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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

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

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

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 méas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacion con la
guditoria 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.

Celoitte, S.L. Inscrita en el Registra Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccién 8%, folio 188, hoja M-54414, inscripcidn 96%, C.LF.: B-79104463.
Domicilio social: Plaza Pable Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Aspectos

Los aspectos maés relevantes de la auditoria son aquellos que, segln nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y

no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

Existencia y valoracién de |a cartera de inversiones financieras

Descripcién

Tal y como se describe enlanotaldela
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
otras 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.

Procedimientos aplicados en la auditorfa

Con el fin de disefiar procedimientos de auditoria
que sean adecuados, hemos obtenido
conocimiento del control interno relevante para la
auditoria mediante el entendimiento de los
procesos y criterios utilizados por la sociedad
gestoray, en particular, en relacion 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 gestoraso 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, hemaos realizado procedimientos
sustantivos, en base selectiva, dirigidos a dar
respuesta al aspecto mas relevante de valoracién
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.



gestion

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

de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestidn con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de
si el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacién. Si, basandonos 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 informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2022 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

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

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



Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccidn 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
Espaiia siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden
deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede
preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman
basandose en las cuentas anuales.

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacion con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcién 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 Espaiia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una
actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

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

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién 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 informacion revelada por los administradores.

* Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, baséndonos 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
opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta
la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden
ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

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



Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacion con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacion 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 cuestién.



CLASE 8

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

BALANCES AL 31 PE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021

008636776

(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 5.360.822,37 6.428.675,32
ACCIONISTAS
Inmovllizado Intangible - - Fondos reembolsables atrlbuldos a 5.360.822,37 6.428.675,32
participes o acclonlistas
Inmovilizado material - - Capital 4.718.6823,00 4.718.623,00
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes - -
Mabiliario y enseres - - Prima de emisién 21,470,258 91.470,26
Actlvos por impuesto diferido - - Reservas 5.273.988,27 4.480.745,98
ACTIVO CORRIENTE 5.371.258,87 6.444.023,74 (Acciones propias) (3.655.423,90) (3.655.415,12)
Deudores 100.127,43 151.465,85 Resultados de ejercicios antericres - -
Cartera de Inversiones financleras 4.876.684,27 5.643.912,26 Otras aportaciones de socios -
Cartora interior 77.716,00 81.312,00 Resultado del ejercicio (1.067.835,26) 793.251,20
Valores representativos de deuda - - {Dividendo a cuenta) -
Instrumentos de patrimonio 77.716,00 81.312,00 | Ajustes por cambios de valor en -
Inmovilizado materlal de uso propio
Instituciones de Inversion Colectiva - Otro patrimenlo atrbuido
Depdsitos en EECC -
Derivados - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterlor 4.798.978,27 5.562.600,26 Deudas a largo plazo -
Valores representativos de deuda - - Pasivos por Impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimaonio 408.657,74 630.004,85
Instituciones de Inversion Colectiva 4.390.320,53 4.931,006,39 | PASIVO CORRIENTE 10.636,60 15.348,42
Depdsitos an EECC - - Provislones a corto plazo - -
Derivados - 1.589,02 Deudas a corto plazo -
Otros - - Acreedores 10.536,60 14.130,18
Intereses de la cartera de Inversldn - - Pasivos flnancleros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Darivados 1.218,24
Parlodificaciones 1.090,84 - Periodificaciones -
Tesoreria 383.446,43 648.645 83
TOTAL ACTIVO 5.371,358,97 6.444.023 74 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 6.371.358,97 6.444.023,74

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE GOMPROMISO - 1.020.392,51

Compromisos por operaciones largas de - 707.448,74
derivados

Compromisas por operaciones cortas de - 312.943,77

derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstama por la 11C
Valores aportados como garantia por la [IC
Valores recibidos en garantia por la IIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

18,321.877,00

19.321.877,00

19,321.877,00

19.321.877,00

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

19.321.877,00

20.342.269,51

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

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparatives.

del balance al 31 de diciembre de 2022.
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CLASE 8.

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

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

(Euros)
2022 2021 (%)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comilsiones retrocedidas a la IC 923,60 3.451,91

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion {44 BB7 27) (46.587,25)
Comisién de gestion (25.628,38) (27.357,99)
Comisidn depositaric (5.695,27) (8.079,65)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento
Otros (13.563,62) {13.159,61)

Amortlzacién del inmovilizado material -

Excesos de provisiones - -

Deterioro y resuftados por enajenaciones de inmovilizado - B

RESULTADOQ DE EXPLOTACION {43.863,77) {43.145,34)

Ingresos financieros 17.188,21 11.661,57

Gastos financieros - -

Variactén del valor razonable en instrumentos financiercs {992.541,93) 367.524,45
Por operaciones de la cartera interior (1.939,48) (68.958,10)
Por operaciones de la cartera exterior (990.602,45) 436.482,55
Paor operaciones con defivados - -

Otros - -
Diferenclas de cambio 40.839,32 14.204,56
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (89.367,09) 451.026,37

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la carlera interior (55.46) 21.524,26

Resultados por operaciones de la cartera exterior 118.321,68 324.726,45

Resullados por operaciones con derivados (207.738,20) 104.403,96

Otros 102,88 371,70

RESULTADO FINANCIERC {1.023.871,49) 844.416,95
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {1.067.835,26) 801.271,61

Impuesto sobre beneficios - (8.020,41)
RESULTADO DEL EJERCICIO {1.067.835,26) 793.251,20

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

Las Notas 1 a 11 descritas en [a Memoria adjunta forman parte
integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2022.
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CLASE 82

THanraar

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

G0&636778

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 e! 31 de

diciembre de 2022 y 2021:
Euros
2022 2021 (%)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (1.067.835,26) | 793.251,20
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas -
Totat transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Total de ingresos y gastos reconocidos (1.067.835,26) | 793.261,20

{*) Se presenta, (nica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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008636780

GLASE 82

Lolumajo, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2022

. Reseiia de la Scciedad

Lolumajo, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd el 19 de
noviembre de 2002 bajo la denominacién de Lolumajo, Sociedad de Inversién Mobiliaria de Capital Variable, S.A.
Con fecha 5 de febreroc de 2004 la Sociedad cambid 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 v sus
posteriores modificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real Decreio 1.082/2012, de 13 de julio v sus sucesivas
modificaciones por el que se reglamenta dicha ley y en |a restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el numero 2.738, en la categoria de armonizadas conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad est4n admitidas a negociacién en BME MTF Equity,
sistema multilateral de negociacion autorizado por el Gobiemo espafiol, 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 organizacion y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2022, ia Sociedad forma parte de un grupo de sociedades. Esta controlada por Canteras
de Yanci, 5.A., constituida en Igantzi, que posee el 99,99% de las acciones de la Sociedad. La sociedad dominante
Gltima del grupo es Canteras de Yanci, S.A., constituida en Igantzi (Navarra). Las 0ltimas cuentas anuales
consolidadas disponibles del grupo han sido formuladas el 31 de diciembre de 2020 y se encuentran depositadas
en el Registro Mercantil de Navarra.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en Paseo de la Castellana, 189 - 28029 Madrid (Madrid).

El objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos &
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos financieras, siempre que el rendimiento del inversor
se establezca en funcién de los resultados colectivos.

Segun se indica en la Nota 8, la gestién y administracién de la Sociedad estén encomendadas a Caixabank Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., entidad perteneciente al Grupo
CaixaBank.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Cecabank, $.A. (Grupo CECA), entidad depositaria de la
Sociedad (véase Nota 5).
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CLASE 82 [ TRE oS |

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 madificaciones de normas
tributarias que tienen impacto en las Sociedades de Inversion de Capital Variable (SICAV). En particular:

Se madifico el régimen tributario de la SICAV (modificacion del articulo 29.4 a) de la Ley del Impussto
sobre Sociedades ~ LIS -), modificando el requisito de nimero minimo de accionistas a los efectos de
aplicacion del tipo del 1% en el Impuesto sobre Sociedades. Asi, s6lo 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 adquisicién de las acciones. En caso de no cumplir este requisito, le sera de aplicacion el tipo de
gravamen a efectos del impuesto sobre heneficios del 25%.

Se ha establecido un régimen transitoric (nueva disposicién transitoria cuadragésima primera de la LIS)
para aquellas SICAV que adopten validamente el acuerdo de disolucion y liquidacion en el ejercicio 2022
y realicen con posterioridad al acuerdo, deniro de los seis meses posteriores a dicho plazo, todos los
actos o negocios juridicos necesarios segtin la normativa mercantil hasta la cancelacion registral de la
sociedad en liquidacion. Dicho régimen transitorio incorpora normas fiscales especificas para los socios
de la SICAV y el hecho de gue durante los periodos impasitivos que congluyan hasta la cancelacion
registral continuaré siendo aplicable a la sociedad en liquidacion lo previsto en el articulo 29.4 a) de |a
LIS en su redaccion en vigor a 31 de diciembre de 2022,

Con fecha 25 de enero de 2022, el Consejo de Administracion de la Sociedad puso en manifiesto su decision de
preponer la transformacién de la SICAV en una Sociedad Anonima de régimen ordinario 0, en su caso, en una
Sociedad de Respeonsabilidad Limitada.

No obstante lo anterior, con fecha 25 de mayo de 2022, el Consejo de Administracion de la Sociedad, acordéd
mantener la autorizacién administrativa como Sociedad de Inversion de Capital Variable, con independencia del
cumplimiento de los requisitos fiscales actualmente exigidos. Dicho acuerdo ha sido ratificado por el misme
Consejo de Administracién en su reunion del 30 de septiembre de 2022,

2. Bases de presentacién 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 normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es el
establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de
inversién colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva,
de lo previsto en el Cadige de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Ptan 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 generade durante el ejercicio terminado en esa fecha. Las cuentas anuales de la
Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2022, que han sido formuladas por
los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacién de la Junta General Ordinaria de
Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacién,
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Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningun principic contable o norma de valoracion 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 valoracidn y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la efaboracion
de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasicnalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evatuacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2022, as posible que acontecimientos gue puedan tener lugar
en el futuro obliguen a medificartas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la narmativa 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 otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor liguidative de [a accion fluctie tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacién

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

Agrupacion 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 informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

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

Correccion de errores

En la elaboracidon de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectade ningln error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicic 2021.
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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 y Ia
proteccion y mejora del medioambiente, incluyendo la reduccion o eliminacién de la contaminacion futura.

Dadas las actividades a ias 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 situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos
en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medicambientales, 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.

3. Normas de registro y vaioracién

En la elaboracién 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 financiercs

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

Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depbsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento af coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo, se incluye, en su caso,
las restantes cuentas corrientes o saldos gue 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 extericr. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™:

» Valores representativos de deuda: obligaciones y deméas valores gue 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, cuaiquiera que sea el
sujeto emisor.

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

= Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de Inversién Colectiva.
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» Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que la Sociedad mantiene en entidades de
credito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

+ 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
requladas 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 inversidn: recoge, en su caso, la pericdificacion 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 |a Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar’. Las
pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su case, 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. Clasificacién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracién 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 debitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracion 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 tiene 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 y
ganancias”,

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

Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, gue no deban ser clasificados en ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de page por
coemisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”.
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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, per su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario
sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién.
Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose ios 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, aquellas partidas
cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién 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 transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde [a dltima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, los activos se valoran
por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase
apartado 3.g.iii).

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

- Instrumentos de patrimenic 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 mas representativo por volumen de negoeciacion.

- Valores no admitidos aln a cotizacién: 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 econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacidon 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 ¢l precio de la transaceion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion, En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizande como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de 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 valoracién de
opciones, en su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacién 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 adquisicion de los valores.
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Iinstrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomande como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimenio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de as plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicidn y que subsistan en el momento de la valoracion.

- Depdsitos 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 momente, 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 Ultimo valor liguidativo
disponible. En el caso de gue se encuentren admitidas 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 1IC de inversidn libre, [IC de 1IC de inversién libre e IIC extranjeras similares, segln 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 cierre del dia de referencia. En el casc de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o©
sistemas multitaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacion de métodos o modelos de valoracién
adecuados y reconocidos conforme a io estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comisidn
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 precic de la transaccién)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose 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, aguellas 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 valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario seré el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion
en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios 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 firme de activos adquirides temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su caso,
al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o restitucion de
los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.
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c) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionadoe por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios ascciados a los activos que se transfieren:

1. Si los riesgos v beneficios se traspasan sustancialmente a terceros --caso de las ventas incondicionales
(gue constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacte de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra-, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibies, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del active financiero, determinard 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
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. 5i se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso de
las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas un
interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de devolver
los mismos o similares activos u otros casos anélogos —, el activo financiero transferido no se dara de baja
del balance y continuara valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por el
contrario, se reconocera contablemente un pasive 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 actives financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia financiera,
a menos que se incumplan los términos 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 prestados o cedidos en garantia se
reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por la IIC" o *Valores aportados
como garantia por la IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini 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 tercercs los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros s6lo se dan de baja del balance cuando
se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adguiere.

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

Cuando existen operaciones con derivados @ instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representatives de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras" interior o exterior, segin corresponda, del activo del balance, segln 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 (0 extericr)” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucién el de confirmacion de la operacion, aungue se desconozca el nimero de participaciones ¢ acciones
a asignar. La operacién no se vailorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de
la fecha de ejecucién 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 contratacién y hasta el
momento del clerre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por operacicnes
largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, seguin su
haturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si [os cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicic, 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 y del activo
o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

iii. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién (operaciones
simultdneas), se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del
balance, independientemente de cuales sean [os instrumentos subyacentes a los que 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 "Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

fv. Coniratos de fuluros, opciones y warrants y otros denivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de su
contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién 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, segin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicic 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 depositades en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

Conforme a lo establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, en los epigrafes "Deterioro y resultado
por enajenaciones de instrumentos financiercs — 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 liquidacién de la operacion, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de los
cambios en el valor razonable de estos contratos. No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa,
la entidad gestora registra las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos contratcs en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros —
Resultados por operaciones con derivados”, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno en el patrimonio,
resultado neto ni margenes. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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En aguellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros
- Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia 2 la Sociedad distintos de efectivo, el valor razenable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IIC” 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.

Pericdificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye ios intereses devengados de cartera, que se recogen en el
epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversién” 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 "Patrimenio 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 Inversion Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversién de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adquisicién 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 amortizacién
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas acciones
cargandose/abonandose l|a diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion 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 a participes o accionistas — Prima de emisién” del
balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacidn de acciones propias, sin que en
ningun caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El efecto imposifivo de los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorando ¢ aumentando los pasivos o activos por impuesto corriente.
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g) 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:

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 funcién de su periodo de devengo, por apiicacién 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 active 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 c¢aso, como ingrese 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 HG" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestidn y de depésito, asi como otros gastos de gestion 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 gastos correspondientes a la prestacién del servicio de andlisis financiero sobre inversiones, en ningan
caso significativos para estas cuentas anuales, se registran 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 "Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

ifi. Variacion del 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”,
segln 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 adquisicion, aunque ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” 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 algunco sobre el patrimonio ni sobre el
resultado de la Sociedad.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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h} Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconccer 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.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscaies 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 ¢on el reconocimiento y la
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, 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 ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningan caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando ia Seciedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gue 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 cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Scociedad 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 exfranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contade el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Ultimo 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}.
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J} Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los articulos
144y 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 ejecucién 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 la sociedad gestora o en su nombre en
las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés, Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de
un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo
establecido en la normativa vigente, los informes periédicos registrados en la Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas, entre ofras,
comisiones por liquidacion e intermediacion, el importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados, asegurados o intermediados por el Grupo de la sociedad gestora.

4.  Distribucién de resultados

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

Euros
Base de distribucién-
Pérdida neta del gjercicio (1.067.835,26)
Distribucidn-
Resultados de ejercicios anteriores|(1.067.835,26)
(1.067.835,26)

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econdmico 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 cuande 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 destinard a la compensacién
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 |a cartera de inversién” se incluye como Anexo,
el cual forma parte integrante de esta nota.

En el epigrafe “Deudores” det baiance al 31 de diciembre de 2021 se recogian por 50 miles de euros depositados
en concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Los valores y aclivos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Cecabank, S.A. o en tramite de depoésito en dicha entidad {(véanse Notas 1 y 8). Los valores mobiliarics y demas
activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para
servir de garantia de las operacicnes que la Scciedad 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.
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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 bursatiles), asi como a ios riesgos
de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece una serie de
coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad gestora de la
Sociedad. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta |a Sociedad:

Limites a la inversidon en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

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

Limite general a la inversidn en valores cotizados:

La inversidn en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el
5% del patrimonio de |a Sociedad. Este limite quedara ampliadeo al 10%, siempre que ia 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 intermacional 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 reconocido prestigio, no inferior a la del Reino
de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos valores
se tiene intencion de invertir ¢ se tiene invertido mas del 35% del patrimonic. Para que la Sociedad pueda
invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los sefialados en
el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al menos, en seis
emisiones diferentes y que la inversién en valores de una misma emisién no supere el 30% del activo de
la Sociedad. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por
entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté
garantizado por activos que cubran suficientemante los compromisos de la emisién y que queden
afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de
situacién concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se
supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio de la Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unigo
emisor.

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asaciada a instrumentos financieros derivados no podra superar
el patrimeonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacion actual
o0 potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre los que
se incluirdn las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas
en operaciones estructuradas, en ningUn 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 c¢rédito con ciertas limitaciones.
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Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
credito cuyo importe esté garantizado por activos gue 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 nico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de la
Sociedad.

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefnalados 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 bursatil 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 Unico
emisor.

s Limites a la inversién en otros valores:
Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

« Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualguier mercade o sistema de
negociacién que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o gue dispongan
de otros mecanismos gue garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la gue
la |IC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previste en el articulo 82.

«  Valores no cotizados de acuerdo con o 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.

« 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.

» 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 Nacicnal del Mercado de
Valores. No se tendran en cuenta, a estos efecios, los débitos contraidos en la compra de actives
financieros en el periodo de liquidaciéon de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que, en todo
caso, son chjeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.
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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 invittiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion 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, asf como de
procedimientos para controlar los riesgos inherenies a la liquidez de la Sociedad.

Riesgo de mercado

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

Riesgo de mercado en activos de renta fija: La variacion del precic de este tipo de activos y, por tanto,
5u riesgo, se puede segregar en un doble componente:

* Riesgo de tipo de interés: derivado de la variacién o fluctuacién de los tipos de interés. E| impacto
en el precio de los bonos es reducide en activos con vencimiento a corto plazo y elevado en activos
a largo plazo. Este impacto se estima de manera aproximada a partir de la duracién, duracién
modificada o sensibilidad y ajustando por convexidad.

« Riesgo de spread o prima de riesgo: como consecuencia del riesgo especifico o asociado al propio
emisor. Este riesgo se expresa en términos de spread sobre la curva de valoracion y tiene impacto
directo en la valoracion del activo. Este spread o prima de riesgo, es mayor en activos que tienen
la consideracion de High Yield o no Investment Grade, es decir, tienen un rating inferior a BBB-.

Riesgo de tipo de cambio: Ia inversién en activos denominados en divisas distintas del euro, conlleva un
riesgo derivado de la fluctuacidn que puedan experimentar los tipos de cambio.

Riesgo en activos de renta variable o activos vinculados a indices bursétiles: |a inversién en instrumentos
de renta variable conlleva que la rentabilidad de la Scciedad se vea afectada por la volatilidad de los
mercados en los que invierte. Adicionalmente, la inversion 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 més volatiles.
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Riesgo de sostenibilidad

La sociedad gestora de la Sociedad tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversion.
El riesgo de sostenibilidad de las inversiones depender, entre otros, del tipe 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 vaior
liquidativo de |a accion de la Sociedad.

La Sociedad Gestora cuenta con sistemas de gestién del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar todos
los riesgos inherentes a la politica de inversion de la Sociedad, asi coma para determinar la adecuacion del perfil
de riesgo a la politica y estrategia de inversion.

6. Tesoreria

Al 31 de dicismbre de 2022, la composicidn del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Cecabank, S.A. (cuentas en euros) 53.793,28
Cecabank, S.A. (cuentas en divisa) 234.396,36
288.189,64
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros (*) 105.256,79
105.256,79
393.446,43

(*) Saldos con otras entidades pertenecientes al Grupo CaixaBank (véase Nota 1).

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidos por la Sociedad han devengado en el
ejercicio 2022 un tipo de interés anual de mercado.

7. Patrimonio atribuido a participes o accionistag-Fondos reembolsables
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 estatutaric maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito.
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A continuacion, se detalla, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la composicion del saldo de “Capital”’. el valor

liquidativo de la accidn y el saldo de “Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad”:

Eurgs
31-12-2022 31-12-2021

Numn.ero total de acciones emitidas totalmente 4718.623 4718.623
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 1,00 1,00
Capital estatutario maximo 24,040.500,00 24.040.500,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (19.321.877,00)| (19.321.877,00)
Capital 4,718.623,00 4,718.623,00

Capital inicial 2.404.050,00 2.404.050,00

Capital estatutario emitido 2.314.573,00 2.314.573,00
Nominal acciones propias en cartera (2.250.913,00)| (2.250.909,00)
Capital en circulacion 2.467.710,00 2.467.714,00
Nimero de acciones en circulacién 2.467.710 2467.714
Valor liquidativo de la accion 2,1724 2,6051
Patrlmomo a.trlbmdo a.accgo‘mstas de la 5.360.822,37 6.428.675,32
Sociedad al cierre dei ejercicio

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maxime, no estara sujeta a las
limitacicnes establecidas scbre adquisicién 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 legislacidén aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembolso © en cartera se encuentra en suspenso hasta
que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2022 los accionistas de la Sociedad que poseian un porcentaje de participacién significativa
superior al 20% del capital en circulacion eran los siguientes:

N°de % de
Acciones Participacidn
Canteras de Yanci, S.A. 2.467.599 99,99%

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el ndmero de accionistas de la Sociedad era de 108 y 112, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversidn de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispendran del plazo de un afio para llevar a cabo la
reconstitucion permanente del nimero minimo de accionistas.
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Prima de emisién

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,
sequn 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 emision” del balance.

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

Reservas

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 Jegal 614.608,72 535.283,60
Reserva voluntaria 4,659.379,55 3.945.462,38
Reservas 5.273.988,27 4.480.745,98

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

La reserva voluntaria no tiene restricciones especificas en cuanto a su disponibilidad.

8. Otros gastos de explotacién

Segun se indica en |la Nota 1, la gestién y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante los ejercicios
2022 y 2021, la Sociedad ha devengado como gasto una comisién calculada sobre el patrimonio diario de la
Sociedad que se satisface mensualmente.

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 comisidn anual calculada sobre el
patrimonio diario de la Sociedad que se satisface mensualmente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2022 y 2021, se incluyen en el saldo
del epigrafe "Acreedores” del balance.

19



003 . fuRos 08636799

CLASE 82 | e cmos |

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

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

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

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

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

5. En el caso de que el objetc de la inversion sean otras IIC, la custodia se realizara sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamentie designado por aquel.

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

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 fa sociedad gestora para el calculo del valor
liquidativo de las acciones de la Sociedad.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion 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 demés activos financieros que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante, conservandoc 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 gue 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
por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacién,
asi como cumplimentar las érdenes de reinversidn recibidas.

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

Los honararios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad de los ejercicios 2022 y 2021
han ascendido a 4 miles de euros, en ambos gjercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos de
explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores, Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacién» de la Ley 15/2010, de 5§ de julio:

A continuacion, se detalla la informacién requerida por la Disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de
julio (medificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre y articulo 9 de la
Ley 18/2022, de 28 de septiembre, de creacion y crecimiento de empresas) preparada conforme a la Resolucion
del ICAC del 29 de enero de 2016, sobre la informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales en
relacién con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales:

Dias

2022 2021
Periodo medio de pago a proveedores 2,23 2,52
Ratio de operaciones pagadas 2,23 2,52
Ratio de operaciones pendientes de pago - -

Importe (Euros)

2022 2021
Total pagos realizados 36.720,81 43.660,03
Total pagos pendientes (31 de diciembre) - -

Conforme 2 la Resolucion del ICAC, para el calculo del periodo medio de pago a proveedores se han tenido en
cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas en cada ejercicio.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacion prevista en esta Resoclucion, a los
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en los epigrafes
"Acreedores” y "Periodificaciones” del pasivo del balance.

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los bienes o
la prestacién de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacién.

Situacion fiscal

La Sociedad tiene abiertos = inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2018 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracian Plblica en concepto de retenciones y/u otros saldos pendientes de devolucién del impuesto sobre
beneficios de ejercicios anteriores por importe de 99 y 100 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible
antes de compensacioén 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 25% y 1%, respectivamente — véase Nota 1 — (Ley 27/2014,
de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).
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Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gaste en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que la Sociedad cbtenga 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
compensacion del importe de las bases impenibles negativas de ejercicios antericres 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” no
recoge las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2022.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a ias normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a cabo
las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinidn de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria 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 Administracién.

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
compromisc alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

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

Al cierre del gjercicio 2022 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los deméas miembros del
Consejo de Administracién situacién alguna de conflicto, directe 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 ejercicio no se ha producido ningun hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2022

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

Divisa ISIN Descripeién Euros

EUR |ES0144580Y14 | ACCIONES|IBERDROLA 400.441,00
EUR |ES0148396007 | ACCIONES|INDITEX 37.275,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 77.716,00
EUR {FR0000120628 | ACCIONES|AXA 25.247,30
EUR |DE0007236101 ACCIONES|SIEMENS 72.079,84
EUR |FRO000120073 | ACCIONES|AIRLIQUIDE 72.025,60
EUR |NL0010273215 ACCIONES|ASML HOLDING NV | 239.305,00
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 408.657,74
EUR |DEOOODWS2MAS | FONDO|DWS INVESTMENT 121.567,72
EUR |LU1534073041 FONDO|DEUTSCHE AMI 250.721,33
EUR |LUI814670615 | FONDO|JPMORGAN SICAVL 155.039,83
EUR |LUO0351545230 | FONDO|NORDEA INVESTME 111.173,84
EUR |LU0712124089 FONDOMORGAN STANLEY 149.142,24
EUR |LU0360483019 FONDO|MORGAN STA SICA 177.845,23
USD |LUO0132661827 | FONDO|UBAM LUX 113.403,58
UsD |LU0226954369 | FONDOJROBECO LUX 211.532,98
EUR |LU0233138477 | FONDO/ROBECO LUX 186.721,12
EUR |IE00B441G979 | ETFIBLACKROCK IE 356.132,00
EUR |LU0503631631 | FONDO|PICTET LUX 104.207,08
EUR |LU0941349192 | FONDO|PICTET FUNDS/LU 106.745,20
EUR |LUI642889601 | FONDOIFIL FUND 100.996,69
EUR |IE00BD4GVI124 | FONDO|LM GLOBAL FUNDS 140.833,33
UsD |IEOOBZICSN85 | FONDO|LM GLOBAL FUNDS 159.240,51
EUR |LU0386392772 | FONDO|PICTET LUX 123.681,12
EUR |{LU0966752916 FONDO|GARTMORE INVEST 90.232,12
EUR |LUO389811539 | FONDOJAMUN FUN SICAV 165.532,63
EUR |LU0888974473 FONDO|BLACK GLB SIC/L 92.035,99
EUR [IEOOBYWYCC39 | FONDO|BLACKROCK INDEX 265.387,41
EUR |IEOOBDONCMSS | FONDO|BLACKROCK INDEX 345.132,31
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Divisa ISIN Descripci6n Euros

EUR |IE0032126645 FONDO|VANG SERIES PLC 175.978,05
EUR |LUI295554833 | FONDOQ|CAP INT FUN/LUX 284.264,16
EUR |LU1184248083 FONDO|CANDRIAM BONDS 146.186,77
USD |LU0629158030 | FONDO|/WELLINGTON MANA 132.064,69
EUR |LU2367663650 | FONDO{LUMYNA MW 124.522,60
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva | 4.390,320,53




0,03 . EUROS 008636804

CLASE 82

Lolumajo, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

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

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

Cerramos un afo 2022 complicadisimo en términos de gestion de activos y donde los cambios producidos a nivel
econdmico, geopolitico o de expectativas han marcado el paso de unos mercados financieros convulsos. El
comportamiento de algunas clases de activos rompen registros historicos como, por ejemplo, fa evolucion de la
renta fija y los tipos de interés, la apreciacion del dolar o incluso la volatilidad en algunas materias primas como el
gas natural. Pero si hay dos palabras que hayan definido el afio, esas son guerra e inflacién.

El afio comenzd de forma razonable con unas expectativas de crecimiento saludables tras la salida de la
pandemia. Los bancos centrales continuaban con la idea de que el repunte inflacionista era transitorio y que la
politica monetaria continuaria de forma acomodaticia. Dos aspectos subyacian el escenaric central y que nadie
tuvo en cuenta en esos primeros compases: el exceso de liquidez fruto de las politicas fiscales para paliar los
efectos de la pandemia, especialmente en EEUU, y la magnitud de las interrupciones en las cadenas de suministro.
Estos dos hitos provocaron presion sobre la inflacién por encima del consenso esperado por los distintos agentes
econbmicos. Se le afiadié a este hito el inicio de la guerra de Ucrania el dia 24 de febrero. Este evento acabo de
desestabilizar los mercados financieros en una doble vertiente: el incremento desocrbitado de los precios de las
materias primas, especialmente el gas natural y el petréleo, perc también la incertidumbre generada en la
eurozona por el potencial impacto que el conflicto bélico pudiera tener sobre el crecimiento econémico, la inflacion,
y las expectativas en Europa. El impacto geopolitico tampoco se quedd cefiido a la guerra ucraniana, sinoc que
también en el segundo semestre del afio hemos asistido al congreso del partido comunista chino que ha reforzado
el poder de Xi-Jinping, las turbulencias politicas y econdémicas en Reing Unido o las elecciones de mitad de
mandato en EEUU entre ofros eventos con menor impacto como las elecciones en italia.

Como decimos, gran parte de estos eventos han impactade significativamente en una variable que hacia afios
que no era fuente de preccupacion como es la inflacion. El repunte inflacionista que empezé siéndolo en su
medicién general y gue luego poco a poco ha ido calando en su medicién subyacente (sin el precio de la energia
y los alimentos) ha sido de una magnitud que no se veia desde los anos 70 tras la crisis del petrdieo. Esto ha
hecho cambiar el paso de manera dramética a los bancos centrales ya que existia el riesgo cierto de que
empezaran a encontrarse por detrds de los acontecimientos. La Reserva Federal subid ha subido los tipos en
EEUU en 450 puntos basicos desde la banda del 0%-0,25% a Ia banda del 4,25%-4,5% siendo la mayor subida
de los tipos de interés en América desde hace 4 décadas. El endurecimiento monetario ha sido generalizado, el
90% de los Bancos Centrales ha subido tipos a lo large del afio. En la Eurozona, tras una timida aproximacién en
el control de la inflacién, el BCE ha cerrado el afio siendo el Banco Central con un mensaje mas halcén teniendo
en cuenta que el origen inflacionista en la Eurozona es totalmente distinto al origen de esta en EEUU. Asi en
América |la escalada de precios es puramente de demanda y cuellos de botella mientras que en Europa se debe
a un shock energético y a una crisis de oferta donde la capacidad de la politica monetaria es mas limitada. El
Banco Central Europeo ha subido los tipos en Europa en 250 puntos basicos a lo largo del 2022 desde el 0% pero
su comienzo de subidas se retrasd hasta bien entrado el mes de Julio por lo tanto todos los movimientos se han
producido en el segundo semestre.
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Por el lado econdmico, tanto el shock energético como la inflacién y la actuacién de los bancos centrales se han
cobrado su peaje en forma de ralentizacion econémica. Aun asi, Ia tan cacareada recesién no ha terminado de
producirse y parece que se retrasa al 2023. Los indicadores adelantados, coma el ISM, han ido gradualmente
sefialando la desaceleracion. El mercado laboral ha mantenido su fortaleza, siendo uno de los principales focos
de atencién por parte de la Reserva Federal, ya que el crecimiento de los salarios y una tasa de desempleo
cercana al pleno empleo no han permitido un control mas agil de la inflacién. A pesar de ello, ya en los Giimos
compases del afio, se ha empezado a vislumbrar un recorte en el crecimiento de ios precios. Dos factores han
influido aqui: las bases comparables mensuales aiio contra afio y |a caida de los precios energéticos debido a una
menor demanda y a un clima mas benigno sobre todo después de verano. En Europa el patrén ha sido similar y
las encuestas de actividad alemanas medidas por el ZEW han corregido desde 51,7 a -23,3. En el caso de la tasa
de desemplec incluso ha corregido desde un 7% a un 6,5%.

Por lo que respecta a oftras areas geogréficas, quizas haya sido China la fuente de mayor volatilidad e
incertidumbre debido a que ha sido la economia a nivel global con una mayor ralentizacién agudizada por la
politica de Covid cero aplicada a lo largo de todo el afic 2022. Su potencial reapertura durante el segundo semestre
ha sembrado cierta esperanza en los mercados, aunque con las reservas que conlleva la poca informacion que
se tiene por parte de ese pais en cuanto a la evolucién de casos y variantes del virus.

Y como no, la evolucién de la guerra ucraniana que ha marcado el paso de los precios energéticos y que tras el
verano y los prometedores avances del ejército de Ucrania ha infundido la esperanza de una pronta finalizacion
de esta. A pesar de ello parece gue una solucién dialogada se encuentra todavia lejos del escenario central y
cruzamos &l cierre de afio con las noticias procedentes de esa area sin novedades muy relevantes.

Bajo este entomo los mercados han tenido un afio de correcciones generalizadas en todas las clases de activos,
pero en algunas de ellas el movimiento ha sido dramatico como es el caso de la renta fija. Los inversores en
general no habian asistido a una correccién en precio de los bonos y a un repunte de los tipos de semejante
magnitud en varias décadas, Si analizamos el comportamiento de los bonos, el tesoro americano ha corregido en
el afio un -12,5% y |a renta fija corporativa un -16%. El High Yield americano ha corregido en 2022 un -11%. En
el caso europeo los bonos gubernamentales han corregido entre un -18% y un -22%. El crédito corporative eurcpeo
un -15%. Ademas, |a volatilidad asociada a todas estas correcciones en renta Fija no se habia visto en afios. Si
atendemos al alcance de estas correcciones, las caidas en las bolsas se han quedado minimizadas a pesar de
que por gjemplo et SP500 ha corregido en 2022 un -19,44%. En el caso europeo el Eurostoxx 50 ha caido un -
11,74%, el NIKKEI 225 japones un -8,37% o el indice chino de Shanghai un -15,13%. En materias primas el afio
ha sido de subidas generalizadas en practicamente todas ellas destacando las energéticas como el petréleo con
subidas de entre el 25% y el 35% dependiendo del tipo de barril o el gas natural. En divisas el triunfador ha sido
el dolar como activo refugio. Su apreciacién ha sido de un 5,85% frente al euro y de un 13,94% frente al yen.

En este entorno, nuestra vision de mercados para 2023 no ha sufrido cambios: [a prudencia con los datos de
inflacién es necesaria y maxime con los Ultimos discursos y actas de los bances centrales. No se puede dar por
acabado este ciclo inflacionista. De hecho, pensamos que la caida en la inflacién actualmente se debe a los
componentes mas volatiles pero que no es extrapolable al resto de la cesta de compra especialmente alquileres
y servicios. Es cierto que tanto manufacturas como productos energéticos estan ayudando a la moderacién en
precios, pero sera dificil avanzar en llevar los precios a niveles confortables a largo plazo si los salarios no frenan
su avance, se enfria algo el mercado laboral americano y tanto los alquileres como lo servicios amortiguan su
crecimiento en precio. En este sentido seguimos pensando que el momento para la inversién en renta variable
esta todavia por llegar ya que en los primeros compases del afio 2023 podemos asistir a una revisién de beneficios
empresariales que haga corregir a las bolsas de nuevo. Mantenemos un posicionamiento con un mayor foco en
sectores defensivos y de calidad. Los ciclicos han rebotado excesivamente para el escenario que se nos plantea
para el primer trimestre de 2023.
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En el caso de la renta fija el escenario es diametralmente distinto. Después de un afio 2022 donde la correccién
en el precio de los bonos ha sido muy fuerte, no descartamos que tras los Ultimos discursos de los bancos centrales
a cierre de este afic hayan puestc encima de la mesa gran parte de toda la “pélvora” restrictiva. De ahi que el
siguiente movimiento de compra pueda ser la renta fija gubernamental, para mas adelante incorporar el grado de
inversion, Los tipos comienzan a ser suficientemente atractivos si consideramos que las expectativas de inflacion
a largo plazo sigan ancladas, los bancos centrales acaben de hacer bien su trabajo y los tipos de interés terminales
a ambos lados del Atlantico queden claros definitivamente.

El momento sigue siendo de extremada incertidumbre. Hemos asistido a un afio Unicos en cuanto a expectativas
y movimientos de tipos de interés e inflacion se refiere. La posibilidad de que finalmente estemos ante un escenario
de recesion técnica se ira viendo en las préximas semanas, pero no en meses. También habra que estar atentos
a dicho flujo de datos e informacion debido a que los mercados descuentan ia coyuntura con plazos desde los
seis meses al afio y por ello no podemos descartar un giro de los mercados financieros mas violento en el plazo
de uno o dos trimestres, dependiendo de la profundidad de los desequilibrios y del control de la inflacién por parte
de los bancos centrales.

Informe de la Sociedad:

En cuanto a la renta fija, ante el escenario previsto en la evolucion de tipos de interés y ampliaciones de los
diferenciales de crédito, hemos reducido progresivamente la duracién de la Cartera a lo largo del afio. Ademas,
hay que destacar, dentro de una cartera ampliamente diversificada el incremento de la posicién en fondos de
caracter conservador con la finalidad de minimizar el impacto tan negativo acentecido tanto en la Deuda publica
como en el crédito en uno de los peores afios de la historia y preservar, por consiguiente, el patrimonio. No
mantenemos posicién alguna en renta fija emergente.

El mal tono de |a renta variable en general propiciada por un escenario desfavorable tanto macroeconémico como
microecondmico y en un contexto bélico en Ucrania permitid a su vez que la mayor volatilidad en periodos
concretos del afio se aprovechase por lo que respecta a la Sicav para realizar diversos movimientos de niveles de
inversion de caracter tactico. Con todo ello, la Sicav ha cerrado el gjercicio con un 72% de renta variable respecto
al 81% del cierre de! afio 2021. Destacar también durante el pasado afio a diferencia de afios anteriores la
estrategia emprendida durante el segundo trimestre del afc de indexaciéon tanto a nivel global como a nivel
especifico en las principales areas geograficas (USA, Europa, Japén y emergentes). Las inversiones, desde un
enfoque conservador, se realizaron selectivamente en aquellos que tuvieron un caracter mas defensivo, que
pudieran sufrir menos en uno de los peores afios de la historia de los principales indices bursatiles. En este sentido,
desde una perspectiva geografica, se han ido deshaciendo posiciones tanto en renta variable europea en favor de
la renta variable USA. Se mantiene también el sesgo en Asia dentro de Emergentes. Por otra parte, desde una
perspectiva sectorial, dentro del ambito de la estrategia de la indexacion implementado, hay que destacar el sesgo
defensive en general existente en la Cartera. Dentro de la operativa normal de la Sicav se han realizado compras
y ventas de acciones, Futuros, ETFs y Fondos en funcion de las oportunidades y riesgos surgidos en los diferentes
mercados.

La inversidn en Activos alternativos se encuentra diversificada en distintos fondos de inversion gue implementan
distintas estrategias (seleccion de titulos con distintos sesgos, estrategias macro, eventos corporativos, etc.).

La exposicidn a divisas se sigue concentrando principalmente en délar estadounidense, la cual, aporta un
diferencial positivo a la rentabilidad en el afo.

Por dltime, la inversion en Activos Aliernativos se mantiene ampliamente diversificada en varios Fondos
(suficientemente liquidos, grandes y de volatilidad moderada), los cuales, implementan distintos perfiles de
estrategias de inversion.

Al cierre del gjercicio 2022, |la Sicav obtuvo una rentabilidad de valor liquidativo de -16,61%. El valor liquidative de
la Sociedad al cierre de los gjercicios 2022 y 2021 asciende a 2,1724 y 2, 6051 euros por accion, respectivaments.
Adicionalmente, el patrimonio de la Sociedad a 31 de diciembre de 2022 es de 5.360.822,37 euros (6.428.675,32
euros a 31 de diciembre de 2021).
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Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta destinado
aia consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y paliticas de gestién de los riesgos de precio, crédito,
liquidez, sostenibilidad y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision
Nacional del Mercado de Valores).

Las inversiones subyacentes a este producto financierc no tienen en cuenta los criterios de la UE para las
actividades econdmicas mediocambientaimente sostenibles.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2022

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo y Medio Ambiente

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

Adicionalmente, dada [a actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene gastos, activos, provisiones
o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la
situacion 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 inversiéon en el marco de su actividad
descrita en la Nota 1 no puedan llegar a ser significativos.

Adquisicién 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 objeto soctal exclusive como Institucion de Inversidn Colectiva sujeta a la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién 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 Mabiliaria de
Capital Variable.

Ai 31 de diciembre de 2022, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 3.655.423,90 euros (véase
Nota 7 de la Memoria).

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

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



