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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de Grand Fir, S.1.C.AV., S.A.

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Grand Fir, S..C.A.V., S.A. (la Sociedad), que comprenden el
balance a 31 de diciembre de 2022, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinion

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

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

Consideramos que |a evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mds relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria

de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinidn sobre éstas, y
no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.
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Grand Fir, S.1.C.A V., S.A.

Modo en el que se han tratado en la auditoria

Aspectos mas relevantes de la auditoria
Cartera de inversiones financieras

De conformidad ceon la legislacion vigente, el
‘objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarios e
invertirios en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos financieros o no, siempre gque el
rendimiento del inversor se establezca en
funcion de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad antericrmente
descrita, el Patrimonio Neto de {a Sociedad,
esta fundamentalmente invertido en
instrumentos financieros. La politica contable
aplicable a la cartera de la Sociedad se
encuentra descrita en la nota 4 de la memoria
de las cuentas anuales adjuntas y, asimismo, en
la nota 7 de la misma se detalla la cartera de
inversiones financieras a 31 de diciembre de
2022,

identificamos esta area como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria de la
Sociedad, por la repercusion que la valoracion
de |a cartera tiene en el calculo diario de su
Patrimonio Neto y, por tanto, del valor tedrico de
la misma.

Véase nota 4.d “Cartera de inversiones
financieras” y nota 7 “Cartera de inversiones
financieras” de la memoria de las cuentas
anuales adjuntas.

QOtra informacion: Informe de gestion

La Sociedad mantiene un contrato de gestion
con Gesalcala, 5.G.I1.C., S.A.U., como
Sociedad gestora. Hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la Sociedad Gestora en la
determinacion del valor razonable de los
instrumentos financieros de la Sociedad, al
objeto de considerar que son adecuados y se
aplican de manera consistente para todos los
activos en cartera de la Sociedad.

Adicionalmente, hemos realizado
procedimientos sobre la cartera de inversiones
financieras de la Sociedad, entre los que
destacan los siguientes:

Obtencion de confirmaciones de la Entidad
Depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad Depositaria, las
confirmaciones relativas a la existencia de la
totalidad de los titulos recogidos en la cartera
de la Sociedad a 31 de diciembre de 2022, sin
encontrar excepciones o diferencias
significativas entre ta respuesta recibida de la
Entidad Depositaria y los registros contables de
la Sociedad, proporcicnados por la Sociedad
Gestora.

Valoracion de la carfera

Comprobamos la valoracion de la totalidad de
los activos que se encuentran en la cartera de
la Sociedad a 31 de diciembre de 2022,
mediante la re-ejecucion de los calculos
realizados por la Sociedad Gestora y utilizando,
para ello, valores fiables de mercado a la fecha
de analisis.

Como consecuencia de dichos procedimientos
no se han detectado diferencias significativas
en la valoracion de la cartera de inversiones
financieras de la Sociedad.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2022, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de

las cuentas anuales,
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Grand Fir, S.L.C. AV, S.A.

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

Sobre la base del trabajo realizado, segtn lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que

contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2022 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

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

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracién de
la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segun
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencidn de liquidar la
Sociedad o de cesar sus operaciones, 0 bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales

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

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

cuentas anuales.

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

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



Grand Fir, S.I.C. AV, S.A.

. Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia del controi interno de la entidad.

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

. Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion 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 auditoria cbtenida hasta |la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una
empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacidn con, enire otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacion de |a auditoria planificados y los hallazgos significativos de ia
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamaos en el
transcurso de la auditoria.

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

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (50242)
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CLASE 87

Grand Fir, S.I.C.AV,, S.A,

Balance al 31 de diciembre de 2022
(Expresado en euros)

005898708

ACTIVO 2022 2021
Activo no corriente - .
Inmovilizado intangible - -
Inmovilizado material - -
Bienes inmuebles de uso propio - -
Mobiliario y enseres - -
Activos por impuesto diferido - _
Activo corriente 3 881 881,25 2 984 700,87
Deudores 37 716,83 39 456,95
Cartera de inversiones financieras 3 328 887,87 2 889 693,24
Cartera interior 1976 128,79 552 173,51
Valores representativos de deuda 675 028,86 199 559,31
Instrumentos de patrimonio - 29 601,00
Instituciones de Inversidn Colectiva 1 301 099,93 323 013,20
Depdsitos en Entidades de Credito - -
Derivados - -
Otros - -
Cartera exterior 1351 831,23 2 330 868,86
Valores representativos de deuda 322 448,48 390 588,15
Instrumentos de patrimonio 123 518,562 848 881,41
Instituciones de Inversién Colectiva 905 864,23 1089 904,47
Depdsitos en Entidades de Crédito - -
Derivados - 1494,83
Otros -
Intereses de la cartera de inversién 927,85 6 650,87
Inversiones morosas, dudosas o en litigio -
Periodificaciones -
Tesoreria 515 276,55 55 550,68
TOTAL ACTIVO 3 881 881,25 2984 700,87

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2022.
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|
Grand Fir, S..C.A.V,, S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2022
{Expresado en euros)

005898708

PATRIMONIO Y PASIVO 2022 2021
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 3771062,22 2 977 991,92
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 377106222 2 977 991,92
Capital 10 016 055,00 10 016 055,00
Participes - -
Prima de emision (1061 441,78) (1 600 109,59)
Reservas 231 981,12 220 379,65
{Acciones propias) (5 138 068,21) (5 577 093,67)
Resultados de ejercicios anteriores (92 840,94) (197 254,21)
Otras aportaciones de socios - -
Resultado del ejercicio (184 622,97) 116 014,74
{Dividendo a cuenta) - -
Ajustes por cambios de vaior en inmovilizado material de uso
propio - -
Otro patrimonio atribuido -
Pasivo no corriente - -
Provisiones a largo plazo -
Deudas a largo plazo -
Pasivos por impuesto diferido -
Pasivo corriente 110 819,03 6 708,95
Provisiones a corto plazo - 0,74
Deudas a corto plazo - 1 348,60
Acreedores 107 320,73 -
Pasivos financieros - -
Derivados - 772,02
Periodificaciones 3498,30 4 587,59
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 3 881881,25 2 984 700,87
CUENTAS DE ORDEN 2022 2021
Cuentas de compromiso - 584 340,33
Compromisos por operaciones largas de derivados - 44 400,00
Compromisos por operaciones cortas de derivados - 539 940,33
Otras cuentas de orden

Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la liC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
Pérdidas fiscales a compensar

Otros

14 089 377,76

14 024 445,00
64 932,76

14 205 047,42

14 024 445,00
180 602,42

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

14 089 377,76

14 789 387,75

Las Notas 1 a 15, descritas en la memaria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2022,
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CLASE 8- [ eelises
R

Grand Fir, S.I.C.A.V., S.A.
Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2022
(Expresada en euros}

2022 2021

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva - 158,11
Gastos de personal - -

Otros gastos de explotacion (66 061,50) (29 952,14)
Comisién de gestion (42 808,29) {14 003,64)
Comisién de depaositario {1 889,38) (175059)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros {14 363,83) (14 197,91}

Amortizacion del inmovilizado matertal - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

Resultado de explotacion (66 061,50} (29 794,03)
Ingresos financieros 14 388,44 23 120,67
Gastos financieros {1 188,90} (735,21)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (177 877,18} 31 433,86
Por operaciones de la cartera interior 105 312,28 18 779,46
Por operaciones de la cartera exterior (284 389,05) 52 853,94
Por operaciones con derivados 1 199,58 {40 199,54)
Otros - -
Diferencias de cambio 6 831,29 432,39
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros 39 282,88 91 557.06
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior {9 115,16) 7 357,53
Resultados por operaciones de la cartera exterior 35331,15 94 151,12
Resultados por operaciones con derivados 13 066,89 (9 951,59)
Otros - -
Resultado financiero {118 561,47} 145 808,77
Resultado antes de impuestos (184 622,97) 116 014,74

Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO (184 622,97] 116 014,74

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022.
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CLASE 87

Grand Fir, S.I.C.AV,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
{Expresada en euros)

1.  Actividad y gestion del riesgo
a) Actividad

Grandfir, S.I.C.A.V., S.A., en lo sucesive la Sociedad, fue constituida en Madrid el 24
de enero de 2000 bajo la denominacidn social de Antigua Compaiiia de Tastavins,
S.I.M.C.A.V., S.A., habiendo pasado por distintas denominaciones hasta adquirir la
actual con fecha 23 de mayo de 2022. Tiene su domicilio social en Calle José Ortega
y Gasset 7, Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de
Capital Variable de la Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.} desde
el 28 de abril de 2000 con el nimerc 1.090, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Sociedad de Inversion de Capital Variable a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion Colectiva es la
captacion de fondos, bienes o derechos del pablico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento de! inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La gestidén, administracién y representacion de la Sociedad esta encomendada a
Gesalcala, S.A., S.G.LI.C., sociedad participada al 100% por Banco Alcala, S.A.,
siendo la Entidad Depositaria de la Sociedad Banco Inversis, S.A. Dicha Entidad
Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervision,
custodia y administracion para la Sociedad, de acuerdo a lo establecido en la
normativa actualmente en vigor.

Adicionalmente, con fecha 24 de mayo de 2022, la sociedad firmé un contrato para
la gestion de activos concertado con SAPHIRE CAPITAL EAF, S.L., entidad radicada
en Esparia y sometida a supervision prudencial por parte de la autoridad competente.
Gesalcala S.G.II.C., S.AU., se hace responsable, en cualquier caso, del
cumplimiento de la legalidad vigente y de los deberes que de ella se deriven respecto
al fondo, sus participes y las Autoridades Administrativas espafiolas, respondiendo
de los incumplimientos que pudieran derivarse de la actuacion de con SAPHIRE
CAPITAL EAF, S.L.
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La Sociedad esta sometida a la normativa legal especifica de las Sociedades de
Inversion de Capital Variable, recogida principalmente por el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por ¢l que se aprueba el
Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas modificaciones, de
Instituciones de Inversién Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que
le son aplicables son los siguientes:

e Cambio de forma automatica, a partir de la enfrada en vigor de la mencionada Ley,
de la denominacion "Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital Variable"
(S..M.C.AV.) y sus diferentes variantes, por "Sociedad de Inversion de Capital
Variable" (S.1.C.AV.).

e E! capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. El capital
estatutario maximo no podra superar en mas de diez veces el capital inicial.

‘e El nimero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligado cumplimiento de la ley o
de las prescripciones del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, el
capital o el niUmero de accionistas de una sociedad de inversion, o de uno de sus
compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real Decreto
1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas instituciones gozaran del plazo de
un afio, durante el cual podran continuar operando como tales.

o Las acciones representativas del capital estatutario maximo que no estén suscritas
o las que posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben mantenerse en
cartera hasta que sean puestas en circulacién por los drganos gestores. Las
acciones en cartera deberan estar en poder del Depositario, tal y como se
menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas
modificaciones.

e Los valores mobiliarios y demas activos financieros de ia Sociedad no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente
habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

e Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracion de inversiones.
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e La Sociedad debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depositos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de credito si el
Depositario no tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

e La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo
de contraparte.

La Sociedad Gestora percibe una comision anual en concepto de gasios de gestion
calculada sobre el patrimonio de ia Sociedad. En los ejercicios 2022 y 2021 la
comision de gestion ha sido del 2,25% y 0,48%, respectivamente.

Igualmente se establece una remuneracion de la Entidad Depositaria calculada sobre
el patrimonio custodiado. En los ejercicios 2022 y 2021 |la comision de depositaria ha
sido del 0,08%.

b)  Gestién del riesgo

La politica de inversién de fa Sociedad, asi como la descripcién de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del ptiblico en
el registro correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales riesgos
a los que se encuentra expuesta son los siguientes:

¢ Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los aciivos financieros en fos
que opera la Sociedad. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos
de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que la Sociedad
tenga en cartera.

e Riesgo de crédito: se frata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con la Sociedad.

¢ Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de
realizar en el mercado los activos en cartera.



T 005898716

— i — o
TRES CENTIMOS
DE ELIRO L

CLASE 8°

Grand Fir, S.I.C.A.V,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
(Expresada en euros)

e Riesgo operacionai: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas o como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
la exposicién a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al
riesgo operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos
mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicién a dichos riesgos.

La invasion de Ucrania por parte de Rusia ha provocado, entre otros efectos, un
incremento del precio de determinadas materias primas y del coste de la energia, asi
como la activacion de sanciones, embargos y restricciones hacia Rusia que afectan
a la economia en general y a empresas con operaciones relacionadas con dichos
paises. La medida en la que este conflicto bélico impactara en la cartera de
inversiones de la Sociedad, dependera del desarrollo de acontecimientos futuros que
no se pueden predecir fiablemente a la fecha de formulacion de las presentes cuentas
anuales. En todo caso, a pesar de la incertidumbre existente, los Administradores de
la Sociedad Gestora estiman que, debido a la gestién de la cartera de inversiones
realizada por la Sociedad, este suceso no deberia tener un impacto significativo en
dicha cartera.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han sido
preparadas a partir de los registros contables de la Sociedad, habiéndose aplicado
las disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables, con el
objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacion financiera y de sus
resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por la Junta
de Accionistas de la Sociedad, si bien los Administradores estiman que seran
aprobadas sin modificaciones significativas.
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b)  Principios contables

Para la etaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacidn recogidos, fundamentaimente, en la Circular 3/2008 de
la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se
describen en la Nota 4. No existe ningun principio contable de aplicacion obligatoria
que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de
aplicar.

c) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2022 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada
una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado
de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2022, las
correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacién entre las cuentas anuales de los ejercicios 2022 y 2021

d) Consolidacion
Al 31 de diciembre de 2022, la Sociedad, no esta obligada, de acuerdo con el
contenido del articulo 42 del Cédigo de Comercio, a formular cuentas anuales
consolidadas o bien por no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades o no
formar parte de un Grupo de Sociedades, segun lo previsto en dicho articulo.

e) Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad han realizado
estimaciones para obtener la valoracién de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos
y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales. Dichas estimaciones
se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos financieros, si los hubiera. Aun cuando éstas se consideren
las mejores estimaciones posibles, en base a la informacion existente en el momento
del calculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente,
de acuerdo con la normativa vigente.
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En cualquier caso, el valor liquidativo por accion de la Sociedad se vera afectado por
las fluctuaciones de los precios del mercado y ofros riesgos asociados a las

inversiones financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios

2022 y 2021.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta
memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.

3. Propuesta y aprobacion de distribucion de resultados

E! detalle de la propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2022, por el Consejo
de Administracion a la Junta de Accionistas, asi como la aprobacién de la distribucion del

resultado del ejercicio 2021, es la siguiente:

Base de reparto
Resultado del ejercicio

Propuesta de distribucion

Reserva legal

Reserva voluniaria

Resultados de ejercicios anteriores

Compensacion de resultados de ejercicios anteriores

2022 2021

(184 §22,97) 116 014,74

{184 622,97) 116 014,74
- 11601,47

(184 622,97:) )
- 104 413,27

(184 622,97) 116 014,74
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4. Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas
significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacion de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestién de la
Sociedad continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas
contables no estd encaminada a determinar el valor de! patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

b)  Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcion del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro 0 pago efectivo.

c) Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el metodo del tipo de
interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de intergs efectivo
calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deterioro asi como su reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.
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d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como la
determinacién de su valor razonable se describen a continuacion:

e Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor
y que devengan una remuneracién consistente en un interés establecido
contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina
por los precios de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y
los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles
precios de cotizacion el valor razonable se corresponde con el precio de la
transaccién mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en
las circunstancias econémicas desde el momento de la transaccion.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado
del gjercicio.

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

El vaior razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato habil
anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.

e Depositos en entidades de crédifo: depdsitos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de
"Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversién a los tipos de mercado vigenies en cada momento.



005898721

CLASE 82
L oF = i kel

Grand Fir, S.1.C.A.V., S.A.
Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2022
(Expresada en euros)

e Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor
razonable se establece en funcion del valor liquidativo o valor de cotizacion del dia
de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un valor
liquidativo, se utiliza el Gltimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversidn Colectiva de Inversion Libre, Instituciones de Inversion
Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre e Instituciones
de Inversién Colectiva extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

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

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracion en funcion de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion,
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,
sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los
mismos.

e)  Adaquisicidn y cesidon temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se
contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa como ingresa en
la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”.
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La cesion en firme del activo adguirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

f Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de ios cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segliin los cambios se hayan liquidado © no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior o
exterior del activo del balance.

g)  Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

h)  OQperaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y hasta
el momento de cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en el epigrafe
correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.
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Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de
depdsito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” det activo en el balance de situacion.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucion de
Inversién Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacioén.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por aperaciones con derivados” o de “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de ia cartera
interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

i) Acciones propias y prima de emision

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el
patrimonio neto de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de la
contraprestacion entregada.

Las diferencias positivas o negativas que se producen entre la contraprestacion
recibida en la colocacidn o enajenacion y el valor nominal o el valor razonable de
dichas acciones, segln se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez
o previamente adquiridas por la Sociedad, se registraran en el epigrafe de "Prima de
emision" del patrimonio atribuido a accionistas.

Los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones se registran
directamente contra el patrimonio neto como menores reservas, netos del efecto
impositivo, a menos que se haya desistido de la transaccion o se haya abandonado,
en cuyo caso se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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En el apartado octavo del articulo 32 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
se establece que la adquisicion por la Sociedad de sus acciones propias, entre el
capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las limitaciones
establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias en la Ley de
Sociedades de Capital. Por debajo de dicho capital minimo la Sociedad podra adquirir
acciones con los limites y condiciones establecidos en la citada Ley de Sociedades
de Capital.

i Valor liguidativo de las acciones

La determinacién del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo del valor
liquidativo de las correspondientes acciones que lo componen, se realiza de acuerdo
con los criterios establecidos en la Circular 6/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

k)  Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios,
en cuyo célculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas
entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el
impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos
activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninglin caso y solo se
reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del
calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar”.
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5. Deudores

E! desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es el siguiente:

2022 2021
Administraciones Publicas deudoras 37 570,21 29 487,54
Operaciones pendientes de liquidar 146,62 9728,18
Otros - 241,23
37 716,83 39 456,95

Durante el mes de enero de 2023 y 2022 se ha procedido a la liquidacion de los activos
vendidos, recogidos en el capitulo "Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre
de 2022 y 2021, respectivamente.

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2022 y 2021 se
desglosa tal y como sigue:

2022 2021
Retenciones practicadas en el gjercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capita! mobiliario 36 738,06 16 496,43
Retenciones practicadas en gjerciclos anteriores sobre intereses
y otros rendimientos de capital mobiliario 832,15 12 991,11
37 570,21 29 487,54

6. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es el siguiente:

2022 2021
Administraciones Plblicas acreedoras -
Operaciones pendientes de liquidar 107 320,73
Otros -

107 320,73 -

Durante el mes de enero de 2023 se ha procedido a la liquidacion de los activos comprados,
recogidos en el capitulo "Operaciones pendientes de liquidar" al 31 de diciembre de 2022.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
{Expresada en euros)

7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2022 y 2021 se muestra a continuacion:

2022 2021

Cartera interior 1976 128,79 552 173,51
Valores representativos de deuda 675 028,86 199 559,31
instrumentos de patrimonio - 29 601,00
Instituciones de Inversién Colectiva 1301 099,93 323 013,20
Cartera exterior 1351 831,23 2 330 868,86
Valores representativos de deuda 322 448,48 390 588,15
Instrumentos de patrimonio 123 518,52 848 881,41
Instituciones de Inversion Colectiva 905 864,23 1089 904,47
Derivados - 1 494,83
Intereses de la cartera de inversion 927,85 6 650,87
3 328 887,87 2 889 693,24

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras de la Sociedad al 31 de diciembre de 2022 y 2021,
respectivamente. En el Anexo Ill adjunto, parte integrante de esta memoria, se detalla la
cartera de inversiones en derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2021.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Banco Inversis, S.A.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
{(Expresada en euros)

8. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2022 y 2021, se muestra a
continuacion:

2022 2021
Cuentas en el Depositario 45 459,31 55 550,68
Cuentas en euros 41.511,38 52 408,34
Cuentas en divisa 3.947,93 3141,34
Oftras cuentas de tesoreria 469.817.,24 -
Otras cuentas de tesoreria en divisa 469.817,24 -
515 276,55 55 550,68

Durante los ejercicios 2022 y 2021 el tipo de interés de remuneracion de las cuentas en el
Depositario, ha sido un tipo de interés de mercado.

El detalle del capitulo de "Otras cuentas de tesoreria” de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2022, recoge el saldo mantenido en otras entidades distintas de! Banco Inversis, S.A.,
remuneradas a un tipo de interés de mercado.

9. Patrimonio atribuido a los accionistas

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2022 y 2021 se
detalla en el Estado de cambios en el pafrimonio neto.

a) Capital social

El movimiento del capital social durante los ejercicios 2022 y 2021, se muestra a
continuacion:

Operaciones con

2021 acciones Otros 2022
Capital inicial 2 404 050,00 - - 2 404 050,00
Capital estatutario emitido 7 612 005,00 - = 7 612 005,00
10 016 055,00 - - 10 016 055,00
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{Expresada en euros)

Operaciones con

2020 acciones Otros 2021
Capital inicial 2 404 050,00 - 2 404 050,00
Capital estatutario emitido 7 612 005,00 - 7 612 005,00
10 016 055,00 - - 10 016 055,00

El capital social inicial esta repkesentado por 480.810 acciones de 5 euros nominales
cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociaciones en Bolsas y Mercados
Espafioles.

El capital estatutario maximo se establece en 24.040.500,00 euros representado por
4.808.100 acciones de 5 euros nominales cada una.

Reservas

El movimiento de las reservas y el resultado durante los ejercicios 2022 y 2021, se
muestra a continuacioén:

Distribucion
resultados de
2021 2021 Otros 2022
Reserva legal 201 029,06 11 601,47 212 630,53
Reserva voluntaria 19 350,59 - 19 350,59
Resultado de ejercicios anteriores (197 254,21} 104 413,27 - 92 840,94)
23 125,44 116 014,74 - 139 140,18
Distribucion
resultados de
2020 2020 Otros 2021
Reserva legal 201 029,06 - 201 029,06
Reserva voluntaria 19 350,59 - - 19 350,59
Resultado de ejercicios anteriores (17 121,72} (180 132,49} = 1197 254,21}
203 257,93 = - 23 12544
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La reserva legal se dota de conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades
de Capital, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio
del ejercicio se destinara a ésta hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital
social. No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso
de que no existan otras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser
repuesta con beneficios futuros.

c)  Acciones propias

El movimiento del epigrafe de "Acciones propias” durante los ejercicios 2022 y 2021,
ha sido el siguiente:

2022 2021
Salde al 1 de enero (5 577 093,67) (5 570 057,68)
Entradas 4139 818,83 823,40
Salidas i3 700 793,37) {7 859,39)
Saldo al 31 de diclembre {5 138 068,21} (5 577 093,67}

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la Sociedad mantenia 1.205.712 y 1.412.388
acciones propias en cartera, respectivamente.

d)  Valor liquidativo

El valor liquidativo de las acciones al 31 de diciembre de 2022 y 2021 se ha obtenido
de la siguiente forma:

2022 2021
Patrimanio atribuido a accionistas 3771 062,22 2977 991,92
Numero de acciones en circulagcion 797 499 590 823
Valor liquidativo por accion 4,73 5,04
Numero de accionistas 170 104
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
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e) Accionistas
Al cierre del ejercicio 2022 la Sociedad no tenia accionistas significativos.

Al cierre del ejercicio 2021, 1 accionista poseia acciones que representaban el
99,98% de la cifra de capital social en circulacién, por lo que al poseer un porcentaje
de participacién superior al 20%, se considera participacion significativa de acuerdo
con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversion Colectiva,
y sucesivas modificaciones.

Al ser el accionista con participacion significativa una persona juridica, se incluye el
detalle del mismo:

2021

Accionistas
Sdad. De Bienes Manuel Beti e Hijos, S.L. 99,98%
99,98%

10. Cuentas de compromiso

En el Anexo Il adjunto, parte integrante de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2021.

11. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es el siguiente:

2022 2021
Capital nominal no suscrito ni en circulacion 14 024 445,00 14 024 445,00
Pérdidas fiscales a compensar 64 932,76 180 602,42
14 089 377,76 14 205 047,42
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de diciembre de 2022
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12. Administraciones publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2022, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, encontrandose sujeta en
dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1% o del 25%, en funcién de lo establecido en
el articulo 29.4. de dicha Ley. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley 27/2014 establece
para el ejercicio 2022 una limitacién del importe de las bases imponibles negativas de
gjercicios anteriores a compensar, admitiéndose la compensacion de la fotalidad de ésta
siempre que sea igual o inferior a un millén de euros.

Durante el ejercicio 2022 la Sociedad ha fributado al 25%.

La base imponible del ejercicio se incorporara al importe de las bases imponibles negativas
pendientes de compensar de ejercicios anteriores, en el momento en que sea presentada
la correspondiente declaracion del Impuesto sobre beneficios.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del
gjercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacién vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que la Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro anos.

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los
ultimos cuatro gjercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.

13. Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores.

En relacién a la informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre
aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo
establecido en la Resolucién de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas, el pericdo medio de pago a proveedores efectuado durante los
ejercicios 2022 y 2021 es inferior a 30 dias, estando dentro de los limites legales
establecidos, de acuerdo con lo establecido en la legislacian vigente.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2022
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14. Otra informaciéon

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la
Sociedad y a precios de mercado. Los informes periddicos incluyen, segun lo establecido
en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones, informacion sobre las
operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversidon Colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes at Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran
producido durante el gjercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene la Sociedad con éste al 31 de diciembre de 2022y 2021.

Al tratarse de una Sociedad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza esta gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversién Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio ambiente y la
seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2022 y 2021, ascienden 4 miles de euros, en
cada ejercicio.

Durante los ejercicios 2022 y 2021 no han existido remuneraciones a los miembros del
Organo de Administracion, ni existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y
de seguros de vida respecto a los miembros del Consejo de Administracion, ni anticipos o
créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a
titulo de garantia.

El Consejo de Administracién de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2022, se compone de:

2022
Descripcion Hombres Mujeres Entidad Juridica
Consejeros 1 2 -
1 2 -
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
(Expresada en euros)

Al 31 de diciembre de 2022, los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas
a los mismos, tal y como se describen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, manifiestan que no han incurrido en ninguna situacion de conflicto
de interés que haya tenido que ser incluida en esta memoria, de acuerdo con lo dispuesto
en el articulo 229 de |la Ley anteriormente mencionada.

Por lo que hace referencia al resto de la informacion solicitada por la Ley de Sociedades
de Capital en su articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos
indicar que la misma no es de aplicacién a la Sociedad pues no se encuentra en las
situaciones contempladas por los apartados correspondientes de dicho articulo.

15. Hechos posteriores
Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2022 hasta la fecha de formulacién de

las presentes cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial
relevancia que sean objeto de incluir en esta memoria.

21



=r
$P)
P~
0
o
o0
(U )
-
o

GG'S6Z LEL  6L'8ZL 9.6 1 IY'SS vz'sesvrs 1 lopaju] Bi9leD Y101
65662 LEL  £6'660 LOS L - 808 691 | ealjoaang ssuolosed|sied A ssuoipdy §3TVLIOL
LZ0LOZESLOSa (BL'ELO L) L8'o%b 89 - 00'090 02 un3 SHOLSIANI INTVA SANVTIVOVYIA seucpedipiied
620BSZ6SL0ST  bL'vel ¥2'+06G 08 - 00'080 08 Hn3 SYOLSAANI INTVA SANVTIVOVIA seuoioedioiled
GO08P89LL0ST  9.°28/€21  91'T068ZL - 00'0Z2L 009  ¥N3 YHOLSAD ¥ YINIY ssuooedioed
500609211083 (59'652) Se'0v. 6F - 00°000 05 Hn3 LNFWIOVYNVYIN LISSY HOTVAZY seuopedidiped
LOOLLOZLLOST JE'ShR il c/'eog Lz - ge'vzs 861  WN3 INIWIADYNYIN LISSY HOTYAZY ssuopedioed
000919211083 (8L'6Ep L) 22'v95 89 - 00°000 0. I E| INIWIDOVYNYIN LASSY HOTYAZY ssuopedionied
9009LLIPL0ST  (0L'sbb 1) 0£'14G 96 - 00020 001  ¥N3 INFWIDYNYIA HLTYIM MNVEANY ssuopedioiued
eAloalq saucpedionsed A sauolady
- 99820649  L¥'SS 98'920 619 oueysodag uod soAnde ap Jeiodwal uoIdISINbpy SITVLIOL
. 889710000083 - 99'920G/0  ¥'GS g98'8z06/9  ¥n3 Z0-L0-£20Z 00S°L VO1¥ OONYE Od3d
€0 |« oueyisodag uo2 soapoe op [erodwa) ugisinbpy
-
._.h NISI eleAsn|d / a|geuozel S3sIIU| |e1a1ul esIAIg Jousju| eiapen
m_ (eneasnuiy) 10[BA ugloelojep

(soina ua opesaldxg)
ZZ0Z 9p 2IqWIAIVIP 3P |LE |2 SBISIDURUIY SIUOISISAU] P BIBMIEY '| OXBUY

V'S “A'YOTS ‘N4 puels



Lo
o
[
o
(&)
0o
Lo
O
o

| (££'661 69) SZ'IEB LSE L BE'TL8 9500 IV L Jopaxg elape) IV10L
£
: (06'z2Z 0g) £Z'v98 506 - £1°280 9€6 BAlj9aUIg sauociaedionied A sauo1ndy §3TVLIOL
gzgcioeeZint  (L1°02F 9) 99'L65 €61 - 22120002 d¥N3 SHIGOHHDS ssuciedoied
LGOPLGS080NT  (££'219) 69'6E 66 - Z0'Z0000L N3 SANNL ALIT3aid ssucioedpied
A¥BY002LELNT  (82'86E 8) 6£'9999L - [9VE0GZL HMNT  DIDS INIWOVYNYIA 1ISSV SYd09 seucioedioiued
Z5/61/866LN1  (ep'coz 0L} ZSLiiebL - 00'GE009L ¥NI  DIDS 'INIWOVNYI LASSV Sva00 sauoioeddijed
B00YHSIE00AI  (92'702 1) zg'iog v - g2'900 04 HN3 LINIWIOYNYIA LNIWLSIANI NYIIIS seuoedioned
LBWHIOWE00 10°92L 2 Ov'80/ €5¢ - BE'ZEE 062 WN3 SHIAMOVHLX $8U0I00Y
eAnoalg seuodedioiped £ sauoay
(1e'ze9 1) Zs'gLs €CL - £8'05L 521 ugloeZz|30d SEpRILIpe SaU0RYY STTYLOL
czedeLs800a  (1g'2e9 L) Z6'8LS €Z1 €8'06L 521 asn OOSIAN( $8U0ID0Y
uglodeznod sepplwpe sauclady
(ZL'pe L8) gv'sbb ZZ€  8£TL8  09°2Z6/ 6.E eolqnd epnag SITVLOL
g ZealolLeziesn  (ZLVebe 29) v'evb Z2€  8€'2.8 09'26Z6/€  ASN §1-20-2602Z GZ1'0 ONVOIYIWY OHOSIL souocg
00 = eolqnd epnag
wiE
M NIS! elleAsnid / a|gqeudzel Sasalaju) jeloiul ESIAIQ JOLIAIXT elaued
ﬂ (eneasnuipy) I0[BA UQIIBIOIEA

(soine ud opesaltxy)
ZZ0Z 9P 2Iquialalp 8p 1§ |e skeialoueul) SIUOISIIAUL ap elales) °| oxX3uy

V'S “A'V'OTS Ui puero



w
SP)
[~
oo
o
Q0
L
(o
o

1T'€96 52 L'zl ess 91266 ¥Z'06L 9ZS Joualu| eiaped TVLOL
10°8t8 62 oz'clogee - 61°G91 262 eAljoal)g sauopedpiued £ seuoooy §37V1I0L
600.2585L083 2G'0¥0 S ZG'0¥0 98 - 00'000 18 dN3  NILSOS I19IX3 14 NOILSID YIvD Ty seucedionied
GOOELOPZL0ST  EF'S9v 2 7169 L6 . L0'981 68 HN3 14 TYNOIDNLILSNI ¥IvD 1y ssuoedioed
210969201053 (60'%9Y £) L6'GES 9 - 00°000 02 Hn3 OOTVIINO NOILSIODILTINW VIvD TV ssucpedoned
0000F659L0ST  LS'Shr 9 1G'€8L 69 E 90°'0F4 85 Hn3 AVDIS 'd 3791X374 TYEO1D V¥ SauUoiaoy
2£09798LL0ST  #9'Z98 Sl 9,109 €9 - ZL'BET 8Y HN3 SNOILYNLIS T¥IDIdS ONYITI S8Uojoy
eANO2AI0 mmco_umn__o_.tma A SUCIY
80°29¢ 00°L09 62 - 76'882 62 UQIdBZ[J09 SEPRILIPE S3UOIIDY STTYLOL
81L0S0L2€1L083  80°ZoE 00109 62 - Z6'85Z 62 yn3 XONIHIOY S2Uolooy
CO_ONN__._OQ mww_u_..:_um SaUoIDDY
(s8°6) 87'GLS 86 re'6ly  €1°GZS 86 OLIE)9UCW OPE2J8W [Bp SOJUAWNSU| STTVLOL
oH0.8285053 (58°6) 9zZ'C1S 96 ¥R'6Ly  £1'GZS 86 Hn3 §0-60-220Z1008° LIMADVYS seiebed
OHEJZUCGW CpEIIW |ap sojuswnasul
(26'912) S0'rPY0 LOL  PE'ZLS  00°19Z LOL epez|1od epeaud ely ejuay s3TvL0L
-, cgczolgecesx  (26°012) €O'PPO LOL  ¥E'ZLS 0018 LOL  dn3 0£-60-920Z|521 ‘g TvHIN Y SOIHOLYd0gy1 souog
«© epezijos epeapd efiy ejusy
(NN}
M"u NISI eleasn|d / ajgeuozes  S$asatauy e BSIAIg Jopaju| eiauen
m (eljeasnuip) J0[BA uoldBIofEA

(souna ua opesaldx3)
LZ0Z 3P 2IqUAIDLP 8p LE |B SEI3IDUBUL SSUOISIIAUI 9P BISMEY °|| OXdUY

V'S “A'V OIS id puel



005898737

4

6125 L1 LP'L888P8 - Z9'65¢ PEL uQIDeZI}09 SEPIHILUPER SIUCIDDY $TV.LOL
SEOLAOSFOLSN  (28°201) 88°L0S 62 - G/'609 6T asn SONIQTOH TVdAYd S2U0I00Y
6ZLIPFELO0NS 22482 9/°G10 GE - 67'8TL ¥E Hn3 VITyHIA S2U0Roy
£00LBE0YPL8SN €8'250 L 1922k GE - 84'F9€ +E asn HOLINANODINIS NVYALIYL SoUCRay
ZLoLd¥22008N  28'7L9S a0'LLY 22 - 61'964 12 asn NI 3800y S8uoRay
ZrLLBLAL0DAM  (LS°LS) 8¥'829 ¢ 00'089 52 aMH ONIQTIOH dNOYD Yava{TY S8UoIody
LZISEPZI00Yd §9'76S 8/°€99 62 - SL'LL0 62 d¥n3a ¥S S1713 s8uoiooy
OvOLDOES/SSN  SBLBR Z 9€'04E 1Y - 1G'8L¥ v asn ONI QHYOHILSYIA S9U0I00Y
CZOLHEECLBSSN  #0'L9L | G 166 LE E 05'9€Z 0€ asn DONI HGINOayOHIW Seuoiooy
ZLOLHSELLLISN  #¥'6EL 0L LO'0SL 28 E 26'%10 22 asn INI WODAYCHE S2U0I0Y
PP1290900030  99°9£ S 09'2v8 LT - ¥8'viv Ol |n3 OY.LSIAOD SBU0IdY
FO0LEZO0003a  BL'GYL S 08129 22 - LOTLY L) |n3 OV SIIDOTONHIIL NOINIIN| SaU0i0y
L¥022210003| 69'6L6 ¥ 80'609 ¥ - 6L'680 61 |n3 a1) ANYJIAOD QI LINIT 2119Nd "HD saucndy
29229210038 0L'88/ 8Z'686 T2 gL'10z z2 »3s dNOYD ONIWYD NOILNTOAT s8uoidy
/99121000044  St'/656 Zl'iv9 82 . 12050 61 HN3 TYNOILYNYILNI HOTISST 53U010y
1894678657 6A'G0F 9 9.'649 82 - L1012 2L |n3 V'S “IVLLINGQTIOHY S2uooy
FOMEELPE00ar  8G°ESZ 6 80462 65 - 0G°eF0 9OF da9 D71d JHODNI 1S $euoiody
LPLPZL0000dd 822899 98'vLo 28 - 8G'ZE6 G2 un3 LINTWANNOHIANT WITOTA SaUOI0Y
ZLOLASELGISN  80LEL8 £t'19G 08 - SE've8 LT asn LSVDWQD S80Iy
970.0.9¥80SN  E£L'60Z 8 vS'8.8 8F - L+'699 0% asn AYAMYHLYH JHIHSHYIE $oUo0dy
GPO18L6YESSN 0465 € ag'0ly GE - 08'9/8 1€ asn HSYM dD LJOSOHDIIN sauo1ooy
200SZL0000Yd  PE'VO0L L 09°198 6T - Ze'18) ¥e N3 NIVEOD 1S S2uoiay
$1p0220L009d (22889 €) 89'501 02 - 06'€6L €2 Hn3 WOLSTV 58U000Y
Q09Y9L/00030 26'95C T 0908Z ¥2 - 89166 12 H|n3 ONZHONA-DY dVS Ssuoooy
62X 1NE0E00ED  S¥'9.9 1 Z9'969 8¢ - L1'286 98 HN3 WNI10Y13d HOLNA TYAOY S8U0i00Y
Z0ZIZRLLO00IN  6L'20Z € 6E'/68 9¢ - 07'660 €8 dn3 YAD AN dF0HS DN| $8U0I00Y
L6G086£0009D OV IS8 € ¥£'046 €2 - ¥6°ZLL 6L da9 NNFT10EL3d HSI1/H8 ssucay
Z998SZELOOMd  BZ'THO ¥ Z6'286 28 - £0°0¥S 82 un3 ¥S QY Seuooy
uoeZiod sepplupe SIUOIDDY
{ac's) v8°2ZL 66 Zr'66¢  22'971 66 OHEISUOLU OPEJI3W B SOJUIWNNSU] §TTVLIOL
6¥G069L85ZSX  (8£'S) ¥8'zZ1 66 Zr'eee  22'9Z1 66 4n3 12-60-2202)002" L IVNYALNI STALOH VI3 sgiebed
ojlejsuoul opedlall ap sojulindsu]
£6°08Z € LE'GOF 162  LZVST S 9E'FET 68T epeznos epeaud efly e3uay S31VLIOL
£e4V1E6824SN  €S'296 L 06'95¥ 06 89'0L8 | /E£'E0S 88 asn 6Z-10-6¥0Z]052"6l4a3|souog
ZZZI8IPBEZSX  BE'GY. 6E°/L600L  Z1'068 00'CLL00L  ¥WN3 80-20-£2021080° L IYNOIDDV|souog
- B9EE69GCECSX  (66°L9Y) ZOL6000L  2F'IPPE LO'6SSO0L  WN3 Z0-v0-+2021052 el ADVS|souog
-] E epezinod epeand efi} ejuay
o b
nh NISI eleAasn|d / a|qeuoze) S9saIIU| 1e1a1ul BsIAIg J0p191X3 esaje)
....l....v | (eleasnuiy) lojep uQIIRIC|EA .

(souns us opesaldx3)
L Z0Z 9P 2ICLUBIDIP OP L |B SEIIIJUBUL SIUOJSISAUL 9P eiae) °|| OXauy

V'S “A'V' OIS “id pueld



0058938738

Z2'68LS6L  EO'PIC6ZET 69°CS9G LE'PBLPELE Joue)xg elaued TV.L0L
8¢'Zbt 8/ ¥'Y06 680 1 - 60°29F LLO L eAnoalqg sauocoedidiued A sauoladoy S3TVLIOL
J9zzseesein  (ee'9gs) zz'ileo8l - 19'€09 /81  dNn3d dNOYD vXV ssuoinediaiyed
LZPOEEBEYONT  LE'QSF € €1'840 £6 - 9/'619 68 Hn3 IVNOILYNHIALNI MOOHMOV g Ssuopedioned
SEPELEGLIONT  00°920 G ¥6'lcl 90L - #6104 101 ASN TYNOILYNHILNI ¥D0uUMOY1g seucedioied
zZgoolvzelzn  62'Zeg Ll 89'0%L 12 - £6°CSZ 66 Hn3 VaHOANY LIa3HD seucedioned
ovioession  (22'v62 €) 9€'vEE /9 - £1629 04 Adr 131014 seuoloedonied
0£ZZ464€80N71 06'696 9 SLAPE LOL - GO'LLE ¥6 yn3 VS S3DIAYIS TYa01D NIAAY3ay sauoiordidiued
992690840031  S0'92. 02 vrGLY IFL - 6€/¥2921L HN3 SANN4 OJWNId ssucioedidpiied
Z/6HINS980031  (8S'tet) 98°/59G €9 - ¥¥'196 €0 asn  91d SANN4 LINFWLSIANI STANYHE ssuolvedidiied
2L0S08G680NT €442 G v6'€6r 601 - 16'91Zv0L dN3 AdNNd Y9019 H3LidNr IHL seucioedioiued
BLYZPLLIPINT  Z0'988 0L 8L¥T¢ 99 - 0/'8ct G asn DY dONYD INATTTIE seuopeded
@ i SL6YNEHE003  90'6¥9 81 16°01S 92 - L6168 4G asn AV NJOOV VIANI saucioediniied
0 | eAanoaaig souoidedionued A sauolooy
1l
M NISI BleASN|d / a|geuozel  S$9S3J9jU| el BsiAIg 10[19)X3] elaLIeD
N_J (eneasnuipy) Jojep ugloelojep

(soins ua opesaidxy)
LZ0Z P 2JQWIBI2Ip 8p LE |B Sela|oUBUl) SAUOISISAU] 9p BI3LED || OXBuUY

V'S AV DTS ‘id puel



(o)
o2
[~
0.0)
o
Q0
L
o

CLASE 82

gcoeielie
2z0z/c0/8)

Zc0e/enize
¢c0z/en/8

6681/21/0€
6681/21/0¢€
6681/¢1/0E
6681/21/0E
668L/2L/0E
6681/¢LI0E
668L/2L/0E
668L/CLI0E
6681/C1/0E
668L/CLI0E
668L/21L10¢E
6681/Z1/0€
6681/2L/0E
6681/2L/0E
668L/2L/0E

¢coe/en/s8l
geoe/en/sl

OlB1UOD
18P ClUBIWIDUDA

£2'619 L£9 L

9L'6¥5 L
94°00¢ 1
00'6¥Z

95°2€0 982
95'299 Ll
00'04€ 121

L6'GLEBPE L
16'GEG 9L
Z5'0v0 98
45'¢81 59
Fr1G9 16
9g°265 €9
PGy L)
16'0%S 92
9E'vEE L9
£1'8/0 €6
¥6'2Z2 901
GL'LPE LOL
¥6'€6¥ 601
zz'L/8 981
8.'72¢E 99
89'9¥L L2

00°2LL
00'¥8¢
00'88E

alqeuoze
Jojep

££'0ve ¥8S

L2919 15€
1£'919 GLE
00000 9¢

z9‘cze 88l
Z9'eee 88
00°00C 001

co‘00¥ ¥
00'00% 02
00'000 ¥2

opnswoldwon
Jewiwon spodu]

asn
N3

asn
dn3

dn3
dn3
dn3
=1RE|
asn
Hna
asn
Adr
dgn3
asn
Hn3
N3
dan3
asn
dn3

Hn3
dgn3

esing

EENLAReE

.nd, sauoiodo ap esdwod sTTVLOL
logL]00% d%8S uodo
[01L1X3AN! 08 XXO0LS OuNn3 ugndo
Jind,, sauciodo ap eidwo)
SOPIPUSA 0NN STTYLOL
HZHAL) 620Z/L1L/SL G2 L AHMNSYIHL SN ouming

/80/S1 %0 THOSL1N3AA 21N18Nd3IUSIAANNEG g 01mnd
SOPIPUSA saining

eidwo3 ap sosiwosdwos so30 $31V.LI0L

OJTYIIHO NOILSIDILINW YIvDTY seucicedioed
1S0S 31891X374 NOILS3ID ANYIYD sauopedied
AVOIS d 3791X374 V019 v seucivedidied

14 “TYNOIDNLILSNI ANY3HD sauoedionied

ND3 SLIMHYIN ONIOYINT SAANVHE seuoioediojied
JWODNIFANI 191D SANND ODNId seuopedidiled
Odd0O YWOHSY-AYOI NHOOV VIAN| seucioedidiped
NNLYOddO ALIND3 NYAV L31DId ssuopedioed
1S IWODNI gIXIS-4S MO0UMOVid ssuopeddied
N ANOG ¥NIHO-41D HO0dMOV !
SLINHYN W3- ADS 18 NIIqHIgY seuoioedpiled
N4 ANOg JINVYNAQ -491 Y3 LidNr seucioedioiued
HOHS TdNI TYE0T19D-4 QU TOM VXV Sauoioedior
JYYOHLTVAH INYIWYAY INAI1T134 sauciedionied

A HSINVAS-AVOIS LSIANI-IATHD sauopedioiied
2adwiod ap sosiwelduiod sen0

Jnd,, sauorodo ap ugIsiwg SITV.LOL
ea1s|4]001 [(d4 03} ¥S YI23HNVY4 ugindQ

eas14l00LIAN SNSOXd uowdo
JJnd,, sauopdo ap uoisiwg

ugdursaq

(soune us opesaidx])

LZ0Z @P 2AQWIAIZIP 9P L |© SOPRALISP U3 SDUOISISAU] Ip BIaue) ||| OXdUY

V'S “AVOTS ‘i pueln



005898740

CLASE 8!

S e

Grand Fir, S..C.A.V.,, S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2022

GRAND FIR, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE

INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE

2022
CARACTERISTICAS DE LA SOCIEDAD:
DENOMINACION: GRAND FIR, SICAV, S A.  (antes ANTIGUA
COMPARIA TASTAVINS, SICAV, SA)
DOMICILIO: C/ ORTEGA Y GASSET, 7. 28006 MADRID
BOLSA EN QUE COTIZA: BME MTF Equity
GESTORA: GESALCALA, SGIIC S.A.U.

C/ ORTEGA Y GASSET, 7. 28006 MADRID
GRUPO CREDIT ANDORRA

DEPOSITARIO: BANCO INVERSIS, S.A.
EDIFICIO PLAZA AEROPUERTO.AVDA DE LA
HISPANIDAD, 6. 28042 MADRID

Informe de Gestidén

ANTIGUA COMPARNIA TASTAVINS, SICAV, S.A es una Sociedad de Inversion de Capital
Variable, inscrita en la Comisién Nacional de! Mercado de Valores el 28 de abril de 2000,
con nuamerg de registro 1090.

Con fecha 01 de julio de 2022, CNMV inscribe el cambio de la denominacién de la
institucion que pasa de ser ANTIGUA COMPANIA TASTAVINS, SICAV, SA a ser GRAND
FIR, SICAV, S.A

Evolucién de los negocios {mercados) y evolucion previsible y situacién de la lIC.

Finalizado un afio caracterizado por la incertidumbre y la volatilidad, la sensacion es que la
economia mundial esta siendo capaz de absorber los efectos de los shocks de oferta, del
aumento del riesgo geopolitico y de las subidas de los tipos de interés, mucho mejor de lo
esperado. Aun asi, dejamos atras un 2022 que ha sido el peor afio de renta variable desde
2008 con caidas generales de alrededor del 20% y el peor afio de renta fija de los Ultimos
70 afios con caidas también de alrededor del 20%. Hemos asistido a unas subidas de tipos
muy fuertes por parte de los Bancos Centrales con el fin de conseguir atajar la inflacion y
esto ha llevado a una alta correlacion entre el comportamiento de la renta variable y de la
renta fija.
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Grand Fir, S.I.C.A.V., 8.A.

Informe de gestidn del ejercicio 2022

A principio de afio asistimos al primer semestre mas turbulento que han visto los mercados
mundiales en mucho tiempo. Las pérdidas acumuladas fueron de doble digito tanto en la
Renta Variable como en la Renta Fija y no hubo activo refugio donde esconderse. La
escalada de las tensiones geopoliticas entre Rusia y Occidente se fueron filirando en los
mercados a través del aumento de la aversidn al riesgo vy la volatilidad, aspectos que se
intensificaron con el comienzo del conflicto bélico el 23 de febrero. Esto empujé a los
grandes bancos centrates a subir los tipos de interés agresivamente para tratar de controlar
un aumento de la inflacion exacerbado por la guerra en Ucrania, aun sabiendo que sus
decisiones puedan afectar al crecimiento econdmico. Durante el segundo semestre del afio
asistimos a nuevas subidas de tipos historicas y sin precedentes por parte de los Bancos
Centrales. Aun asi, en octubre y noviembre las bolsas tuvieron un comportamiento
excelente ya que el mercado se fue quedando con las noticias positivas. Ademas, un dato
de inflacién en noviembre que parecia haber hecho pico, unido a unos datos mas débiles
de lo esperado en Estados Unidos llevaron al mercado a reducir la cantidad de subidas de
tipos de la Reserva Federal esperada para los proximos meses (como ya viene siendo una
costumbre, unos datos mas débiles y pecres de lo esperado fueron vistos por el mercado
como buenas noticias).

Con este panorama, El S&P 500 cerr6 el afio con una caida del -19,44%. Por la parte
europea, el Eurostoxx 50 también cerrd el 2022 con una caida del -11,74%. Los tipos en
Estados Unidos han pasado de 0% al actual 4,5% en menos de un afio y eso ha tenido una
clara repercusion especialmente en aquellas compaiiias de crecimiento que tan bien lo
habian hecho en los Gltimos afos, 1o que ha hecho que por ejemplo el NASDAQ haya caido
mas de un 30%.

De cara al 2023 se espera que los tipos en Estados Unidos alcancen en marzo un nivel
cercano al 5% y que se queden a ese nivel un tiempo hasta que la inflacion esté bajo
control. Hay muchos componentes de la inflacién que ya han caido mucho, pero hay dos
gue son clave y que todavia no lo han hecho como los alquileres y los salarios. Es previsible
que en algin momento en el corto plazo el desempleo empiece a repuntar lo que tendra
repercusiones en salarios y alquileres y por ende en el crecimiento economico y en la
inflacion. Y una vez esto ocurra habra que vigilar si tenemos una recesion y si la recesion
sera suave o fuerte. Aunque la inflacion parece haber alcanzado su techo y comienza a
remitir, los Bancos Centrales han mantenido un tono firme y se espera que continden con
el endurecimiento monetario, aungue no se espera que sean tan agresivos como en el
2022.

La situacion economica sigue siendo incierta y los resultados corporativos probablemente
se someterén a una presion a la baja. Habra que estar atentos a si este entorno de tipos
mas altos acaba afectando a los balances y salud financiera del mundo corporativo.
Ademas, la tension geopolitica seguird estando presente y la evolucion del coste del gas y
el petréleo también podria ser un catalizador positivo o negativo.
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Grand Fir, S.I.C.AV,, S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2022

Situacién de la lIC

La politica de inversion de la Sociedad es una politica de inversion flexible, que permita
una gestion de las inversiones en IIC y activos, nacionales e internacionales, agil y
adaptable a los diferentes entornos econdmicos y siempre sometidos a los limites
legalmente establecidos para las 1IC.

El 24 de mayo de 2022, se firma un acuerdo de asesoramiento de inversiones con
SAPPHIRE CAPITAL EAF, S. L. La firma de un contrato de asesoramiento no implica la
delegacion de la gestion, administracion o control de riesgos de la sociedad.

El Capital social inicial y estatutario maximo son de 2,404 miliones y 24,040 millones de
euros, respectivamente.

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo
largo del pasado ejercicio 2022, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como
Institucién de Inversion Colectiva sujeta a la Ley 35/2003, de 04 de noviembre, reguladora
de las Instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia y
Hacienda de 06 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de
Inversion Colectiva de Capital Variable. En la Memoria se sefiala el movimiento de acciones
propias que ha tenido lugar durante el ejercicio 2022.

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2022 hasta la fecha de este informe de
gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen
en la memoria.

Investigacion y desarrollo

Dado su objeto social, la IIC no ha desarrollado ninguna actividad en materia de
investigacion y desarrollo.

Informacion medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades,
gastos, activos, ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran
ser significativos en relacidn con el patrimonio, ta situacion financiera y los resultados de la
misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria
respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de
la UE para las actividades econémicas medioambientalmente sostenibles.
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Grand Fir, S..C.A.V,, S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2022

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a io
largo del pasado egjercicio 2022, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como
Institucién de Inversion Colectiva sujeta a la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
reguladora de las Instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden del Ministerio de
Economia y Hacienda de 6 de julic de 1993, sobre normas de funcionamiento de las
Sociedades de [nversion Colectiva de Capital Variable. En la memoria se sefala el
movimiento de acciones propias que ha tenido lugar durante el ejercicio 2022.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2022

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2022 hasta la fecha de este informe de
gestién, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen
en la memoria.



Grand Fir, S...C.A.V,, S.A.

Formulacidn de las cuentas anuales e informe de gestién

Reunidos los Administradores de Grand Fir, S..C.AV., S.A,, en fecha 29 de marzo de
2023, y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular el presente
documento gue se compone de las cuentas anuales y el informe de gestion,
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022, el cual viene
constituido por los documentos anexos que preceden a este escriio y se encuentran
impresos en papel timbrado del Estado, segun la numeracidn que se indica a continuacién:

Ejemplar Documento Namero de folios en papel timbrado
Primer ejemplar Cuentas anuales Del 005898708 al 005898739
Informe de Gestion Del 005898740 al 005898743
Segundo ejemplar Cuentas anuales Del 005898744 al 005898775
Informe de Gestidn Del 005898776 al 005898779
Tercer ejemplar Cuentas anuales Del 005898780 al 005898811
Informe de Gestion Del 005898812 al 005828815
FIRMANTES:
Dona Maria Aranzazu Velasco Gémez Don José David Cortés Fornieles
Presidente Consejero

Dofia Miriam de ia Fuente Garcia
Consejero



