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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los accionistas de IXFSIL, Sociedad de Inversion Libre, S.A. (anteriormente denominada Car 2003
Inversiones Mobiliarias, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de IXFSIL, Sociedad de Inversidn Libre, S.A. (anteriormente
denominada Car 2003 Inversiones Mobiliarias, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. (en
adelante, la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2022, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes
al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacidn 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 informacidn financiera que resulta de aplicacidon (que se
identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Eimindamaonts doa
rundamento 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 seccidn 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 la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente
y adecuada para nuestra opinion.

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccidn 8¢, folio 188, hoja M-54414, inscripcidn 962,
C.1.F.: B-79104469. Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Aspectos mas relevantes de |a auditoria

Los aspectos mds relevantes de la auditoria son aquellos que, segin 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 opinidn por separado sobre esos riesgos.

Descripcion

Tal y como se describe en la nota 1 de la
memoria adjunta, la Sociedad tiene por
objeto la captacion de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u
otros instrumentos financieros, siempre
que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados
colectivos, por lo que la cartera de
inversiones financieras supone un
importe significativo del activo de la
Sociedad al 31 de diciembre de 2022. Por
este motivo, y considerando la relevancia
de dicha cartera sobre su patrimonio y,
consecuentemente, sobre el valor
liquidativo de la Sociedad, hemos
identificado la existencia y valoracion de
la cartera de inversiones financieras como
aspectos mas relevantes en nuestra
auditoria.

Existencia y valoracién de la cartera de in 'ersim?ég financieras

Procedimientos aplicados en la auditoria

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

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

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

El desglose de informacidn en relacién con los
activos de la cartera de inversiones financieras
esta incluido en la nota 5 de la memoria de las
cuentas anuales adjuntas.



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

de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacidn 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, basdndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que
existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la 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 administ

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

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

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estén libres de incorreccion 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 incorreccidon 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 econdmicas que los usuarios
toman basandose en las cuentas anuales.

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

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

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

e |dentificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. 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 colusidn, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusion del control interno.

e QObtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia del control interno de la entidad.

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

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacidn, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basdndonos 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 obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una
empresa en funcionamiento.

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



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

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

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



CLASE 82

IXFSIL, SOCIEDAD DE INVERSION LIBRE, S.A. (anteriormente denominada Car 2003

008614764

Inversiones Mobiliarias, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021

(Euros)
ACTIVO 31-12-2022 31-12-2021 (") PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2022 31-12-2021 ()
ACTIVO NO CORRIENTE - . PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 25.131.124,63 4.664.818,19
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a 25,131.124,63 4.664.818,19
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital 19.981.170,00 6.054.740,00
Bienes inmuebles de uso prapio - - Participes - -
Mobiliario y enseres - - Prima de emisién 4.318,718,31 385.399,32
Activos por impuesto diferido - - Reservas 1.274.272,24 1.259.920,20
ACTIVO CORRIENTE 25.132.011,65 4.674.112,78 (Acciones propias) - (3.059.845,76)
Deudores 20,979.078,06 37.524,03 Resultados de ejercicios anteriores - (81.871,03)
Cartera de inversiones financieras 3.471.164,47 4.407.625,79 Otras aportaciones de socios - .
Cartera interior 61.521,45 335,620,22 Resultado del ejercicio (444.035,92) 96.475,46

Valores representativos de deuda - - (Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio 33.128,83 180.727,18 | Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado material de uso propio

Instituciones de Inversién Colectiva - 154.893,04 | Otro patrimonio atribuido - =

Depésitos en EECC - -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros 28.392,62 s Provisiones a largo plaze - -
Cartera exterior 3.402.224,63 4.068.412,85 Deudas a largo plazo - -

Valores representativos de deuda 370.285,29 199.875,29 Pasivos por impuesto diferido - -

Instrumentos de patrimanio - 233.656,56

Instituciones de Inversién Colectiva 3.031.939,34 3.634.881,00 | PASIVO CORRIENTE 887,02 9.294,59

Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -

Derivados - - Deudas a corto plazo - .

Otros - - Acreedores 887,02 9.294,59
Intereses de la cartera de inversién 7.418,39 3.682,72 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivades - .

Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 681.769,12 228.962,96
TOTAL ACTIVO 25.132.011,65 4.674.112,78 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 25.132.011,65 4.674.112,78

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compromisos por operaciones corlas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

10.532,865,92

18.067.183,43

Valores cedidos en préstama por la lIC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal no suserito ni en circulacidn

10.018.830,00

17.985.760,00

(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar 444.035,92 81.607,76
Otros 70.000,00

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

10.532.865,92

18.067.193,43

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

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

del balance al 31 de diciembre de 2022,




0038614765

CLASE 87

IXFSIL, SOCIEDAD DE INVERSION LIBRE, S.A. (anteriormente denominada Car 2003
Inversiones Mobiliarias, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021

(Euros)
2022 2021 (1)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retracedidas a la |IC 361,70 282,25

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion {38.794,30) (42.631,41)
Comisién de gestion (29.101,09) {30.464,69)
Comision deposilario (2.201,23) (3.815,88)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - <
Otros (7.491,98) (8.250,84)

Amartizacién del inmovilizado material - -

Excesos de provisiones

Deterloro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION (38.432,60) {42.349,16)

Ingresos financieros 8.381,07 6.649,13

Gastos financieros . "

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros (344.506,57) 67.591,42
Por operacicnes de la cartera interior 2.930,35 (33.810,24)
Por operaciones de la cartera exterior (347.436,91) 101.401,66
Por operaciones con derivados - -

Otros (0,01) -
Diferencias de cambio 746,50 330,03
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {70.224,32) 64.408,90

Deterioros "

Resultados por operaciones de la cartera interior (10.104,01) 17.083,36

Resultados por operaciones de la cartera exterior {59.355,01) 51.092,98

Resultados por operaciones con derivados (765,30) (3.767.44)

Otros - -

RESULTADO FINANCIERO (405.603,32) 138.979,48
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {444.035,92) 96.630,32

Impuesto sobre beneficios - (154.86)
RESULTADO DEL EJERCICIO (444.035,92) 96.475,46

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

Las Notas 1 a 11 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.



009614766

CLASE 87

IXFSIL, SOCIEDAD DE INVERSION LIBRE, S.A. (anteriormente denominada Car 2003
Inversiones Mobiliarias, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.)-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2022 y 2021

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2022 y 2021:

Euros
2022 2021 (%)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (444.035,92) | 96.475,46
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y gananclas E .
Total de ingresos y gastos reconocidos {444.035,32) | 96.475,46

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efeclos comparativos.
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009614768

CLASE 87 DE EURG

IXFSIL, Sociedad de Inversion Libre, S.A. (anteriormente denominada Car 2003
Inversiones Mobiliarias, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.)

Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2022

Reseria de la Sociedad

IXFSIL, Sociedad de Inversién Libre, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyo el 14 de abril de 2003 bajo la
denominacion de Car 2003 Inversiones Mobiliarias, Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital Variable, S.A. Cen
fecha 5 de febrero de 2004 la Sociedad cambié su denominacion por la de Car 2003 Inversiones Mobiliarias,
Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. y, finalmente, con fecha 28 de noviembre de 2022 se transformo
cambiando su denominacion por la actual. La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de
4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y sus posteriores modificaciones, asi como a lo dispuesto
en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus sucesivas modificaciones por el que se reglamenta dicha ley,
en la Orden EHA 1.199/2006, de 25 de abril, en la Circular 1/2006, de 3 de mayo, reguladora de Instituciones de
Inversion Colectiva de Inversion Libre y en la restante nommativa especifica de las Instituciones de Inversion
Colectiva.

Con fecha 10 de julio de 2021 se publicé en el Boletin Oficial del Estado la Ley 11/2021, de 9 de julio, de medidas
de prevencion y lucha contra el fraude fiscal, que incorpora, entre otras, determinadas modificaciones de normas
tributarias que tienen impacto en las Sociedades de Inversién de Capital Variable (SICAV). En particular:

e Se modifico el régimen tributario de la SICAV (modificacion del articulo 29.4 2) de la Ley del Impuesto
sobre Sociedades — LIS -), modificando el requisito de ndmero minimo de accionistas a los efectos de
aplicacién del tipo del 1% en el Impuesto sobre Sociedades. Asi, sdlo computaran como tales, a los
efectos de los 100 accionistas que se exigen para tributar al 1%, los titulares de acciones por importe
igual o superior a 2.500 euros determinado de acuerdo con el valor liquidativo correspondiente a la fecha
de adquisicion de las acciones. En caso de no cumplir este requisito, le sera de aplicacion el tipo de
gravamen a efectos del impuesto sobre beneficios del 25%.

¢ Se ha establecido un régimen transitorio (nueva disposicion transitoria cuadragésima primera de la LIS)
para aquellas SICAV que adopten validamente acuerdo de disolucion y liquidacién en el ejercicio 2022 y
realicen con posterioridad al acuerdo, dentro de los seis meses posteriores a dicho plazo, todos los actos
0 negocios juridicos necesarios segun la nomativa mercantil hasta la cancelacion registral de Ia sociedad
en liquidacion. Dicho régimen transitorio incorpora normas fiscales especificas para los socios de Ia
SICAV y el hecho de que durante los periodos impositivos que concluyan hasta la cancelacion registral
continuara siendo aplicable a la sociedad en liquidacidn lo previsto en el articulo 29.4 a)deia LIS ensu
redaccion en vigor a 31 de diciembre de 2022,

Con fecha 23 de septiembre de 2022, se celebré el Consejo de Administracién de la Sociedad, donde se acordd
iniciar los tréamites de solicitud a CNMV de la autorizacion correspondiente para convertir la Sociedad en Sociedad
de Inversion Libre. Con fecha 14 de noviembre de 2022, el Accionista Unico de la Sociedad decidié la conversién
de la Sociedad e instruir a los miembros del Consejo de Administracién y a la Sociedad Gestora para que realizaran
todas las actuaciones oportunas y necesarias en orden a la conversion. Con fecha 28 de noviembre de 2022, la
escritura de dicha transformacion ha sido inscrita en el Registro Mercantil. Finalmente, con fecha 16 de diciembre
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de 2022, la Sociedad ha sido inscrita en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado
de Valores.

Como consecuencia de la transformacion descrita anteriormente en esta Nota, desde el 16 de diciembre de 2022,
la Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el numero 41, en la categoria de instituciones de inversion colectiva de inversién libre conforme a la definicion
establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012. Hasta dicha fecha, la Sociedad figuraba inscrita en el
registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con el numero 2.821,enla
categoria de no armonizadas conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012.
Las acciones de la Sociedad estédn admitidas a negociacién en BME MTE Equity, sistema multilateral de
negociacion autorizado por el Gobierno espaficl, sujeto al articulo 43.4 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23
de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, y supervisado por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores en su organizacién y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2022, segin sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ningun grupo de
sociedades.

El domicilio social de la Scciedad se encuentra en Ayala n° 42, 5° planta - A, Madrid.

El objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento del
inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos. EI CNAE de la actividad de la Sociedad es el 6430.-
“Inversién colectiva, fondos y entidades financieras similares”.

La Sociedad de Inversién Libre se configura como un producto de amplia flexibilidad inversora, destinado a
inversores que, por su mayor experiencia o formacion financiera, precisan de menor proteccién. No obstante, para
facilitar que también los pequefios inversores puedan acceder a esta modalidad de inversion, la normativa
aplicable, exige que el inversor suscriba una declaracién escrita de consentimiento, que acredite que conoce las
singularidades de las sociedades de inversion libre y sus diferencias con las sociedades de inversion de capital
variable.

Segun se indica en la Nota 8, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Talenta Gestion,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (entidad perteneciente al grupo Talenta).

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Credit Suisse AG, Sucursal en Espana (Grupo Credit Suisse AG),
entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 5).

Tras la actuacién del Departamento Federal de Finanzas, el Banco Nacional Suizo (BNS) y la Autoridad de
Supervision de los Mercados Financieros (FINMA), el pasado 19 de marzo de 2023 se anuncié que Credit Suisse
y UBS han firmado un acuerdo de fusion en el que UBS sera la entidad subsistente. Tras un analisis de diversos
escenarios, se acordd que esta fusién redunda en el mejor interés de los clientes, los inversores y otros grupos
de interés, y contribuira a restablecer la confianza y la estabilidad de los mercados financieros. Hasta com pletarse
la fusion —sujeta a las habituales condiciones de cierre, que previsiblemente se producira a finales de 2023—
Credit Suisse seguira desamollando su actividad de la forma habitual, en estrecha colaboracin con UBS.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de acuerdo
con el marco normativoe de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es el
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establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidén Nacional del Mercado de Valores,
sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de
inversion colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva,
de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y
normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio
y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2022 y de los resultados de sus
operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminadec el 31 de diciembre de 2022,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someterén a la aprobacién de la Junta
General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacién.

Principios contables

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

Los resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la elaboracion
de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos Yy COmMpromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso. a la evaluacion del
valor razonable de delerminados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deteriorc de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de Ia mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2022, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor liquidativo de la accion fluctle tanto al alza como & la baja.

Comparacién de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2021 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2022.

Agrupacién de partidas

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

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2022 no se han preducido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2021.

0038614770
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f) Correccién de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningdn error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2021,

g) Impacto medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes que son utilizados de forma duradera en la
actividad de una sociedad, cuya finalidad principal es la minimizacién del impacto medioambiental v la
proteccion y mejora del medioambiente, incluyendo la reduccion o eliminacién de la contaminacion futura.

Dadas las actividades a las que se dedica la sociedad, ésta no tiene gastos, activos, ni provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio,
la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos
en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones medioambientales, lo que no necesariamente
significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones de inversion en el marco de su
actividad descrita en la Nota 1 no puedan llegar a ser significativos.

Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2022 y 2021 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y
valoracion

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracién en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en su caso,
las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucion financiera para
poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en concepto de garantias
aportadas.

- 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 valoracién
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:

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

e Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.
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° Instituciones de Inversidn Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

¢ Depésitos en entidades de crédito (EECC): depositos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

e Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

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

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

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

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

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracién como "Débitos y partidas a pagar’.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad liene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasives distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a vaior razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”.

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los activos clasificados
en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario
sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion.
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 tipo de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aguellas partidas
cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afno se valeran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gltima liquidacidén se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se valoran
por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en gue se pudiera incurrir en su enajenacién. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas Y ganancias (véase
apartado 3.g.iii).

En tode caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera 2 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 habil anterior, o el cambio medio ponderado
si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado més representativo por volumen de negociacion.

- Valores no admitidos aln a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios 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 econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de Ia
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interes y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de
opciones, en su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de Io posible datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.
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- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion y que subsistan en el momento de la valoracion.

- Depoésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su valor
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admilidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
las inversiones en IIC de inversion libre, IIC de lIC de inversién libre e [IC extranjeras similares, segtn los
articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cieme del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liguido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacion de métodos o modelos de valoracién
adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccién)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias 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 afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacidn. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién
en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en fime de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su caso,
al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o restitucion de
los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:
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1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se dard de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Si seretienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso de
las ventas de activos financieros con pacto de recompra par un precio fijo o por el precio de venta méas un
interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de devolver
los mismos o similares activos u otros casos analogos -, el activo financiero transferido no se dara de baja
del balance y continuard valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por el
contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe igual al de la
contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia financiera,
a menos que se incumplan los téminos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los activos en
garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestades o cedidos en garantia se
reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IIC" 0 “Valores aportados
como garantia por la lIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance cuando
se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operacicnes del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras” interior o exterior, segdn corresponda, del activo del balance, seglin su naturaleza y el resultado
de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de pérdidas vy
ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aungue se desconozca el nimero de participaciones o acciones
a asignar. La operacion no se valorara 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.
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ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por operaciones
largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, segun su
naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de |a cartera interior o exterior y del activo
o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicion temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior {0 exterior)”.

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

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

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor razonable
en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la fecha de
ejecucion de la operacion.

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

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacion, se registran las diferencias
que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La contrapartida de
estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo,
segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizarén en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
— Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.



e}

f)

g)

CLASE 82

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

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la lIC" de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacion
de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria” del balance,

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se registran
en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes
o accionistas — Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversién Colectiva, el
capital de las Scciedades de Inversién de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial 1%
maximo fijados estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas acciones
cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracién y el nominal de
las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos & participes o accionistas — Prima de emisién”® del
balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de acciones propias, sin que en
ningun caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El efecto impositivo de los gastos y costes de fransaccion inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorando o aumentando los pasivos o activos por impuesto corriente.,

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:
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i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se reconocen,
en su caso, contablemente en funcidn de su periodo de devengo, por aplicacion del método del tipo de interés
efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se
registran en el momento efectivo 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
inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su €aso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por la Sociedad.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a
la IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de geslion y de depésito, asi como otros gastos de gestidén necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones pagadas
a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién - Otros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

fii. Variacion def valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el gjercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).
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 ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financicros” con contrapartida en el epigrafe “Variacién 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 y gastos no financiercs

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto diferido.
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El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

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

En caso de que existan derechos a compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninguln caso y s6lo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién 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 produciran los correspondientes gjustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del dltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por su
importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; 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 llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion
{véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los articulos
144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones. Para ello, la sociedad gestora dispone
de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de
las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente
actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por Ia sociedad gestora 0 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 cperaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Seqgln lo
establecido en la normativa vigente, los informes periédicos registrados en la Comisidn Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente,
comisiones por liquidacion e intermediacion, cornisiones retrocedidas con origen en las instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora de la Sociedad,
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el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe
efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la
sociedad gestora.

4. Distribucion de resultados

La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2022 que su Consejo de Administracién
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Euros

Base de distribucién-
Beneficio/(Pérdida) neto del gjercicio|(444.035,92)

Distribucion-
Resultados de ejercicios anteriores  |(444.035,92)
(444.035,92)

Las sociedades que obtengan beneficios en el gjercicio econémico deberan destinar un 10% del mismo a la
reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social establecido en el Texto Refundido de la
Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio neto
de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensacion
de dichas pérdidas antes de que proceda a destinar el 10% del beneficio a dotar la correspondiente reserva legal.

5. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2022 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como Anexo,
el cual forma parte integrante de esta nota.

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

siguiente:
Vencimiento Euros
Comprendido entre 1 y 2 afios 97.190,67
Comprendido entre 2 y 3 afios 96.679,60
Comprendido entre 3 y 4 afios 101.106,76
Superior a 5 afios 75.308,26
370.285,29

La Sociedad mantiene un total de 18.426 participaciones de Mastertech Capital I, SCR que se encuentran
registradas en el epigrafe “Activo comiente — Cartera de inversiones financieras — Cartera interior — Otros” por
importe de 28 miles de euros al 31 de diciembre de 2022 (ningun importe por este concepto al 31 de diciembre de
2021). Al 31 de diciembre de 2022 queda pendiente por desembolsar 70 miles de euros, que se encuentran
registrados en el epigrafe “Otras cuentas de orden - Otros” de las cuentas de orden.
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Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Credit Suisse AG, Sucursal en Espania o en tramite de deposito en dicha entidad {véanse Notas 1y 8). Los
valores mobiliarios y demas activos financieros de la 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.

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de mecanismos
necesarios para controlar la exposicién de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el riesgo de tipo de
interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursétiles), asi como a los riesgos
de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y la Circular 1/2008, de 3 de
mayo, reguladora de Instituciones de Inversién Colectiva de Inversién Libre, establecen una serie de coeficientes
normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control es realizado por la sociedad gestora de la Sociedad. A
continuacion, se indican los principales coeficientes normatives a los que estaba sujeta la Sociedad, en su
condicién de Sociedad de Inversidn Colectiva de Capital Variable, hasta la fecha de su transformacion (véase Nota
1)

e Limites a la inversion en ofras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una tnica IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las lIC cuya politica de inversion se base
en la inversién en un Gnico fondo. Asimismo, la inversién total en IIC mencionadas en al articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

e Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismao emisor no podré superar el
5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unidn Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de recenocido prestigio, no inferior a la del Reino
de Esparia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos valores
se tiene intencidn de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Quadara 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, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisidon y que gueden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emiscor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere &l limite del 5% no podra superar €l
80% del patrimonio de la Sociedad.

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

e Limite general a la inversion en derivados:

La exposicidn total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra superar
el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entenderé cualquier obligacion actual
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o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre los que
se incluiran las ventas al descubierto.

La Sociedad podra invertir en instrumentos financieros derivados cuyo activo subyacente consista en
acciones o participaciones de |IC de inversién libre, instituciones extranjeras similares, materias primas
para las que exista un mercado secundario de negociacion, asi como cualquier otro activo subyacente
cuya utilizacion haya sido autorizada por la CNMV.

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 de la Sociedad.

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

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
deposites que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de Ia
Sociedad.

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

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un Gnico
emisor.

Limites a la inversién en valores no cotizados:
Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrén presentar ninguna limitacion a su libre transmision.

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

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

- Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la IC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
0 de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.
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* Acciones y participaciones de IIC no autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de
julio de 2009, distintas de las previstas en el articulo 48.1.c) y d).

* Acciones y participaciones de IIC de inversion libre, tanto las reguladas en los articulos 73 y 74
como las instituciones extranjeras similares.

* Valores 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 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
las entidades extranjeras similares.

s  Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual de saldos diarios de la Sociedad.

e Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra 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 a un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado de
Valores. No se tendréan en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de la operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Por otro lado, a continuacidn, se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la Sociedad,
en su condicion de Sociedad de Inversion Libre, desde la fecha de su transformacién (véase Nota 1) y detallados
en el Folleto registrado en la Comision Nacional del Mercado de Valores:

® La Sociedad s6lo podré invertir hasta un 10% en IIC no autorizadas conforme a la directiva 2009/65/CE,
de 13 de julio de 2009, distintas de las previstas en el articulo 48.1. ¢) y d).

e Se establece el limite del 25% para la inversion en renta fija por debajo del investment grade (rating por
debajo de BBB-).

e La exposicion maxima de la Sociedad en deuda distressed (que podré incluir deuda subordinada, bonos
contingentes convertibles y titulaciones liquidas) sera del 20%.

°  Mecanismos adicionales para gestionar la liquidez;
*  Almenos el 90% de la cartera de la SIL estara invertida en instrumentos financieros que permitan
su compraventa al menos quincenal a precios habituales de mercado bajo condiciones normales

de mercado.

+ La SIL limitard 2 un maximo del 10% del patrimonio la inversidén en activos cuya liquidez sea
inferior a la liquidez de la SIL.

*  Se podra atender las solicitudes de reembolsos mediante la entrega proporcional de activos con
una liguidez inferior al de la SIL que se tenga en cartera en el momento de ejecutarse el
reembolso, si las solicitudes exceden de un determinado volumen.
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* Se podran aplicar reglas de prorrateo para reembolsos solicitados en una misma fecha, silas
solicitudes exceden de un determinado volumen.

* Se aplicara una comisién de reembolso a los participes que tramiten una orden de reembolso
superior a cierto importe antes de que se cumpla un afio desde la suscripcion de sus acciones.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Saciedad 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 la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado velumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva con liquidez
inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora de
la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes
de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los requerimientos de sus
accionistas. La sociedad gestora dispone, por tanto, de un sistema de gestion de la liquidez, asi como de
procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la liquidez de la Sociedad.

Riesgo de mercado

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

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

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

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

Asimismo, la sociedad gestora no sélo mantiene una adecuada diversificacion de los activos a nivel de titulos, si
no también sigue las decisiones de asignacién por clase de activos y sectores en funcién de las previsiones y
dentro de los limites legales y los establecidos en el Folleto. En general, la inversién en mercados emergentes, en
caso de estar permitida y de realizarse por considerarlo una opcién interesante, se realiza en una proporcion
adecuada, generalmente acotada. Adicionalmente, se hace un seguimiento de parametros como la volatilidad yel
VAR de la cartera.
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Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por la Sociedad se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segin lo establecido en la normativa aplicable. La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestion
del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar todos los riesgos inherentes a la politica de inversién de
la Sociedad.

Riesgo de sostenibilidad

El riesgo de sostenibilidad es todo acontecimiento medicambiental, social o de gobernanza (ESG) que, de ocurrir,
pudiera surtir un efecto material negativo sobre el valor de una inversion. El riesgo de sostenibilidad de las
inversiones dependera, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su localizacién geogréfica. De este
modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminucion del
precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor liquidativo de la Sociedad. La Gestora
tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en sus decisiones de inversion. Para ello, utiliza una metodologia
propia, asi como los datos facilitados por proveedores externos. La Gestora de esta Sociedad no toma en
consideracion las incidencias adversas sobre los factores de sostenibilidad, ya que no dispone actualmente de
politicas de diligencia debida en relacién con dichas incidencias adversas.

6. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2022, la composicién del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia (cuentas en euros) 681.769,12
681.769,12

Los saldos de las principales cuentas corrientes de la Sociedad son remunerados segun lo pactado
contractualmente en cada momento, no siendo en ninguin caso el importe de los intereses devengados significativo
para las presentes cuentas anuales.

7. Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reemboisables
atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutario méaximo {que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito.

A continuacion se detalla, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, Ia composicién del saldo de “Capital”, el valor
liquidativo de la accion y el saldo de “Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad”™
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Euros
31-12-2022 31-12-2021

Num_ero total de acciones emitidas totalmente 1.998.117 605.474
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 10,00 10.00
Capital estatutario maximo 30.000.000,00 24.040.500,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién (10.018.830,00)| (17.985.760,00)
Capital 19.981.170,00 6.054.740,00

Capital inicial 3.000.000,00 2.404.060,00

Capital estatutario emitido 16.981.170,00 3.650.680,00
Nominal acciones propias en cartera = (2.698.430,00)
Capital en circulacion 19.981.170,00 3.356.310,00
Numero de acciones en circulacion 1.998.117 335.631
Valor liquidativo de la accion 12.58 13,90
Patflmnmo a.tnbmdo a‘acho.mstas de la 25.131.124,63 4.664.818,19
Sociedad al cierre del ejercicio

Con fecha 14 de noviembre de 2022, el Accionista Unico acord6 ampliar el capital inicial y el capital estatutario
maximo de 2.404 a 3.000 miles de euros y de 24.040 a 30.000 miles de euros, respectivamente, habiendo sido
inscritc en el Registro Mercantil con fecha 28 de noviembre de 2022.

Incluido en el epigrafe “Deudores” del balance se recogian al 31 de diciembre de 2022 por importe de 20.915 miles
de euros, el saldo correspondiente a las ventas de 1.662.861 acciones propias de la Sociedad, que se realizaron
con fecha 30 de diciembre de 2022 a 9 accionistas. Dicho importe ha sido liquidado con fecha 5 de enero de 2023
y posteriormente ya se ha invertido en cartera de inversiones financieras.

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversién Colectiva establece que la adquisicidon 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 establecidas en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a los
limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembolso o en cartera se encuentra en suspenso hasta
que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2021 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 120, posteriomente, durante el mes
de septiembre de 2022, el nimero de accionistas pasé a estar por debajo de 100, nimero minimo de accionistas
de las Sociedades de Inversion de Capital Variable. Como consecuencia de la transformacién de la Sociedad en
Sociedad de Inversion Libre (Véase Nota 1), al 31 de diciembre de 2022 el nimero de accionistas de la Sociedad
era de 1, si bien habia operaciones en camine correspondientes a 9 accionistas provenientes de la operacion de
venta de acciones propias de la Sociedad mencionada anteriormente, cuya fecha de liguidacion fue el 5 de enero
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de 2023. Por lo tanto, a fecha de formulacién el numero de accionistas de la Sociedad es de 10 y dado que,
conforme a la normativa aplicable el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversién Libre no debe
ser inferior a 25, se dispone del plazo de un afo desde la inscripcion en el registro de la CNMV como Sociedad
de Inversion Libre para alcanzar dicho nimero minimo de accionistas.

Prima de emision

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas acciones,
segun se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad, se
registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emisidon” del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacién de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccidn especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 la composicion del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
31-12-2022 31-12-2021
Reserva legal 133.951.36 124.303.81
Reserva voluntaria 1.140.320,88 1.135.616,39
Reservas 1.274.272,24 1.259.920.20

La reserva legal podré utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salve para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre gue no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

El saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacién de la Sociedad.

Tanto la reserva voluntaria como los resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones especificas en
cuanto a su disponibilidad.

Dtros gastos de explotacidon

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracién de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractuaimente en cada momenio, durante los gjercicios
2022 y 2021, la Sociedad ha devengado como gasto una comisién calculada sobre el patrimonio diario de la
Sociedad que se satisface mensualmente y una comision que se liquida anualmente calculada en funcién de los
resultados positivos del ejercicio. Al 31 de diciembre de 2022, como consecuencia de haber obtenido resultados
negativos, la Sociedad no ha devengado importe alguno por este ultimo concepto {2 miles de euros por este
concepto al 31 de diciembre de 2021).
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La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2022 y 2021, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comisién anual calculada sobre el
patrimonio diario de la Sociedad que se satisface trimestralmente.

Los importes pendientes de pago por los anteriores conceptos, al 31 diciembre de 2022 y 2021, se incluyen enel
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva
Yy sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia, supervisién,
custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva. Con fecha 13
de octubre de 2016 entrd en vigor la Circular 4/20186, de 29 de junio, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversién Colectiva y entidades reguladas por
la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacién de los depositarios de instituciones de
inversién colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen encomendadas, asi
como las especificidades y excepciones en el desemperio de dichas funciones. Las principales funciones son:

1. Garantizar que los flujos de tesoreria de la Sociedad estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ningun caso, la disposicion de los activos de la Sociedad se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

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

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre de
la Sociedad.

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

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

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

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del valor
liquidativo de las acciones de la Sociedad.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacion que la sociedad gestora, o en
su caso, los administradores de la Sociedad deben remitir a la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
de conformidad con la normativa vigente.

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

11. Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacién que rijan en los mercados o en los términos de liquidacion aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos devengados
poer los mismos.
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12. Velar por los pagos de los dividendos de las accicnes y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las 6rdenes de reinversion racibidas.

Incluido en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas Y ganancias se recoge, en
su caso, el importe que no ha sido considerado recuperable de las retencicnes fiscales sobre rendimientos con
origen en titulos extranjeros.

Los honorarios relativos a servicias de auditoria de cuentas anuales del ejercicio 2022 de la Sociedad ascienden
a 2 miles de euros. Este gasto, cuyo efecto sobre las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2022 no es
significativo, ha sido contabilizado en el ejercicio 2023. En el saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacion —
Oftros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2021, se recogian los honorarios relativos a servicios de
auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por un importe de 2 miles de euros.

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

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la Sociedad no tenia ningtn importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2022 y 2021, la Sociedad no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinidn de los Administradores de
la Sociedad, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre
de 2022 y 2021, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los gjercicios 2022 y 2021, cumplen o
han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales Ia totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los gjercicios 2018 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto sobre
beneficios de ejercicios anteriores por importe de 10 v 37 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias signfficativas entre el resultado conteble antes de impuestos del gjercicio y la base imponible
antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del impuesto
sobre beneficios para los ejercicios 2022 y 2021 es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre
Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de Ia
cuenta de perdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacién del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base imponible
previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén 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. Al 31 de diciembre de 2021, el saldo del epigrafe “Otras
cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar’ no recogia la compensacién de las pérdidas fiscales
correspondiente al ejercicio 2021.
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Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran lievar a cabo
las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de carécter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinidn de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de gue en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda fributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

10. Informacién relativa al Consejo de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2022 y 2021, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o garantias
de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de Administracion
compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

Informacion en relacion con situaciones de conflicto de intereses por parte de
los Administradores

Al cierre del ejercicio 2022 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los demas miembros del
Consejo de Administracion situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener (ellos o sus
personas vinculadas) con el interés de la Sociedad.

11. _Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del gjercicio no se ha producido ningun hecho significativo no descrito en estas cuentas
anuales.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2022

IXFSIL, SOCIEDAD DE INVERSION LIBRE, S.A. (anteriormente denominada Car 2003
Inversiones Mobiliarias, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.)

Divisa ISIN Descripcion Euros
EUR ES0144580Y 14 ACCIONES|IBERDROLA SA 33.128,83
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 33.128,83
EUR  |ES0161465002 | PARTICIPACIONESMASTERTECH CAPITAL II SCR 28.392,62
TOTAL Cartera interior- Otros 28.392,62
EUR X82293060658 BONOS|TELEFONICA EUROPE BV/|2,376[2029-02-12 75.308.26
EUR X51069439740 BONOS|AXA PERP|3,8752025-10-08 96.679,60
EUR XS1405136364 BONOS|BANCO SABADELL|5,625/2026-05-06 101.106,76
EUR DEOOOATIQR73 | BONOS|BAYER AG|3,750[2024-07-01 97.190,67
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 370.285,29
EUR LU1723463326 PARTICIPACIONESFIDELITY WORLD FD-YA EUR HED (FFWY 95.612,96
EUR LU1534073041 PARTICIPACIONES|DEU FLOATING RATE NOTES-IC (DWSFRI 363.260,98
EUR LU1378879081 PARTICIPACIONESIMORGAN STANLEY INVESTMENT FUND (M$S 31.916,72
EUR LU1106505156 PARTICIPACIONES|JPM GREATER CHINA-CACEU (JPGACCA L 55.532,44
EUR LU2168656341 PARTICIPACIONES|BGF-WRD HEALTHSCIENCE-D2EURH 92.530,03
EUR TEO0BJ38QD84 PARTICIPACIONES|BLACKROCK FUND ADVISORS 64.361,57
EUR LU0430495266 PARTICIPACIONES|JPM GLOBAL SHORT DUR BD-CEAH (JGSC 258.370,33
EUR IEOOB4R5BP74 PARTICIPACIONES|PIMCO UNCONSTR BOND-I- EUR-ACC 190.785,00
EUR LU0380865021 PARTICIPACIONES|DBX EUROSTOXX 50 (XESC GT) 47.455,20
EUR LU0219424487 PARTICIPACIONES|MFS MER-EUROPEAN VALUE I-1 107.560,85
EUR LUI295556887 PARTICIPACIONES|CAPITAL GROUP NEW PERSPECTIVE (CGN 88.772,10
EUR [EQ033758917 PARTICIPACIONESMUZIN-ENHANCEDYIELD-ST EUR-ACC 565.922,91
EUR LU1830905268 PARTICIPACIONESITROWE PRICE-GBL FC GR E-QN (TRPGFQ 88.082,43
EUR LU1245470676 PARTICIPACIONES|FVS MULTI ASSET BALANCED-IT (FVBLI 260.168,76
EUR LU1481584016 PARTICIPACIONES|FLOSSBACH STORCH BD OP-ITEUR (FVSB 94.350,76
EUR LU0646914142 PARTICIPACIONES|ARCANO EUROPEAN INCOME I-IBA 145.114,54
EUR LUOBS53555893 PARTICIPACIONES|JUPITER JGF DY B FD-1 EUR A (JUPDB 201.752,20
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Divisa ISIN Descripcién Euros
EUR LU1663931597 PARTICIPACIONESIDWS INVEST-GLB INF-TECH P (DGTFCHP 100.187.60
EUR LU0690374029 PARTICIPACIONES|FUNDSMITH EQUITY FEEDER-IA 85.873,12
EUR IEOOB3ZWOKI8 | pPARTICIPACIONES[ISHARES SP 500 EUR HED (IUSELN) W 94.328 84
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IXFSIL, Sociedad de Inversién Libre, S.A. (anteriormente denominada Car 2003
Inversiones Mobiliarias, Sociedad de inversién de Capital Variable, S.A)

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

Situacion de la Sociedad, evolucién de los negocios (mercados) y evolucién
previsible

El valor liquidativo de la Sociedad al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 asciende a 12,58 y 13,90 euros por
accion, respeclivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la Sociedad al 31 de diciembre de 2022 es de
25.131.124,63 euros (4.664.818,19 euros a 31 de diciembre de 2021 )-

Tras la actuacion del Departamento Federal de Finanzas, el Banco Nacional Suizo (BNS) y la Autoridad de
Supervision de los Mercados Financieros (FINMA), el pasado 19 de marzo de 2023 se anuncié que Credit Suisse
y UBS han firmado un acuerdo de fusion en el que UBS sera |a entidad subsistente. Tras un andlisis de diversos
escenarios, se acordd que esta fusion redunda en el mejor interés de los clientes, los inverscres y otros grupos
de interés, y contribuira a restablecer la confianza y la estabilidad de los mercados financieros. Hasta completarse
la fusion —sujeta a las habituales condiciones de cierre, que previsiblemente se producira a finales de 2023—
Credit Suisse seguira desarrollando su actividad de la forma habitual, en estrecha colaboracién con UBS.

Con fecha 23 de septiembre de 2022, se celebrd el Consejo de Administracion de la Sociedad, donde se acordd
iniciar los tramites de solicitud a CNMV de la autorizacion correspondiente para convertir la Sociedad en Sociedad
de Inversion Libre. Con fecha 14 de noviembre de 2022, el Accionista Unico de la Sociedad decidié la conversin
de la Sociedad e instruir a los miembros del Consejo de Administracion y a la Sociedad Gestora para que realizaran
todas las actuaciones oportunas y necesarias en crden a la conversion. Con fecha 28 de noviembre de 2022, la
escritura de dicha transformacion ha sido inscrita en el Registro Mercantil. Finalmente, con fecha 16 de diciembre
de 2022, la Sociedad ha sido inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado
de Valores.

El primer semestre de 2022 destacd por las fuertes caidas experimentadas tanto en los mercados de renta fija
como en los de renta variable. El incremento de volatilidad experimentado vino dado por el endurecimiento de las
polilicas monetarias a nivel global a raiz de la espiral inflacionista mundial. La geopolitica actud como acelerador
de los descensos tras iniciarse el conflicto bélico entre Ucrania y Rusia en febrero.

En julio la inflacion estadounidense alcanzd el +8,6% interanual creciendo de forma sistematica durante la primera
mitad del afio. Esto llevd a la Reserva Federal de Estados Unidos (Fed) a realizar varias subidas de tipos. Destacé
la realizada en junio siendo de una magnitud de 75 puntos basicos, algo que no se daba desde 1994. A cierre del
primer semestre el nivel de tipos en USA se sittz en la horquilla del 1,5% - 1,75%. A las anteriores medidas hay
que sumar la reduccién del programa de compras de la Fed con el objetivo de reducir el balance de la institucion.

En Euwropa los indices de precios han crecido también de forma constante despuntando algunas regiones como
Espaiia que sitdan su indice de precios por encima del 10% en términos interanuales. El Banco Central Europeo
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{BCE) anunci¢ que en su reunion de julio se llevara a cabo la primera subida de tipos desde abril de 2011. Esta
subida inicial serd de 25 puntos basicos, aunque la institucion presidida por Lagarde también ha confirmado un
incremento en el precio del dinero a realizar en el mes de septiembre sin especificar la magnitud. Varios analistas
apuntan a los 50 puntos basicos.

Ademas del endurecimiento de la politica monetaria en la Euro Zona, el BCE anunci¢ a creacién de un mecanismo
automatico para el control de los diferenciales de la deuda publica periférica. Diche mecanismo buscaria minimizar
el repunte de TIR para aquellos paises con niveles de deuda sobre PIB muy elevados ante las futuras subidas de
tipos del BCE.

En febrero se incrementé la volatilidad de forma constante ante el inicié de las incursiones militares en Ucrania
por parte de Rusia. En la madrugada del 24 de febrero comenzo el ataque del ejército de Viadimir Putin, conflicto
que persiste a cierre de junio. Esto incidié de doble forma en el mercado:

- Por un lado, las acciones europeas que hasta el momento acumulaban un mejor comportamiento que las
estadounidenses sufrieren una notable presion bajista.

- Por el ofro, la dependencia energética de Europa respecto a Rusia incrementd los temores de mayores
incrementos inflacionistas.

El barril de referencia WTI llego a superar los 125% ante los temores de una mayor escasez por el veto energético
global sobre las exportaciones rusas. Obviamente, la repercusion sobre el nivel de inflacion ha sido notable a nivel
global a lo que tampoco ha ayudado el repunte en el precio del gas. Varios paises europeos son completamente
dependientes del gas ruso.

Tanto politica monetaria como geopolitica llevaron a las bolsas a experimentar fuertes caidas en el primer
semestre. Durante junio el S&P500 llegd a posicionarse en su tercer peor arranque a nivel histdrico mientras que
el Nasdaqg 100 ya acumula descensos mayores a los registrados en el crash del Covid durante marzo 2020.

Destaca la caida de los valores tecnolégicos de sesgo growth, muy castigados por el repunte de los tipos y que
ademas cotizaban con unos muiltiplos anteriores enormemente exigentes. La rotacion de growth hacia value
iniciada en noviembre 2021 ha tenido continuidad durante la mayor parte del primer semestre de 2022.

Otro de los factores bajistas destacados fue el importante repunte de casos de COVID en China. Esto obligé a
confinamientos estrictos en varias macro ciudades del pais. El nuevo pardn econdmica volvié a traer a escena 10s
cuellos de botella del transporte internacional con las consecuentes dificultades para proveer de forma completa
y eficiente a la cadena de suministros global.

Finalmente, cabe destacar que a partir del segundo semestre comenzd a cobrar fuerza la idea de una recesion
inminente, especialmente en terreno norteamericano. El sobrecalentamiento de una economia en pleno empleo
técnico sumado a las repercusiones de una inflacion muy elevada y a la repercusion que van a tener las fuertes
subidas de tipos de la Fed serian los principales motivos.

El segundo semestre de 2022 destacéd como un periodo de continuidad en los alios niveles de volatilidad
experimentados durante la primera mitad del afio. Tras casi una década y media de politicas monetarias y fiscales
ultra-expansivas, el incesante incremento del endeudamiento mundial, los efectos econdmicos derivades de la
crisis sanitaria del Covid-19, el reterno del fenémeno inflacionario y su posterior agudizacidn con la invasion de
Rusia a Ucrania, entre otros factores exdgenos y endégenos, han llevado a que 2022 fuese escenario de
capitulacién definitiva del efecto denominado “Everything-Bubble”.

Durante el mes de julio, los mercados de renta fija y renta variable vivieron un respiro a las caidas consecutivas
mensuales del primer semestre del afio. Los bancos centrales mantuvieron la dialéctica hawkish en su discurso;
la FED elevo en 75 pbs. el coste del dinero (quinta subida de 2022); por su parte, el BCE realizé su primera subida
de tipos desde 2011 en 50 pbs. finalizando asi con 8 afios consecutivos de politica monetaria ultra-expansiva en
la Eurozona. El fenémeno inflacionario americano volvié a romper récord y el IPC se situ en el 9,10%; por otra
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parte, el IPC de la Eurozona alcanzé su mayor nivel histérico, alcanzando un 8,6%. En referencia al crecimiento
econdmico en Estados Unidos, el PIB correspondiente al 272022 se situd en -0,90% (segundo trimestre
consecutivo en niveles negativos), marcando su entrada en recesion técnica. Sin embargo, esta situacién fue
descontada por los mercados como un factor positivo, puesto que podria indicar la futura moderacion del discurso
de la FED; los mercados de renta variable percibieron alzas notables, lideradas por el sector tecnoldgico; los
mercados de renta fija vieron un retroceso en los niveles de TIR a largo plazo; el mercado de materias primas
presenta retrocesos importantes en los precios de los materiales basicos y energia (situacion que podria moderar
el fendmeno inflacionario global en meses futuros) y por ltimo, Ia revalorizacién del EUR/USD, que llevo al USD
aromper la paridad y alcanzar una apreciacion relativa frente al euro.

Durante el mes de agosto, tanto los mercados de renta fija, como los de renta variable, cerraron con descensos
significativos. El optimismo de julio quedé completamente diluido y anulado tras la reunién de banqueros centrales
en Jackson Hole. La FED y el BCE no tuvieron actividad, sin embargo, el BOE, realizé su quinta subida consecutiva
de tipos en 50 pbs. después de la publicacion de un IPC de 10,1% en Reino Unido (mayor nivel en 40 afios). El
IPC americano se sitia en 8,50%, aunque la inflacién subyacente continia estancada en 6,5%; aun y con un dato
positivo, maltiples miembros de la FED contintian con un discurso restrictivo “a pesar de infligir algo de dafo en la
economia”. Dichos camentarios llevaron a que los mercados de renta variable observaran fuertes caidas a partir
de Jackson Hole; paralelamente, los mercados de renta fija vieron escalar los niveles de TIR a largo plazo de
manera vertical. Las curvas de tipos se encuentran invertidas (2yr-10yr) en economias desamolladas como
Estados Unidos, Alemania y Reino Unido.

Durante el mes de septiembre, tanto los mercados de renta fija, como los de renta variable, sufrieron una fuerte
correccion. EIPC americano se situd en niveles de 8,3%, mostrando una ligera confraccion respecto al mes de
agosto, mientras que se esperaba un dato mucho méas alentador. La FED subié tipos en 75 pb (sexta subida del
ario), movimiento copiado en magnitud por el BCE (segunda subida del afio y la mayor subida mensual soportada
en la Eurozona), ante el mantenimiento del IPC europeo en niveles de 9,10%. Los mercados de renta fija contindan
sufriendo aumentos verticales en los niveles de TIR a largo plazo. Las materias primas permanecen en descenso,
lo cual podria comenzar a descontar una menor demanda ante una recesién econémica global. Prosigue el rally
alcista del USD frente al resto de divisas; respecto al EUR, alcanza el 0,95 EUR/USD (no visto desde el nacimiento
del euro en 2002).

Durante el mes de octubre, los mercados de renta variable comenzaron a encontrar catalizadores alcistas, dada
la esperanza de un cambio proximo en el tono de la politica monetaria americana. En lo referente a la inflacion, a
pesar de enconfrarse en niveles elevados, el IPC americano alcanza un 8,2% y en Europa un 9,9%. La FED
permanecit inerte, pero el BCE prosiguid con una tercera subida de tipos, repitiendo la magnitud de 75 pbs.

Durante el mes de noviembre, tanto los mercados de renta fija, como los de renta variable mantuvieron un
comportamiente positivo. A comienzos del mes, la FED subié los tipos de interés en 75 pbs. (séptima subida
consecutiva), la institucidn descartaba pausas en el ritmo de restriccién monetaria Yy una tasa terminal mas alta de
lo que inicialmente se tenfa previsto. Sin embargo, al conocerse el dato del IPC americano en niveles de 7.7%,
frente al 7,9% esperado, llevo a rebotar los mercados. Adicionalmente, el USD comenzd a perder valor frente al
resto de divisas. La FED finalmente se manifestd con un discurso mas relajado, descontando que la tasa terminal
se situara cerca del 5% y que el pico de la inflacién parece haber quedad atras. La ralentizacion de las economias
desarrolladas comienza a tomar relevancia; la inversién de las curvas de tipos (2yr-10yr) en Estados Unidos,
Alemania y Reino Unido sigue siendo evidente.

Finalmente, durante el mes de diciembre, el rally de navidad quedd cancelado ante los descensos significativos
en los mercados de renta fija y renta variable. El dato de inflacién en Estados Unidos reportd un 7,1%, volviendo
a mejorar las expectativas del 7,3%. En Europa, el IPC se situd en 10,1%, por encima del 10,0% previsto; con una
notabie distancia entre la inflacion general y la inflacién subyacente, poniendo en manifiesto el impacto de la crisis
energetica en los precios europeos. La FED subid tipos de interés en 50 pbs. (octava subida de 2022) y el BCE
realizé la misma operacién en la Eurozena por 50 pbs. (cuarta subida 2022). Preocupa particularmente la
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convexidad generada entre el spread 2-10 afios para los bonos soberanos alemanes y americanos; fenémeno que
normalmente funciona como indicador adelantado de posibles recesiones econémicas en el corto o medio plazo.

De cara a 2023, la vertical subida de tipos que han llevado a cabo Ios principales bancos centrales para combatir
la espiral inflacionista repercutird en menores tasas de crecimiento para la mayoria de economias a escala global.
A nivel corporativo, se espera que las empresas moderen sus resultados de forma significativa dejando atras los
ejercicios de cifras récord vividos durante los Gltimos afios. La caida generalizada de las cotizaciones a lo largo
2022 ha permilido racionalizar los miltiplos de la mayoria de empresas, especialmente las del sector tecnologico.

Se espera que el fin de las subidas de tipos tenga lugar durante el segundo trimestre, al menos en Estados Unidos.
En Europa, los mayores niveles de inflacién pueden implicar un periodo de subidas mas prolongado. En cualquier
caso, los datos que permitan pronosticar la futura tendencia de la inflacion, serén claves para determinar la
direccion de los mercados durante todo 2023,

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2022

Nada que resefiar distinto de lo comentado anteriormente.

Investigacion y desarrollo

La Sociedad no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el ejercicio
2022.

Adgquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado ejercicio
2022, distinto al previsto en su objete social exclusivo como Institucion de Inversién Colectiva sujeta a la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia y
Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversién Mobiliaria de
Capital Variable.

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones
comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria {véase Nota 8).



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de IXFSIL, Sociedad de Inversion
Libre, S.A. (anteriormente denominada Car 2003 Inversiones Mobiliarias, Sociedad de Inversion de
Capital Variable, S.A.), D. Carlos Cabanas Rodriguez, para hacer constar que todos los miembros del
Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, comprensivo
de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e
informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2022, firmando todos y
cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion,

de lo que doy fe.

Madrid, 21 de marzo de 2023

El Secretario del Consejo de Administracion

D. Carlos Cabanas Rodriguez

El Presidente del Consejo de Administracion

D. Jordi Jofre Arajol

Consejeros

D. Alejandro Galvez Palacios D?. Maria Josefa Salamero Prat

D. Carlos Gallego Prat D. José Vilallonga Shelly

D. Antonio Asensio Mosbah



ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestién, correspondientes al ejercicio 2022 de la Sociedad
IXFSIL, Sociedad de Inversién Libre, S.A. (anteriormente denominada Car 2003 Inversiones Mobiliarias,
Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.), se compone de 33 hojas de papel timbrado, impresas
por una cara, referenciadas con la numeracion 009614764 a 009614796, ambas inclusive, habiendo
estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad en la diligencia adjunta
firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 21 de marzo de 2023

D. Carlos Cabanas Rodriguez

Secretario del Consejo de Administracion



