Un mismo emisor no
podrd superar el 3% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%,
siempre que la inversidn en los emisores en los que supere gl 3% no exceda del 40% del
patrimonio del Fondo, Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en
valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una comunidad
aurdnoma, una entided local, un organismo internacional del que Espafia sea miembro o por
cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia oforgada por una agencia
especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino
de Espafla. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificardn los emisores en
cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertide mds del 15% del patrimonio.
Para que el Fondo peeda invertie hasta el 100% de su patrimanio en valoges emitidos o
avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
serd necesario que se diversifigue, al menos, en seis emisiones diferentes ¥ que la inversidn
en valores de una misma emisién no supere el 30% del activo del Fondo, Quedara ampliado
al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que
tengan su sede en un Estado Miembro de la Unidn Europea, cuy0 importe esté garantizado
por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emisicn ¥ que queden
afectados de forma privilegiada al reembolso del principal ¥ al pago de los intereses en el
caso de situacién concursal del emisor, El total de las inversiones en este tipo de

obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podré superar el 80%% del patrimonio
del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un
(nico emisor,

*  Limite general a la inversion en derivadas:

La exposicion total al riespo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados ni
podrd superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera
cualquier obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de
instrumentos financieros derivados, entre los que se incluirdn las ventas al descubierto,

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

La exposicidn al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio
con cardcter general y al 10% del patrimonio 5i 1a contraparte es una entidad de crédito con
clertas limitaciones,

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros, obligaciones emitidas por emtidades de crédito cuyo importe esté garantizado
por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emisidn ¥ queden afectados
de forma privilegiada al reembolso del principal & intereses y depdsitos que la Sociedad
tenga en dicha entidad no podréan superar el 35%6 de patrimonio del Fondo,

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros v depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podrin superar ¢l 20% de
petrimonio del Fondo. A estos efectos, las entidades perienscientes & un mismo Grupo
econdmice se consideran un dnico emisor.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subvacente asociads a [a utilizacidn de
instrumentos financieros derivados deberd fomarse en cuenta para &l cumplimiento de Jos

18



limites de diversificacidn sefialados en los articulos 50.2, 51.1 v 31.4 a 51.5 del Real
Decreto 108272012 y sus sucesivas modificaciones. A tales efectos, se excluirin los
instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursdtil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de inferds, tipos de cambio,
divisas, indices financieros v volatilidad,

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Erupo econdmico se consideran un
(nico emisor.

* Limites a [a inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrin presentar ninguna limitacion a su libre
transmisidn.

Queda prohibida la inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por enfidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener
invertido mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma
entidad. Igualmente, no podra tener mds del 4% de su patrimonio invertide en valores
emitidos o avalados a entidades perienecientes a un mismo Erupi.

Se autoriza la inversidn, con un limite mdximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

* Acciones y actives de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o
sistema de negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo
48.1.2) o que dispongan de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con
la misma frecuencia con la que la I1C inversora atienda los reembolsos de sus acciones
o participaciones, ya sea directamente o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82,

* VYalores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49,

= Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles. de las entidades de capital-
riesgo reguladas en la Ley 222014, de 12 de noviembre, ¥ SuUs posteriores
modificaciones, asi como 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 del Fondo,

#  Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior 3 un
mes, o por adquisicidn de actives con pago aplazado, con las condiciones que establezca la
CNMV. No se tendrdn en cuenta, a estos efectos; los débilos contraidos en la compra de
activas financieros en el periodo de liquidacién de la operacitn gue establezea el mercado
donde se hayan contratado,

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



Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna
confraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesge
se veria mitigado con los limites a la inversidn ¥ concentracisn de ritsgos antes descritos,

El Fondo invierte en activos con la calidad crediticia establecida en el Folleto informative.
Adicionalmente, la politica de Ja sociedad gestora de la Sociedad es invertir en activos con
buena calidad crediticia (Reino de Espafia y algunos escalones por debajo} confrolando v
analizendo siempre a prior las contrapartidas.

Riesgo de liguidez

En ¢l caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con
una reducida dimensidn v limitado volumen de contratacién, o inversion en otras
Instituciones de Inversién Colectiva con liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones
podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, 1a Sociedad Gestora del Fonda gestiona el
riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes
de liquidez, garantizando los reembolsos de los participes.

La Sociedad Gestora del Fondo tiene establecidos controles de la liquidez de cada uno de
los activos en cartera de las IICs calculando para cada uno ellos un Indice de iliquidez
{teniendo en cuenta las diferentes tipologias de activos v estableciendo puntuaciones a
diversos factores por ejemplo duracidn, rating, cupones para los activos de rents fija.
volumen negociado, capitalizacion en renta varlable, frecuencia de reembolso en
participaciones en [ICs, efc...). Posteriormente se pondera ese indice por el peso de los
activos en la cartera y se compara con distribuciones histéricas de reembolsos de la carters,
Asi, la sociedad gestora dispone de un sistema adecuado de gestion de la liquidez que, entre
otras cuestiones, ha mitigado el impacto del COVID-19,

Riesgo de mercado

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

- Riesgo de lipo de inferés: La inversidn en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo
de interés, cuya fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo v elevada
para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: La inversion en activos denominados en divisas distintas del
eura conlleva un riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio,

- Riesgo de precio de acciones, valores representatives de deuda, participaciones en [1C o
indices bursdtiles: La inversién en estos instrumentos conlleva que la rentabilidad del
Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversidn en mercados considerados emergentes puade conllevar, en
su caso, riesges de nacionalizacion o expropiacicn de activos o imprevistos de indole
politico que pueden afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mds voldtiles.

Asi, la sociedad gestora cuenta con sistemas de gestion del fesgo adecuados para determinar,
medir, gestionar v controlar todos los riesgos inherentes a la politica de inversion de la
Sociedad, incluidos aquellos derivados del impacto del COVID-19, asi como para determinar la
adecuacion del perfil de riespo a la politica ¥ estrategia de inversion,
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La politica de inversidn definida en el Folleto informative para la Sociedad indica el perfil de
riesge inicial. Adicionalmente, la Sociedad ha definido los siguientes parametros:

- Composicién porcentual de la cartera.

- Limites por tipo de producto (duraciones para Renta Fija, exposicion bursatil para Renta
Variable v exposicidn en divisa).

= Limites de VaR en base al perfil de riesgo de la cartera.

Periddicamente, se comparan los datos reflejados en la cartera de la Sociedad ¥ la exposicion
efectiva junto a los limites establecidos v se detectan posibles desviaciones,

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por la Sociedad se encuentran descritos en
el Folleto informativo, seglin lo establecido en la normativa aplicable.

6, Tesoreria

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

Eurog
M2 2021
Cuzntas en depositario:
Credit Suisse AG, Sucursal en Espafin {euros) 949,960,946 BB3.232 56
Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia (LIZD) 31651769 313.266,96
TOTAL 430 478,65 1198, 490, 52

Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados segln lo pactado
contractuglmente on cada momento, no siends en ningilin caso ¢l importe de los intereses
devengados significativo para las presentes cuentas anuales.

7. Patrim fribasid

A 31 de diciembre de 2022 ¥ 2021, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por
participaciones de iguales caracteristicas, sin valor nominal ¥ que confleren a sus
propistarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonic.

Al 31 de diciembre de 2022 v 2021 el niimero de participes del Fondo era de 121 vy 134,
respectivamente, por lo que cumple con el articulo 5 de Ia ley 35,2003, modificado por la
Ley 31/2011 de 4 de octubre, que exige un nimero minime de participes de 100,

Al 31 de diciembre de 2022 vy 2021 el nimers de participes con un porcentaje de
participacién individualmente superior al 20% ascendia a uno en ambos ejercicios,

21

i



representando el 59,03% y 57.35%de la cifra de patrimonio del Fondo respectivamente, por
lo que se considera participacidn significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real
Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversion Colectiva v sucesivas modificaciones,

Valor liquidativo de la participacién

Al 31 de diciembre de 2022 v 2021, el clculo del valor liquidative de 1a participacion se ha
efectuado de la siguiente manera:

' Saldo al Saldo al
31.12.2022 A1.12. 2021
Patrimonia atribuido a participes 4.959.603.07 TL6T0.539,00
M participaciones 6,400, 19 08,352 42
Valor liquidativo / participacitn 1490031 156,106
8. _Otros gastos de explotacion

Segin se indica en la Nota 1, la gestidn v administracion del Fondo estdn encomendadas a su
sociedad gestora GESBUSA, S.G.LLC., S.A, Por este servicio, v conforme a lo establacido
contractualmente en cada momento, el Fondo devenga como gasto una comision del 1,25%%
anual del patrimonio social calewlado diariamente ¥ que gl Fondo satisface mensualmenite,

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha pereibido por este servicio, durante los
cjercicios 2022 y 2021, una comision anual del 0,12% calculada sobre el patrimonio diario
del Fondo, que se satisface trimestralmente.,

El importe devengado v pendiente de pago en conceplo de comision de gestin al 31
diciembre de 2022 v 2021, se incluye en el saldo del epigrafe “Acreedores” del balance de
situacion, siendo el mismo al cierre del ejercicio 2022 de 31.416.40 euros (34.281,79 euros
en 2021

El Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, per el que se reglamenta la Ley de Instituciones
de Inversion Colectiva v sus posteriores modificaciones (véase Nota 11, desarrolla en su
Titulo V las funciones de vigilancia, supervisitn, custodia ¥ administracion de las entidades
depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva, Con fecha 13 de octubre de 2017
enird en vigor la Circular 4/2017, de 29 de junio, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversion Colectiva v
entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la
regulacidn de los depositarios de instituciones de inversitn colectiva desarrollando el alcance
de las funciones y responsabilidades que tienen encomendadas, asi como las especificidades
v excepeiones en el desempefio de dichas funciones. Las principales funciones son:

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

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

3. Separacidn entre la cuenta de valores propia del depesitario v la de terceros. no
pudiéndose registrar posiciones del depositario v de sus clientes en la misma cuenta,
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4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se repistren en cuentas separadas v
abiertas & nombre del Fondo.,

3. En el caso de que el objeto de la inversién sean otras 11C, la custodia se realizard sobre
aguellas participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio
expresamente designado por aquel,

6. Comprobar gue las operaciones realizadas lo han sido en réaimen de mercado.

7. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes ¥ criterios de
inversion establecidos en la normativa vigente,

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora
para el cdleulo del valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

. Contrastar con cardcter previo a la remisién a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, la exactitud, calided v suficiencia de la informacion plblica periddica del
Fondo,

I0. Custodia de todos los valores mobiliarios y demds activos financieros que integran el
pattimonio del Fondo, bien directamente o a través de una entidad parficipante,
censervando en todo caso la responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcién,

11 Comprobar que las liquidaciones de valorés v de efectivo son recibidas en el plazo que
determinen las reglas de liquidacién que rijan los comespondientes mercados.

12. Asegurar que las suscripciones v reembolsos cumplen con los procedimientos
establecidos en el folleto del Fondo asi como en 1a legislacién vigente.

El saldo del epigrafe “Otros gastos de explatacién — Otros” de la cuenta de pérdidas
ganancias del ejercicio, incluye los honorarios relativos a servicios de auditoria de CUenias
anuales del Fondo, por un importe de 3 miles de euros, al igual que en &l ejercicio 2021.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores, Disposiciin adicional
tercera. “Deber de informacidn® de la Ley 1572010, de 5 de julio.

Al 31 de diciembre de 2022 v 2021, el Fondo no tenia ningdn importe significativo pendiente
de pago a proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los egjercicios 2022 y
2021, el Fondo no ha realizado pagos significativos a proveedores en operaciones
comerciales. En opinion de los Administradores de su Sociedad Gestora, tanto los importes
pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2022 ¥
2021 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2022 v 2021
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento,

El Fondo tiene abiertos a inspeccidn por parte de Jas autoridades fiscales la totalidad de los
impuestos correspondientes a las operaciones efectuadas en los Gltimos cuatro gjercicios.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos ¥ 1a base
imponible del impuesto, El tipo de gravamen a efectos del im puesto sohre beneficios es del
1% {Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sebre Sociedades).

El calculo del gasto por impuesto sobre socledades ¥ la cuota correspondiente a
pagar’devolver para los ejercicios 2022 v 2021 es el siguiente:
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Euros
2022 2021

Base imponible (409005 &9) (T2.018,69)
Disminuciones pendientes de ejercicios

anferiores . =
Cuota integra g =
Eetenciones (442 29) (28,95)
Cuota liquida a ingresar/{devolver) {442,29) (28,93

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “lmpuesto sobre
beneficios” de la cuenta de pérdidas v ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre
beneficios neto. en su caso, del efecto de la compensacidn de las pérdidas fiscales, Mo se
generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el case de que el Fondo obtenga
resultados negativos (véase Nota 4-g).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece
un limite de compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios
anteriores del 70% de la base imponible previa, pudiéndose compensar én todo caso, bases
imponibles negativas hasta el importe de un milldn de euros,

Al 31 de diciembre de 2022, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales
a compensar” recoge las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2022,

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

CoOntecimi oateri e

Con posterioridad al cierre del gjercicio no se ha producido ningin hecho significative no
descrito en las notas anteriores,
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Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras

FONBIUSA FI
Anexo 1

Divisa 1510 Descripeion Valorackdn a cierre{euros)
EUR |ESOB44251001  |BONO IBERCAJA 7% CALL 06/04/23 COCO 186.104 32
EUR JESOD00012G4Z  |PAGARE EBN BANCO YTO 13/01,/2023 407 448 55
EUR |ES0305442024 |PAGARE ENDESA VTO 22/02/2023 498 448,37
EUR JESO312252028  |FT SANTAMDER CONSUMER AUTO FLOAT C 12,35 244,722 96
EUR _[ESDO000123U8  |FTA HIPOTECARIO MIXTO FLOAT VTO 06,44 466,621,14
EUR |ESOODDD123U9  [SIM. LETRA DEL TESORO 09/06/2023 1.864. 465,52
EUR__ [FSOO000123U8  SIM. BONO DEL ESTADO VTO 30/07/2026 £97,534,18
TOTAL Cartera Interior-Valores representatives de deuda 4,455,435 34
EUR [¥52149207354 [BONO GOLDMAN SACHS 3,375% 27/03/2025 96,950,40
EUR [X51174465137  |BONO JPMORGAN CHASERCO 1.5% 27/01/2025 97,753,782
EUR |FROCIAD0OZPCA  |BONO TIKEHAL CAPITAL 1.625% 31/03/29 74.195.25
EUR  |¥52303052685 |BONO CTP 0,75% VTO 18/02/2027 92 582,24
EUR  |ITPODOET12142 |BONO BARCLAYS FLOAT VTO 28/01/2025 706.215,56
EUR |¥51B15135352 |BONC AROUNDTOWN SA 2% 02/11/2026 T4.871,77
(EUR [%5253B366878  |BOND BANCO SANTANDER 3.625% 27/08/26 296.909,80
EUR |X52387252011 |BONO HEIMSTADEN BOSTAD 1.625% 13/10/31 8RG0S5, 36
{EUR  [¥52078696866 |BONO GRENKE FINANCE 0.625% 09/01/2025 94.479,89
[EUR [¥52310945048 [BONO BCO SABADELL 5.75% PERP CALL 03/26 174.387,08
EUR  |XS1936B05776  |BONG CAIXABANK 2. 375% VCTO 01,02/2024 296.340,47
EUR |X52413672234  |BONO INTERMEDIATE CAP GRO 2.5% 28/01,30 Ba.444 AR
EUR 1X52325693369 |BOMNO SACYR SA 3.25% 02,/04,/2024 491154 36
EUR |FROC13367612  |BONO EDF SA 4% CALL 04/10/2024 PERP 284.344 49
EUR  [X52156787090 [BOND SSE PLC 1.25% 16/04/2025 0164, 04
EUR |XS1B438431%0 |BONO ALTRIA GROUP 2.20% 15/06,/2027 97.421,67
(EUR  [DEDDOAIIORTI |BONG BAYER AG 3.75% CALL 01/07,2024 01,162 71
[EUR  [¥51351268893 |BONO BLACKSTONE PRIVATE 2.3% 27/07/2005 93,752,82
EUR _ |X52403519601 |BONQ BLACKSTONE PRIVATE 1.75% 30/11/2026 81,936,651
EUR |FRO013383213  |BOND CARREFOUR SA 1.75% 04/05,2026 280,598,189
EUR |FRO0D13524B65 |BONO ELD SACA 3,25% 23072027 91.636,81
EUR  [¥S1071713470  |BONO CARLSEERG BREW 2.5% CALL 28,/02,24 99,584,97
EUR |US37045XCEA0  |BONOD GENERAL MOTORS FLOAT VTO 05/01,/2023 186.743,62
EUR |XS1853631330  |BONO VOLKSWAGEN BANK 1.375% 16/10,2023 98.500,51
EUR  |XS1207058733  |BONO REPSOL INTL FIN 4.5% CALL 25/03/25 295,306,649
EUR _|X52347284742  |BONO TECHNIP ENERGIES 1.125% 28,05, 28 79,955, 46
EUR  IX52437520705  |BONO CELANESE US 4.777% VTO 18/07/26 285.212 70
EUR |FROGIIIGEZZS  |BONO ENGIE SA 3.25% PERP CALL 28/11/24 300.041,35
TOTAL Cartera Exterior-Valores representativos de deuda 4.840.242 58
EUR |PTBENKOMOO1Z? [ROND BANCD ESPIRITG SANTO 4% 21 0142019 180.650,00
TOTAL Inversiones morosas, dudosas o en litigio 1E0.690,00
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FONBUSA, F.I.
Informe de gestién correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2022

L SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO,

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados,

Ha finalizado el afio 2022 que ha sido el peor al que nos hemos enfrentado desde hacia mucho
tiempo, la destruccidn de valor en todos los mercados ha sido de dos digitos, en muchos
mercados, tanto del continente europen como americanos.

En lo que & Europa se refiere tenemos un Eurostex 600 con caidas en el afio del 1279% ¥ por
paises, un mercade aleman DAX con un -12°3%, Francia CAC -975% ¥ Espafia IBEX -5"56%,
que como podemos ver es uno de los mercados europeos de renta variable que mejor
comportamiento ha tenido (a pesar de ser negativo) Si observamos el indice mundial MSC]
Word, que engloba 23 paises Ia caida ha sido del 20% Esta es la media de pérdidas de valor de
la riqueza financiera mundial.

En los mercados americanos 1as caidas han sido parecidas si no mayvores, En el indice SP 500 la
caida s del 19°9%. El sector tecnolégico americano, que sufrié en el afio una gran crisis, tuvo
mas de 140.000 despidos en USA de mano de obra, generalmente cualificada, v ello le llevd a
unas pérdidas del -33°5% en el NASDACQ, del 9°1% en &l DOW.

En ¢l aspecto divisa el euro se deprecid un 6% en el afio con respecto al dolar,

Hasta aqui lo que produjo el 2022 de resultados, que como se puede ver han sido bastante
Negativos.

b} Decisiones generales de inversidn adoptadas,

En lo que a Fanbusa FI se refiere hemos mantenido una politica muy conservadora consistente
en la inversién en pagarés de corto plazo v de comparilas de maxima sclvencia,

Mantenemos una muy elevada liquidez ante ¢l riesgo de caidas de precios del orden del 40% de

los recursos del fondo. También hemos adguirido Bones de corta deracisn v con grado de
inversidn,

El objetivo que nos marcamos como gestora es el de preservar capital ante las circunstancias
que estamos viviendo v 1a posible evolucidn de los mercados,

Entendemaos que con caidas del precio de los bonos nos hemos aproximado bastante a nuestro
obyjetivio,

Teniendo en cuenta los efectos del COVID-19 sobre los mercados durante este periodo, la
composicidn de la cartera ha variado tal ¥ como se describen a continuacidn,

Al inicio del periodo, el porcentaje destinado a invertir en renta fija y renta variable ha sido de
85,35% y 0,00%, respectivamente v a cierre del mismo de 95,99% en renta fija v 0,00% en renta

26



variable. El resto de la cartera se encuentra fundamentalmente invertida en activas dal mercada
maomnetanio,

¢) indice de referencia.

La rentabilidad del Fondo en el periodo ha sido un -0,56% y se ha situado por debajo de la
rentabilidad del 0°39% del indice de referencia.

Durante el periodo, el fracking error del Fondo ha sido 07789,
A la fecha de referencia (31/12/22) el fondo mantiene una duracién de cartera de 371330 afios.

Las posiciones que han tenido un mayor impacto durante el periodo han sido:

B. GENERAL MOTORS 5/1/23 6.93
B. CAIXABANK 270
B. SACYR 1764
B. AROUND TOWN -19712
B. BANCO SABADELL -1T'81
B. BARCLAYS -16°62

d) Evolucibn del Patrimonio, participes, rentabilidad v gastos de 1a [1C,

Dwrante el periodo, la rentabilidad del Fondo ha caido un -0,56%, el patrimonio se ha reducido
hasta los 9.959.603,07 euros ¥ los participes se han reducido hasta 121 al final del periodo.

El impacto total de gastos soportados por el Fondo en este perfodo ha sido de un 0.72% siendo
en su totalidad gasto directo.

La comisién de gestidn acumulada sobre el patrimonio medio a la fecha del informe es del
1"25%. Dicho ratio no incluye los costes de transaccién por la compra venta de valores,

La TIR bruta de Fonbusa FI ha sido del 5'0117%

€} Rendimiento del fondo en comparacitn con el resto de fondos de 1a gestora.El fondo es el
tnico de su categoria en GESBUSA SGIIC SA

Respecto a los rendimientos en el trimestre de los fondos gestionados por Gesbusa:
FONBUSA FI 0995
FONBLUSA MIXTO FI 4'16%
FONBUSA FONDOSFl  3720%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el prriodao,

Las principales adquisiciones llevadas a cabo en el periodo fueron: CARREFOLR SA 1.75%
(4/05/2026, CAIXABANK 2.375% VCTO 014022024, SACYR SA 3.25% 02/04/2024,
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CELANESE US 4.777% VTO 19/07/26, BANCO SANTANDER 3.625% 2709026, PAGARE
ENDESA VTO 22/02/2023, PAGARE EBN BANCO VTO 13/01/2023.

Las principales ventas llevadas a cabo en el periodo fueron: SACYR SA 3.25% 02/04/2024 par
canje ¥, PAGARE EBN BANCO VTO 07/07/2022,

En renta fija hemos aprovechado las subidas de TIR de los bonos para ir realizando estas
compras, as{ como de los pagards,

La duracion de la cartera es corta y el fondo manticne una altisima liquidez para aprovechar las
sucesivas subidas de tipos e ir haciendo cartera,

b) Operativa de préstamo de valores,
NiA

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.
A 31 de diciembre de 2022, el Fondo no mantiene posicion en derivados.

Con fecha 3] de diciembre de 2022, el Fondo tenia contratado una operaciin simultinea a dia
con el Banco BNP Paribas, por un importe de 2.562.000,00 euros a un tipo de interés del 1,00%,

La remuneracion del la cuenta corriente en Euros se ha actualizade al tipo €STR 90-day average
(dif +/-1)

d) Otra informacién sobre inversiones,
A 31 de diciembre de 2022, el Fondo no presentaba incumplimientos.

A 31 de diciembre de 2022, el Fondo tiens en cartera activos denominados como High Yield en
un 37,78% del patrimonio.

El Fonde no ha invertido en activos del articulo 48, | e

El Fondo mantiene a 30 de septiembre de 2022 un porcentaje poco significativo del patrimonio
en activos dudosos o en litigio. Dichos activos son los siguientes: BONO BANCO ESPIRITO
SANTO 4% 21/01/2019. Los créditos reclamados por Fonbusa F1 al Baneo Espiritu Santo se

encuentran aceptados en las listas provisionales pero se contindan cerranda listas de acreedores
v el proceso judicial permanece paralizado,

El Fondo no mantiene a 31 de diciembre de 2022 ninguna estructura.

3. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO,

En referencia al riesgo asumido por el Fondo, a 31 de diciembre de 2022, su VaR histérico ha
sido 174331 %.
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Asimismo, la volatilidad del afio del Fondo, 2 31 de diciembre de 2022, ha sida 1.33%, siendo
la volatilidad del indice de Letra Tesoro |1 afio representativo de la renta fija de un 3,38%, vla
de su indice de referencia de 0°05%. -

El Fondo ha tenido una volatilidad superior a su indice de referencia,

4. EIERCICIO DERECHOS POLITICOS.

Respecto al ejercicio del derecho de voto, la politica de GESBUSA SGIC. 5. A, es el hacer
solo uso da este derecho, de conformidad con la normativa vigente. en los casos en los gue |a
participacién de los fondos gestionados por nuestra entidad alcance el 1% del capital de las
sociedades espafiolas en las que se invierte. Estos supuestos no se han producide durante el
gjercicio, por lo que no se ha ejercitado dicho derecho. No obstante. en interds de los participes,
en el caso de Juntas de Accionistas con prima de asistencia, nuestra entidad realiza con cardcter
general las actuaciones necesarias para la percepeion de dichas primas por parte de los fondos
gestionados,

5. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

En el futuro més inmediato deberemos rebajar los tramos de activos & mayor plazo comao
prevencion de descenso de valor de los bonos v oblizaciones que mantenemos en carlera como
consecuencia de la subida de tipos que se avanza por parte de |a Reserva Federal ¥y del BCE ante
la persistente inflacion que ha invadido al mundo occidental ¥ que, todo apunta a gue serd
duradera, generando depreciacidn de activos,

En los proximos meses pensamos incrementar posicicnes de COCOS. hibridos ¥ activos que

una vez clarificadas las posibles subidas de tipos de interés permitan reforzar los retomos de las
posiciones que tomemos.

6. INFORMACION SOBRE LA POLITICA DE REMUNERACION,

La politica retributiva dependerd de las distintas funciones que los rabajadores de GESBIUISA
5.4, 8.06.LLC desempedian, fundamentalmente en lo que a la parte variable de la retribucién se
refiere,

Como norma general la retribucién fija de la plantilla se mantiene en un 20% inferior a la media
del sector compensando la diferencia con una retribucién variable que s¢ fijard cada afio en
funcidn de dos variables que son:

4) Laexistencia de un beneficio y en sepundo lugar
b} El grado de cumplimiento de los objetivos que por su funcidn tienen todo empleado.

En este segundo aspecto diferenciamos:
b.1} Equipo de Gestidn,
b.2) Administracion.

b.3) Control de Riesgos,
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En lo que a b.] se refiere la retribucidn variable dependerd de la revalorizacidn de los Fondos
gestionados en contraposicion con los Indices Bursdtiles v Benchmarks adoplados generales de
los mercados ¥ seguido del grado de sarisfaccion de los participes de los Fondos gestionados
medido a través de las posibles quejas planteadas &l defensor del participe, asi mismo tendremaos
en cuenta la calificacién que nuestros fondos tienen en clasificadores internacionales coma
Morning Star.

En lo que al personal de Administracion se refiare la fijacion de la parte variable de retribucion
dependerd de:

1%, Errores cometidos en el desempefio de la funcion asignada s cada trabajador.
2%~ Reclamacion de participes consecuencia de esos posibles errores.
3".- Fallos detectados por los drganos de supervision control, auditoria, etc.

La retribucidn total del personal de GESBUSA S.G.LLC.: se divide en tres colectivos el de
Giestidn, Control de riesgos v el de Administeacion.

La retribuciin variable anual se hard siempre que no comprometa la solvencia ¥ viahilidad de la
Seciedad ¥ no existiendo en ningfin caso una remuneracidn variahle garantizada.

Nimero de Empleados de GESBUSA SGIIC, $.A i
- Alta Direccion: 2
- Retribucidn fija asciende a: 249,627 42 euros
=Y la variable a: &7, 80000 euros
- Personal con incidencia en el perfil de riesgo de la Gestora : 3

-Gestores que simultancan la Alta direccion cuya retribucicn
estd detallada arriba: 2
-Control de Riesgos 1
Retribucidn Fija asciendea: 36.147,21 euros
¥ Ia variable & : 25000, gurps
Personal Administrative 2
-Retribucion fija asciende a 69,342,000 euros
-¥ la variable 54.200,00 auros

Las retribuciones no estin ligadas a la comisitn de Gestién Variable de 1a 11¢ ya que dichas [IC
no tienen nada mas que comision fija.

Ha sido revisada la politica de remuneracion ¥ no ha sido modificada.

Puede obtener mis Informacién sobre la politica remunerativa en 14 pagina web:
www.gesbusa.es
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7. USO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR LA SOCIEDAD

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad estd destinado a la
consecucién de su objeto social, ajustando sus objetives ¥ politicas de gestion de los riesgos de
precia, erédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites v coeficientes
establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva ¥
desarrollados por el Real Decreto 10822012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha Ley,
sus sucesivas modificaciones y las correspondientes Circulares emitidas por la Comisién
MNacional del Mercado de Valores,

8. ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES OCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE
DEL EJERCICTO 2022

Con posterioridad al cieme del ejercicio no se ha producido ningén hecho significativo no
descrito en las notas anteriores.

9, INVESTIGACION Y DESARROLLO

Mada que reseflar dado ¢l objeto social del Fondo.

10. INFORMACION SOBRE EL PERIODO MEDIO DE PAGO A PROVEEDORES EN
OPERACIONES COMERCIALES

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

1L PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FON D0,

Hablando de perspectivas de mercado y de nuestra visién de los mercados financieros para 2023
podemaos resumir 1as siguientes ideas:

Primero, 1a inflacién que sufre EEUU ¥ Europa seguirdn siendo mds altas, en todo el afio, del
objetivo del 2% que tenian los reguladores. Prohablemente un 1% por encima de media para
todo el afio ¥ algo mds en USA como consecuencia de los precios de los costes laborales; que
obligaran a la Reserva Federal a mantenerse entre el 3% y el 4%

En Europa pensamas que nos moveremos en un entorno del 3% al 3°5% anual como tasa media
de tipos de interds con una inflacidn media en el afio del 4% aproximadamente. De este
escenario deducimos que Europa tiene menores riesgos a futuro que USA en cuanto a la renta
variable por cuanto mayores tipos de interds v ¢on presion laboral de costes las comparfiias
americanas endeudadas pueden tener tropiezos importantes que repercutivin en la cotizacidn.

Otro asunte que influird en los mercados es el despertar de China en el mereado mundial tras el
fin del encerramiento del pais con su politica anticovid. China ha abierto sus fronteras, la

maguinaria productiva empieza a activarse v el consumo de materias primas se va a incrementar
con la consiguiente repercusion en el precio.

En este contexto, durante los proximos meses estaremos atentos a la evolucion de los mercados,

tralando de aprovechar las oportunidades que surjan en los distintos activos para ajustar la
cartera en cada momento.
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FONBUSA, F.L.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, formula las presentes Cuentas Anuales
correspondientes al ejercicio 2022, formando junto con el Informe de Gestitn, un bloque de 31

hojas numeradas de la hoja 1 a la 31 para su aprobacién por la Junta General Ordinaria de
accionistas de la Sociedad Gestora,

Madrid, 15 de marzo de 2023

Por GESBUSA, S.A. (SGIIC) D, Elena Mur Marin
D. Miguel Navarro Horcajada

D José Luis Castellano Trevilla



