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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los accionistas de Gesnorte, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de inversidon Colectiva:

Hemos auditado las cuentas anuales de Gesnorte, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva (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, el estado de flujos de efectivo
y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2022,
asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion
(que se identifica en la nota 1-b 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 reguiadora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafa. Nuestras responsabilidades de acuerdo con
dichas normas se describen mas adelante en la seccidon Responsabilidades del auditor en relacion
con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

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

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente
y adecuada para nuestra opinion.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han

sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria

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

auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinidn sobre éstas,

y NO expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

Registro de ingresos por comisiones recibidas

Descripcion

Tal y como se indicaenla Notaly 18 dela
memoria adjunta, los ingresos de la Sociedad
corresponden, principalmente, a comisiones
recibidas por el servicio de gestiény
administracion de Instituciones de Inversiéon
Colectiva, el cual se encuentra recogido en el
programa de actividades registrado en la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

El adecuado registro de los ingresos por
comisiones recibidas descritos anteriormente
se ha considerado el aspecto mas relevante
para nuestra auditoria debido a que
corresponden a la totalidad de las comisiones
recibidas en el ejercicio 2022 y a que dicho
registro depende del cumplimiento de las
condiciones reflejadas en los
correspondientes folletos de los fondos de
inversién gestionados por la Sociedad.

Procedimientos aplicados en la auditoria

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 y, en particular, en
relacion al adecuado registro de ingresos por
comisiones recibidas.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la verificacion, para la
totalidad de las instituciones de inversién
colectiva gestionadas, de que las condiciones
y los porcentajes de comisidn reflejados en
los correspondientes folletos han sido
debidamente aplicados durante el ejercicio y
cumplen, en su caso, con los limites
establecidos en la normativa aplicable.

Asimismo, hemos realizado procedimientos
analiticos sustantivos y pruebas de detalle,
para cada una de las instituciones de
inversion colectiva gestionadas, consistentes
en el recélculo de los ingresos por comisiones
recibidas por la Sociedad conforme a las
condiciones acordadas y verificacion, para
una muestra, del cobro de dichas comisiones.

En la nota 18 de la memoria adjunta se
incluyen los desgloses de informacion
relacionados que requiere el marco
normativo de informacién financiera
aplicable.
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La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestiéon del ejercicio 2022, cuya
formulacidn es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante
de las cuentas anuales.

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

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacidn 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 preparacién de cuentas
anuales libres de incorreccidon material, debida a fraude o error.

En la preparacidn 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 incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada
de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espafia siempre detecte una incorreccidn material cuando existe. Las incorrecciones pueden



deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada,
puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios
toman basandose en las cuentas anuales.

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

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

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

e Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
errdneas, o la elusién 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 informacién revelada por los administradores.

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atenciéon en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacién 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.

e Evaluamos la presentacién global, 1a estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
la informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.



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

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

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



T
N
TN,

008621394

CLASE 8° | e chymos |

Gesnorte, S.A,, Sociedad Gestora de Instituci de | ;50 Colecti

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021

{Euros)
ACTIVO Nota 31/12/2022 31/12/2021 (%) PASIVO ¥ NETQ Nota | 31/12f2002 | 31/12/2021 (")
[Tesoreria 56,25 202.97 |Deudes di i 136.935,8% 129.711,32
Caja 56,25 202,97 | Préstamas y créditos - -
Bancos - - Comisiones a pagar - -
Acreedores por prestaciones de servicios 20 10.264,83 7.851,06
Acresdores por operaciones de valores - -
Créditos i ° 5 1.243.578,30 839,352,356 | Acreedores empresas def grupo - -
Depdsitos a la vista 848.725,62 426.552,91 | Remuneraciones pendientes de pago al personal . -
Depdsitos a plazo - - Otros acreedores 10 126.672,00 121,860,286
Adquisicién temporal de activos - - Ajustes por valoracién: intereses devengados no vencidos - -
Deudores por comisiones pendientes 294.852,68 412.793,45
Deudores por operaciones de valores - - |perivedos - -
Deudores emprasas del grupo - - Optiohes - -
Deuderes depbsitos de garantia - - Otros contratos - -
Otros deudores - N
Activos dudosos - -~ [Pasivos subordinados - -
Ajustes por valoracign - - Préstamos participativos - -
Otros pasivos - -
[Valores representativos de deuda 7 2,045.657,84 2.432,879,11 |Pravisiones pars riesgos - -
Deuda Piblica cartera interior 27167850 2312.337,00 fisis para is ¥ abfigaci similares - -
Deuda Pdblica cartera exterior - 611.873,00 ASit para y otras it ias legales - -
Valores de renta fija cartera interior - 307.026,00 | Provisiones para otros riesgos - -
Valores de renta fija cartera exterior 1.755.682,50 1.282.511,00
Activos financieros hibridos - - |Pasivos fiscales 12 500,479,32 723,564,05
Activos dudosns - - Cordentes. 444.954,40 561.777,22
Ajustes por valoracion 18.296,84 19.132,11 | Diferidos 55.524,92 161.786,83
Pasivos ctivos no. pars la venta -
[inversiones vencidas pendientes de cobro - -
Pericdificaciones - -
Comisiones y otros cobrad -
Acciones y participaciones L 2.890.942,7% 3.819.996,75 | Gastos devengados no vencidos -
Actiones y participaciones en tartera interior - - Otras perodificaciones -
Acciones y participaciones en cartera extetior - -
Participaciones - - [Otros pasives 63.802,16 48.610,28
Activos financieros a valor razanable con cambios en patrimonio nete 2.890.942,71 3.819.996,75 | Administraciones Pdblicas 12 49.389,18 41.749,58
Provisiones por deterior de valor de acciones y participaciones. - - Saldos por i de i financiero - -
Desembo i en ipcidn de valores - -
Qtros pasivos 8 14.412,98 6.860,70
Derivados - -
Opciones compradas - - TOTAL PASIVQ 701.218,37 901.885,865
Otros instrumentos - -
Ajustes por valoracién en patrimonio neto 6y7 (£16.087.23) 445.733,11
Activos financieros con cambios en patrimonio nicto {116.087,21) 445.733,11
Ce de seguros i a - - Cobertiras de flujos de efectivo - »
Coherturas de inversiones netas en el extranjero -
Diferencias de cambio -
inmovilizado material 3 303.983,75 300.517,37 | Restode ajustes -
De uso propio 303.989,75 30051737
Inmuebles de inversion - = [Capital i1 781.300,00 781.300,00
Inmovilizado materiat mantenido para fa venta - - Emitido y suscrito 781.300,00 781.300,00
Provisiones por deterioro de valor de fos activos materiales - B Capital pendiente de desembolsa no exigido - -
Prima de emisién - -
| Activos intangibles s 61.330,19 13.48275
Fondo de Comercio y - |Reservas 1 2.384.762,81 2.384.762,81
Aplicaciones informéticas 61.330,19 13.482,75 | Reserva legal 156.263,15 156.263,15
Otros activas intangibles - - Reservas voluntarias 2.228.499,66 2.228.499,66
Provisiones por deterioro de valor de fos activos intangibles - - Otras reservas - -
Resultados de ejercicios anteriores 11 313.558,63 272.497,00
| Activos fiscales 12 94.220,68 13.209,12 | Remanents 313.558,63 272.497,00
Corrientes - - gativos de ejercicios - .
Diferidos 94.220,68 13.209,13
[Resultado del ejercicio 3 2.577.356,51 2.641.061,63
Pericdificaciones - 231,36 |Otros instrumentas de patrimanio neto - -
Gastos anticipados - 231,36
Otras periodificaciones - - |Acciones y participaciones en patrimonio propias - -
Otros activos 233339 7.368,30 |Dividendos a cuenta y aprobades - -
Anticipos y créditos al personal 13 2,083,456 7.118.47
Acclaniztas par désembolsos exigidos - «  |subvenciones, donacienes y legados recibidos - -
Fianzas an garantia da areendamientos y N [ sos085078 | Es3535ass |
Otros detivos 249,93 24993 TOTAL PATRIMONIO NETO 5.940.850,74 5.525.354,55
TOTALACTIVO 6.642.109,11 7.427.250,20 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO £.642.109,11 7.427.240,20
Cuentas de orden
Cuentss de riesgo y compromise - -
DOtras clentas de orlen 15 831.340.531,06 1.372.106.940,82
{*} Se presenta, Unica y i a efectos

Las Notas 1 2 20 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2022,
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CLASE 82

Gi rte, S.A., Sociedad G de Instituciones de Inversién Colectiva

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE LOS EJERCICIOS 2022 Y 2021

{Euros)
Ejercicic Ejercicio Ejercicio Ejercicio
DEBE Nota 2022 2021(%) HABER Nota 2022 2021 (*)
¥ carga: de los pasiv - - ¥ de i 70.815,03 56.095,25
intereses - . Intermediarios financieros - -
Pasivos subordinados - - Deuda pibfica interior 7 3.000,00 7.347,95
Rect»ﬁcac&ones de Jos costes por intereses por aperaciones de cobertura - - Deuda piblica exterior - -
de capital icas de pasive financiero - - Valores de renta fija interior - -
Otros intereses. - - Vaiates de renta fija exteriar 7 39.685,79 34.708,43
de acciones y participac 3 20.255,81 11.866,91

[Comisiones y corretajes satisfechos - - ificacion de fos i por i de cobertura - -
Comisiones de comercializacion - . Otros intereses y rendimientos 187343 217096
Servicios vinculados con 1a gestion de IIC inmobiliariss - -

Qperaciones con valotes
O i conji de tl - - |Comisiones recibidas 18 4.571.988,94 4.473.524,20
Comisiones pagadas por delegac!éﬂ de gestidn - - Cnmmoms de gestidn de Fondcs de jnversién financieros 4.571.988,94 4.473.924,20
Comisi pagadas por - - & de Fondos de Inversidn financieros - -
Comisiones retrocedidas - - Comisiones de gestitn de Sucledadss d! inversién de Capital Variable - -
Comisi pagadas a - - [ di iy 4 - -
Otras comisiones - - C d deliCi - -
Comisiones da gestién de m: de inversion libre - -

Pérdidas por operaciones financieras 5132851 « | comisi de hC de i 6n tibre - -
Deuda Publica interior - - Comisiones de gestidn de |IC de lIC de inversién libre - -
Deuda Piblica exterior - - Comisi de i de HC de HC de inversion libre - -
Valores de renta fija interior 7 41.746,00 - Comisinnes de gestisn de IlC extranjeras - -
Valores de renta fija extetior 7 1.630,00 - [ de gestion de entidades di ital riesg - -
Acciones y participaciones cartera interinr 6 - - Comisiones de gestidn distrecional de :axteras - -
Acciones y participaciones cattera exterior & 7.952,51 - Servicios de asesoramiento - -
Derivados - - Servicios de custodia y administracion de participaciones y acciones - -

ificati de pérdidas p i de eoby . - Servicios de comercializacian de participaciones y acciones - -
Otras pérdidas. - - Otras comisiones - -
Servicios de RTQ - -

Pérdidas por diferencias de cambio - -

[Gastos de personal 19 616,929,134 588.886,31 por 52.7259,40 27.344,88
Suefdos y cargas sociales 586.401,59 556.570,79 | Deuda Pdblica interior - -
Dotaci ¥ i a fondos de . Deuda Pdblica exteriar -
indemnizaciones por despidos - - Valores de renta fija interior - -
Gastos de formacidn 3.970,34 5.564,70 | Valores de renta fija exterior 7 - 6.259,64

i alos basadas en i de capital - - Acciones y participacinnes eartera interior 6 - 21085,25
Otros gastos de personal 26.552,21 26.750,82 | Acciones y participaciones carters exterior 6 $2.723,40 -
Derivados - -

[Gastos generales 20 552.728,45 424.807,12 i i e pérdidas por i de cobertura - -
inmuebles e instalaciones 46.483,26 40.200,30 | Otras ganancias -
Sisternas informéticos 160.420,01 140.733,80
Publicidad y representacion 1.409,88 1.754,65
Servitios de profesionales independientes 160.617,53 70.881,27 |Ganancias por diferencis de cambio - -
Servicios administrativos subcontratados - -

Otros gastos 183.797,77 171.237,10
Otros productos de explotacién - -

Contribuciones e impuestos 20 1155747 11.557,47 | Ingresos por alguiler de edifitios en propiedad - -

ingresos por alguller de equipos informéticos y software - -

Amortizaciones 21.312,63 14.844,16 | Otros productos de explotacién -
Inmovilizado material de uso propio 8 16.040,46 14.400,61
inversiones inmabiliarias - 0
Activos intangibles 9 527215 443,55 de valar de los activos de - -

Créditos y atros activos financieros de renta fija - -

Otras cargas de explotacién 402744 2542,62 | instrumentos de capital - -
Tasas en registros oficiales 4.027,44 294262 | inmovilizado material - -
Otros conceptos - - Activos intangibles -

Resto -
Pérdidas por deterioro de valor de los actives - -
Créditos y otros activos financieros de renta fija - -
instrumentos de capital - - d pars riesgos - -
inmovilizado material - - Provisiones por actas fiscales y similares - -
Activos intangibles - - Otras provisiones. - -
Resto - -
[Dotaciones a provisiones pare riesgos - - |Otras ganancias - 7.908,28
parad yotras i tas legales - - En activos no corrientes mantenidos para fa venta - =
Otras provisiones - Por vents de activos no financieros -
Por venta de participaciones GAM -

Otras pérdidas - - Diferencia negativa en combinaciones de negacios - -
£n activos no corrientes mantenidos para la vents - - Otras ganancias - 7.908,28
Por venta de activgs ao financieros - -

Por vents de participaciones GAM - =
Otras pérdidas - -
impuesto sobre ef beneficio del periodo. 12 860,298,24 881.173.31
de aetividad: Ik . z do de p - -
Resultado neto del periodo. Beneficios. 2.577.356,51 2.641.061,63 |Resultado neto del periodo, Pérdidas, - -
TOTAL DEBE 4.695.533,37 4.565.272,62 TOTAL HABER 4.695.533,37 4.585.272,62
{*} Se presenta, Unica y: a efect

tas Notas 1 a 20 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante de de fa cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio 2022,




CLASE 82 | mepeinaos |

Gesnorte, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS 2022 Y 2021

A) ESTADO DE INGRESQOS Y GASTOS RECONOCIDOS

008621396

(Euros)
E_jerclcio Ejercicio
Nota 2022 2021 (%)
RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (1) 2.577.356,51 2.641.061,63
Ingresos y gastos imputados direct te al patrimonio neto 6,7y12
Por valoracion de instrumentos financieros (747.692,89) 238.204,39
Activos financieros a vaior razonable con cambios en el patrimonio neto (747.692,89) 238.204,39
Otros ingresos/gastos - -
Por cobertura de flujos de efectivo - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes - -
Efecto impositivo 186.923,23 (59.551,10)
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO (i) (560.769,66) 178.653,29
Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias 6,7y 12
Por valoracién de instrumentos financieros (1.400,89) (27.344,89)
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto (1.400,89) (27.344,89),
Otros ingresos/gastos - -
Por cobertura de flujos de efectivo - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
Efecto impositivo 350,23 6.836,23
[TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (i) {1.050,66) (20.508,66
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (+1i+iH) 2.015.536,19 2.799.206,26 |

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

Las Notas 1 a 20 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del
estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio 2022.
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Gesnorte, S.A,, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO DE LOS EJERCICIOS 2022 Y 2021

(Euros)
Ejercicio Ejercicio
Nota 2022 2021 (¥}
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (1): 2.393.413,48 2.857.949,76
:IR do del ejs antes de i 12 3.437.654,75 3.522.234,94
|Ajustes al resultado (881.610,85) {479.224,47)
Amortizaciones 8yS {21.312,61} 14.844,16
Pérdida/Recuperacién neta por deterioro de valor de los activos - -
D /! p i netas a provisi para riesgos - -
Imputacién de subvenciones - -
Resultado por vema de activos no financiero: - -
Pérdidas/ netas por op i 6y7 - {27.344,89)
dividendos y fimni imilados de los activos financieros 6y7 - {53.924,29)
Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros - -
Diferencias de cambio - -
Otras ingresos y gastos 12 {860.298,24) {412.799,45)
[Aumento (Disminucién) neta en los actives y pasivos de explotacion {158.465,69), 269.844,10
Créditos a intermediarios financieros o particulares s 117.946,77 301.771,40
QOtros activos {75.976,54) {7.349,83})
Deudas con intermediarios financieros o particulares 5 7.225,57 {17.345,77)
Otros pasivos {207.661,49) {7.231,70)
Otros flujos de efectivo de las actividades de 16 835,27 {454.904,81)]
Pagos de intereses - -
Cobros de dividendos 6 - 53.924,29
Cobros de intereses 7 - {10.982,54)
Cobros (pagos} por Impuesto sobre Beneficios 12 - {497.846,56)
Otros cobros {pagos) 835,27 -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION {li): 723.612,51 {1.819.229,38})
Pagos por inversiones {371.573,96} {2.088.737,08)
Participaciones - -
Activos intangibles 9 {53.119,59) {1.558,26)
inmovilizado matertal -3 {19.512,84) {49.602,45)
Otros activos financieros 6y7 {298.941,53), {2.037.576,33)
Otros activos - -
Cobros por desinversiones 1.095.186,47 269.507,66
Participaciones 3 - -
Activos intangibles - -
Inmovilizado material - -
Otros activos financieros 7 1.095.186,47 269.507,66
Otros activos - -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (1) (2.6090.000,00}) {1.612.000,00}
[Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio - -
Emision de instrumentos de patrimonio - -
Amortizacion de instrumentos de patrimonio - -
Adquisicién de instrumentos de patrimonio propio - -
Enaj i6n de instr dep io propio - -
Subvenciones, donaciones y fegados recibidos - -
Cobros y pagos por de pasivo fi - -
Emisién de obligaciones y otros valores negociables - -
Emisién de deudas con entidades de crédito - -
Emisién de deudas con emp del Grupo y i - -
Emisidn de otras deudas - -
Devolucién y amortizacién de obligaciones y otros valores negociables - -
Devolucién y amortizacion de deudas con entidades de crédito - -
Devolucién y amortizacidn de deudas con empresas del Grupo y asociadas - -
Devolucién y amortizacion de otras deudas - -
Pagos por dividendos y i de otros i de i i 3 {2.600.000,00) {1.612.000,00}
Dividendos {2.600.000,00} (1.612.000,00)
R acién de otros i de patrimonio - -
|EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO (IV) - -
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES {IHIHI4V) 522.025,99 (572.279,62)
Efective o equival al comi def 5 426.755,88 1.000.035,50
Efectivo o equi al final del ejercici 5 948.731,87 426.755,88

{*)Sep lusi a efectos ¢

, Gnicay

Las Notas 1 a 20 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del
estado de flujos de efectivo correspondiente al efercicio 2022,
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Gesnorte, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva
Memoria correspondiente al

ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2022

Resefia histérica de la Sociedad, bases de presentacién de las cuentas anuales y otra informacion

a) Resefia histé6rica

Gesnorte, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva (en adelante, la Sociedad), se
constituyo el 28 de diciembre de 1968 bajo la denominacién de Gesnorte, S.A., modificando su denominacién
por la de Gesnorte, S.A,, Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva y de Regulacién del Mercado
Hipotecario con fecha 12 de junio de 1987 y, finalmente, por la actual, con fecha 25 de jutio de 1990.

La Sociedad esta inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (en adelante, CNMV) con el ntimero 9.

La operativa de la Sociedad se encuentra sujeta, basicamente, a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y sus posteriores modificaciones, asi como a lo dispuesto
en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus sucesivas modificaciones, por el que se reglamenta dicha
Ley.

El objeto social exclusivo de la Sociedad lo constituye tal y como figura en su programa de actividades. En
particular, la Sociedad recoge las siguientes actividades en su programa de actividades:

- Lagestién y administracién de Fondos de Inversién armonizados y no armonizados.

- La comercializacion de las Instituciones de Inversion colectiva detalladas en el apartado anterior
{propias y de terceros).

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en Felipe IV, nimero 3, en Madrid.

Al cierre del ejercicio 2022, las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por la Sociedad, se detallan
en el Anexo adjunto.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, seg(in sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ningun grupo
de sociedades en los términos previstos en el articulo 42 del Cédigo de Comercio.

b) Bases de presentacion de las cuentas anuales
b.1) Marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad

Las cuentas anuales de la Sociedad, que se han preparado a partir de sus registros contables, han sido
formuladas de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es el
establecido en:
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a) El Cédigo de Comercio y la restante legislaciéon mercantil.

b) La Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la CNMV, scbre normas contables, cuentas anuales y estados
financieros de las Empresas de Servicios de Inversién y sus grupos consolidables, Sociedades Gestoras
de Instituciones de Inversién Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de Tipo Cerrado y ofras
normas de obligado cumplimiento aprobadas por la CNMV; el Plan General de Contabilidad aprobado por
el Real Decreto 1514/2007, el cual ha sido modificado, entre otros, por el Real Decreto 602/2016 y por el
Real Decreto 1/2021 y, en lo no previsto en éstas, la Circular 4/2017, de 27 de noviembre, del Banco de
Espafia.

c) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas en
desarrolio del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d) Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.

b.2) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se presentan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, los
principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera, de los resultados de la Sociedad y de los flujos de efectivo habidos durante el
correspondiente ejercicio. Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la
Sociedad, se someteran a la aprobacién por la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad,
estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna. Por su parte, las cuentas anuales del sjercicio
2021 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el 20 de junio de 2022.

b.3) Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores de la Sociedad
han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de los principios y ias normas
contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en las mismas. No existe ning(in principio
contable que, siendo obligatorio, haya dejado aplicarse.

b.4) Aspectos criticos de la valoracién y estimacién de la incertidumbre

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas se han realizado estimaciones que estan basadas en la
experiencia histérica y en ofros factores que se consideran razonables de acuerdo con las circunstancias
actuales y que constituyen la base para establecer el valor contable de determinados activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos cuyo valor no es facilmente determinable mediante otras fuentes. La Sociedad
revisa sus estimaciones de forma continua.

En la elaboracién de las cuentas anuales se han utilizado, ocasionalmente, estimaciones realizadas por los
Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos
que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro (véanse Notas 2.b, 2.g y 2.h).
- Lavida dtil de los activos materiales e intangibles (véanse Notas 2.g, 2.h, 8 y 9).

- El valor razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 2.b, 6y 7).
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A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion disponible al cierre del
gjercicio 2022, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a
modificarlas (al alza o a la baja) en préximos ejercicios, lo que se haria, en su caso, de forma prospectiva,
reconociendo los efectos del cambio de estimacion que, en su caso, pudieran producirse en la correspondiente
cuenta de pérdidas y ganancias.

Comparacién de la informacién

La informacién contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2021 se presenta, a efectos comparativos, junto
con la informacién correspondiente al ejercicio 2022.

Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprensién, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacion desagrupada en las
correspondientes notas de la memoria.

Cambios en criterios contables

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

Correccién de errores

En la elaboracion de estas cuentas anuales no se ha detectado ningun error significativo que haya supuesto
la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2021.

Impacto medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes que son utilizados de forma duradera en la
actividad de la Sociedad, cuya finalidad principal es la minimizacion del impacto medioambiental y la proteccién
y mejora del medioambiente, incluyendo la reduccién o eliminacion de la contaminacion futura.

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

Recursos propios minimos. Coeficientes de inversién y de diversificacion

De acuerdo con el articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, los recursos propios de las
Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva han de ser, como minimo, igual a la mayor de las
siguientes cantidades:
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a) Un capital social y unos recursos propios adicionales conforme a lo siguiente:

- Un capital social minimo integramente desembolsado de 125.000 euros para las Sociedades Gestoras
de Instituciones de Inversion Colectiva y 300.000 euros para las sociedades de inversién
autogestionadas, sin perjuicio de lo dispuesto en los articulos 80.2 y 92.2 del Real Decreto 1.082/2012,
de 13 de julio.

- Adicionalmente, este capital social minimo deberd de ser incrementado en una proporcién del 0,02%
del valor efectivo del patrimonio de las Instituciones de Inversién Colectiva y las entidades reguladas
en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, que administren y/o gestionen, incluidas las carteras cuya
gestion haya delegado, pero no las carteras que esté administrando y/o gestionando por delegacion,
en la parte que dicho patrimonio exceda de 250 millones de euros. En ningiin caso la suma exigible del
capital inicial y de la cantidad adicional debera sobrepasar los 10 millones de euros.

La cuantia adicional de recursos propios a la que se refiere el parrafo anterior podréa ser cubieria hasta
en un 50%, con una garantia por el mismo importe de una entidad de crédito o de una entidad
aseguradora. La entidad de crédito o aseguradora debera tener su domicilio social en un Estado
miembro de la Unién Europea, o bien en un tercer pais, siempre que esté sometida a unas normas
prudenciales que, a juicio de la CNMV, sean equivalentes a las establecidas en el Derecho de la Unién
Europea.

- A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en relacién con las
actividades que puedan realizar las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva que
gestionen Instituciones de Inversién Colectiva distintas a las autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio de 2009, o Entidades de Capital Riesgo y Entidades de Inversién Colectiva
de Tipo Cerrado, estas deberan o bien:

i) Disponer de recursos propios adicionales que sean adecuados para cubrir los posibles riesgos
derivados de la responsabilidad en caso de negligencia profesional.

Se entendera por recursos propios adicionales adecuados para cubrir los posibles riesgos derivados
de la anterior responsabilidad el 0,01% del patrimonio gestionado de las Instituciones de Inversién
Colectiva distintas a las autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009.

if) O suscribir un seguro de responsabilidad civil profesional para hacer frente a la responsabilidad por
negligencia profesional.

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se deduciran del
patrimonio de las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas, Entidades de Capital Riesgo y
Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado, el correspondiente a inversiones de éstas en otras
instituciones o Entidades de Capital Riesgo o Entidades de [nversion Colectiva de Tipo Cerrado que
estén a su vez gestionadas por la misma Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva.

b) El 25 por ciento del importe de los gastos de estructura cargados a la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio precedente.

Al 31 de diciembre de 2022 los recursos propios computables de la Sociedad excedian del importe requerido
por la normativa vigente.

El articulo 102 del Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio) establece que los recursos propios minimos exigibles (de acuerdo con el articulo 100.1.a) de dicho
Reglamento), se invertiran en activos liquidos o facilmente convertibles en efectivo a corto plazo y no incluiran

4
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posiciones especulativas. Entre dichos activos se podran encontrar, los sefialados en el articulo 30.1.a) de la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, los depésitos en entidades de crédito, las cuentas a la vista y las acciones o
participaciones de Instituciones de Inversién Colectiva, incluidas las que gestionen, siempre que tales
Instituciones de Inversion Colectiva cumplan lo previsto en el articuio 48.1.c) y d), salvo la prohibicion de invertir
mas de un 10% del patrimonio de la Institucion de Inversion Colectiva en acciones o participaciones de otras
Instituciones de Inversién Colectiva. El resto de los recursos propios podran estar invertidos en cualquier activo
adecuado para el cumplimiento de su fin social, entre los que se encontraran las instituciones previstas en este
reglamento, las Entidades de Capital Riesgo y Entidades de Inversioén Colectiva de Tipo Cerrado siempre que
la inversi6n se realice con caracter de permanencia. Al 31 de diciembre de 2022 la Sociedad cumplia con este
requisito legal.

Asimismo, el articulo 104 del mencionado reglamento establece que las inversiones de las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva no podran superar el 25% de sus recursos propios en valores
emitidos o avalados por una misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo econémico. Al 31 de
diciembre de 2022 la Sociedad cumplia con este requisito legal.

i} Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2022 no se ha producido ninglin hecho significativo adicional no
descrito en las restantes notas de esta memoria.

2. Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2022 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido en la Circular
172021, de 25 de marzo, de la CNMV y el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007.

a) Definicién y clasificacién de los instrumentos financieros
i. Definicién

Un instrumento financiero es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad y, simultaneamente,
a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

Un instrumento de patrimonio es cualquier negocio juridico que evidencia, o refleja, una participacion residual
en los activos de la empresa que los emite una vez deducidos todos sus pasivos.

Un derivado financiero es un instrumento financiero cuyo valor cambia en respuesta a los cambios en variables
(tales como los tipos de interés, los precios de instrumentos financieros y materias primas cotizadas, los tipos
de cambio, las calificaciones crediticias y los indices sobre ellos) y que en el caso de no ser variables
financieras no han de ser especificas para una de las partes del contrato, que no requiere una inversién inicial
o bien requiere una inversion inferior a la que requieren otro tipo de contratos en los que se podria esperar una
respuesta similar ante cambios en las condiciones de mercado y que se liquida en una fecha futura.
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ii. Clasificacién de los activos financieros
Los activos financieros se presentan en los siguientes capitulos o epigrafes del activo del balance:

- Tesoreria: saldos en efectivo y, en su caso, saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco de
Espafia y otros bancos centrales.

- Créditos a intermediarios financieros o particulares: Incluye, en su caso, depésitos a la vista y a plazo,
comisiones pendientes de cobro, adquisiciones temporales de activos (operaciones simultaneas) y saldos
deudores con empresas del Grupo al que, en su caso, pertenece la Sociedad. Cada uno de los activos
incluidos se desglosan en el balance segin su naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses
devengados y no vencidos y las provisiones por deterioro de valor de créditos en el epigrafe “Ajustes por
valoracion’. La totalidad de estos activos se incluyen, a efectos de su valoracién, en la categoria de “Activos
financieros a coste amortizado”.

- Acciones y participaciones:

= Acciones y participaciones en cartera interior/exterior: inciuye, en su caso, instrumentos financieros
emitidos por otras entidades, tales como acciones y cuotas participativas o participacion en fondos y
sociedades de inversion colectiva, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor,
salvo que se trate de participaciones en entidades dependientes, multigrupo y asociadas. La totalidad
de estos activos se incluyen, en su caso, a efectos de su valoracidn, en las categorias de “Activos
financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias” y/o “Activos financieros
a coste”.

» Participaciones: incluye, en su caso, las inversiones de la Sociedad en empresas dependientes,
multigrupo o asociadas. A efectos de su valoracion, la totalidad de estos activos se incluyen en la
categoria de “Activos financieros a coste”. Se consideran empresas del Grupo aquellas vinculadas con
la Sociedad por una relacion de control, y empresas asociadas aquellas sobre las que la Sociedad
ejerce una influencia significativa. Adicionalmente, dentro de la categoria de multigrupo se incluye a
aquellas sociedades sobre las, en virtud de un acuerdo, se ejerce un control conjunto con uno o méas
socios.

= Activos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto: incluye, en su caso, instrumentos
financieros emitidos por ofras entidades, tales como acciones y cuotas participativas o participacion en
fondos y sociedades de inversion colectiva, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor, salvo que se trate de participaciones en entidades dependientes, multigrupo y asociadas. La
totalidad de estos activos se incluyen, a efectos de su valoracion, en la categoria de “Activos financieros
a valor razonable con cambios en el patrimonio neto”.

- Valores representativos de deuda: inciuye, en su caso, inversiones en obligaciones, bonos u otros valores
representativos de deuda, incluidos aquellos que fijan su rendimiento en funcion de indices o sistemas
analogos y demés valores que supongan una deuda para su emisor, que devengan una remuneracién
consistente en un interés, implicito o explicito, establecido contractualmente. Cada uno de los activos
incluidos se desglosan en el balance seglin su naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses
devengados y no vencidos y las provisiones por deterioro de valor de los instrumentos de deuda en el
epigrafe “Ajustes por valoracion”. La totalidad de estos activos se incluyen, en su caso, a efectos de su
valoracién, en las categorias de “Activos financieros a coste amortizado”, “Activos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias” y/o “Activos financieros a valor razonable
con cambios en el patrimonio neto”.
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- Derivados: incluye, en su caso, las operaciones con derivados financieros con valoracién favorable paraia
Sociedad. En particular, este capitulo recoge, en su caso, las primas pagadas en operaciones con
opciones, asf como, en su caso, con caracter general, las variaciones en el valor razonable de los activos
por derivados financieros con los que, en su caso, opere la Sociedad: opciones, futurcs, permutas
financieras, compraventa a plazo de moneda extranjera, etc. La totalidad de estos activos se incluyen, a
efectos de su valoracion, en la categoria de “Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta
de pérdidas y ganancias”.

iii. Clasificacién de los pasivos financieros
Los pasivos financieros se presentan en los siguientes capitulos del pasivo del balance:

- Deudas con intermediarios financieros o particulares: incluye, en su caso, saldos acreedores por
obligaciones pendientes de pago a intermediarios financieros y particulares, tales como deudas por
comisiones pendientes de pago, deudas con empresas del Grupo al que, en su caso, pertenece la
Sociedad, remuneraciones al personal pendientes de pago y otros acreedores. Cada uno de los pasivos
incluidos se desglosan en el balance segin su naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses
devengados y no vencidos en el epigrafe “Ajustes por valoracion: intereses devengados no vencidos”. La
totalidad de estos pasivos se incluyen, a efectos de su valoracién, como “Pasivos financieros a coste
amortizado”.

- Pasivos subordinados: incluye, en su caso, préstamos cuyos intereses tienen carécter contingente, bien
porque se pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en la empresa
prestataria (por ejemplo, la obtencién de beneficios), o bien porque se calculen exclusivamente por
referencia a la evolucion de la actividad de la citada empresa. Estos pasivos se valoraran al coste.

- Derivados: incluye, en su caso, las operaciones con derivados financieros con valoracién desfavorable para
la Sociedad. En particular, este capitulo recoge, en su caso, las primas cobradas en operaciones con
opciones, asi como, en su caso, con caracter general, las variaciones en el valor razonable de los pasivos
por derivados financieros con los que, en su caso, opere la Sociedad: opciones, futuros, permutas
financieras, compraventa a plazo de moneda extranjera, etc. La totalidad de estos pasivos se incluyen, a
efectos de su valoracion, en la categoria de “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias”.

b) Valoracion de los instrumentos financieros
b.1) Activos financieros
Los activos financieros se clasifican, a efectos de su valoracioén, en las siguientes categorias:

a. Activos financieros a coste amortizado: incluye activos financieros, incluso los admitidos a negociacion en
un mercado organizado, para los que la Sociedad mantiene la inversion con el objetivo de percibir los flujos
de efectivo derivados de la ejecucion del contrato, y las condiciones contractuales del activo dan lugar, en
fechas especificadas, a flujos de efectivo que son Unicamente cobros de principal e intereses sobre el
importe del principal pendiente.

b. Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: se incluyen en esta categoria los
activos financieros cuyas condiciones confractuales dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo
que son Unicamente cobros de principal e intereses sobre el importe del principal pendiente, y no se
mantienen para negociar ni procede su clasificacion en la categoria anterior. También se incluiran en esta
categoria las inversiones en instrumentos de patrimonio designadas irrevocablemente por fa Sociedad en
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el momento de su reconocimiento inicial, siempre y cuando no se mantengan para negociar ni deban
valorarse al coste.

c. Activos financieros a coste: se incluyen en esta categoria, en su caso, las siguientes inversiones: a)
instrumentos de patrimonio de empresas del Grupo, multigrupo y asociadas; b) instrumentos de patrimonio
cuyo valor razonable no pueda determinarse con fiabilidad, y los derivados que tengan como subyacente
a estas inversiones; c) activos financieros hibridos cuyo valor razonable no pueda estimarse de manera
fiable, salvo que se cumplan los requisitos para su contabilizacién a coste amortizado; d) aportaciones
realizadas en contratos de cuentas en participacion y similares; e) préstamos participativos con intereses
de caréacter contingente; f) activos financieros que deberfan clasificarse en la siguiente categoria {Activos
financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias) pero su valor razonable
no puede estimarse de forma fiable.

d. Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: incluye los activos
financieros mantenidos para negociar y aquellos activos financieros que no han sido clasificados en
ninguna de las categorias anteriores. Asimismo, se incluyen en esta categoria los activos financieros que
asi designa opcionalmente la Sociedad en el momento del reconocimiento inicial, que en caso contrario se
habrian incluido en otra categoria, debido a que dicha designacién elimina o reduce significativamente una
incoherencia de valoracion o asimetria contable que surgiria en caso contrario.

Valoracion inicial

Los activos financieros se valoran, en términos generales, inicialmente, al valor razonable de la
contraprestacién entregada mas los costes de la transaccién que sean directamente atribuibles. No obstante,
se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio los costes de transaccion directamente
atribuibles a los activos incluidos, a efectos de su valoracién, en la categoria de “Activos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias”.

Asimismo, en el caso de inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo que otorgan control sobre la
sociedad dependiente, los honorarios abonados a asesores legales u otros profesionales relacionados con la
adquisicion de la inversién se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Valoracién posterior

- Activos financieros a coste amortizado: los activos financieros clasificados, a efectos de su valoracién, en
esta categoria se valoraran por su coste amortizado, imputando a la cuenta de pérdidas y ganancias los
intereses devengados aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, los créditos con
vencimiento no superior a un afio que se valoren inicialmente por su valor nominal, continuaran valorandose
por dicho importe, salvo que se hubieran deteriorado.

El coste amortizado de un instrumento financiero es el importe al que inicialmente fue valorado un activo
financiero o un pasivo financiero, menos los reembolsos de principal que se hubieran producido, méas o
menos, segun proceda, la parte imputada en fa cuenta de pérdidas y ganancias, mediante la utilizacion del
método del tipo de interés efectivo, de la diferencia entre el importe inicial y el valor de reembolso en el
vencimiento y, para el caso de los activos financieros, menos cualquier reduccion de valor por deterioro
que hubiera sido reconocida, ya sea directamente como una disminucién del importe del activo o mediante
una cuenta correctora de su valor.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacién que iguala el valor en libros de un instrumento financiero
con los flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento, a partir de sus
condiciones contractuales y sin considerar las pérdidas por riesgo de crédito futuras: en su caleulo se
incluiran las comisiones financieras que se carguen por adelantado en la concesién de financiacion.
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- Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: los activos financieros clasificados,
a efectos de su valoracion, en esta categoria se valoraran 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 registraran, netos de su correspondiente efecto fiscal, directamente en el patrimonio neto, en
el capitulo “Ajustes por valoracién en patrimonio neto”, hasta que el activo financiero cause baja del balance
o se deteriore, momento en que el importe asi reconocido, se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias,
en los capitulos “Ganancias por operaciones financieras” o “Pérdidas por operaciones financieras”, en
funcion de si el resultado es positivo o negativo, respectivamente.

- Activos financieros a coste: Las inversiones clasificadas, a efectos de su valoracion, en esta categoria se
valoraran por su coste, minorado, en su caso, por el importe acumulado de las comrecciones valorativas por
deterioro. Dichas correcciones se calculan como la diferencia entre su valor en libros y el importe
recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta y
el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversion. Salvo mejor evidencia del importe
recuperable de las inversiones en instrumentos de patrimonio, se toma en consideracién el patrimonio neto
de la entidad participada, corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la valoracion, netas
del efecto impositivo.

- Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: los activos
financieros clasificados, a efectos de su valoracion, en esta categoria se valoraran a su valor razohable,
registrandose el resultado de las variaciones en dicho valor razonable en los capitulos “Ganancias por
operaciones financieras” o “Pérdidas por operaciones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
en funcion de si el resultado es positivo o negativo, respectivamente.

Deterioro

Al menos al cierre del ejercicio la Sociedad realiza un “test de deterioro” para los activos financieros que no
estan registrados a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Se considera que
existe evidencia objetiva de deterioro si el importe recuperable del activo financiero es inferior a su valor en
libros.

- Activos financieros a coste amortizado: la pérdida por deterioro del valor de estos activos financieros sera
la diferencia entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros, incluidos, en su caso,
los procedentes de la ejecucion de las garantias reales y personales, que se estima van a generar,
descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento de su reconocimiento inicial. Para los
activos financieros a tipo de interés variable, se empleara el tipo de interés efectivo que corresponda a la
fecha de cierre de las cuentas anuales de acuerdo con las condiciones contractuales.

Las correcciones de valor por deterioro, asi como su reversion cuando el importe de dicha pérdida
disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconocerén como un gasto o un ingreso,
respectivamente, y en el epigrafe que corresponda segun la naturaleza del activo, en los capitulos
“Pérdidas por deterioro de valor de los activos” o “Recuperaciones de valor de los activos deteriorados” de
la cuenta de pérdidas y ganancias, con contrapartida en los epigrafes “Ajustes por valoracion” del activo
del balance. La reversion del deterioro tendr como limite el valor en libros del activo que estaria reconocido
en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

No obstante, como sustituto del valor actual de los flujos de efectivo futuros se puede utilizar el valor de
mercado del instrumento, siempre que éste sea lo suficientemente fiable como para considerarlo
representativo del valor que pudiera recuperar la empresa.
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En particular, y respecto a las correcciones valorativas relativas a estos activos financieros, el proceso de
evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lieva a cabo individualmente parala
totalidad de los activos financieros valorados a su coste amortizado.

Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: para los instrumentos de
patrimonio clasificados, a efectos de su valoracién, en esta categoria, se presumira que existe deterioro
ante una caida de un afio y medio o de un 40% en su cotizacion, sin que se haya producido la recuperacion
del valor. En el caso de instrumentos de deuda clasificados, a efectos de su valoracién, en esta categoria,
se presumiré que existe deterioro cuando se haya producido una reduccion o retraso en los flujos de
efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucién del valor razonable, siempre
que exista una evidencia objetiva de deterioro en el valor del activo, se reconoceran en la cuenta de
pérdidas y ganancias, en el capitulo “Pérdidas por deterioro de valor de los activos”, con contrapartida en
el epigrafe “Ajustes por valoracion” del activo del balance (en el caso de instrumentos de deuda) o en el
epigrafe “Provisiones por deterioro de valor de acciones y participaciones” del activo del balance (en el
caso de instrumentos de patrimonio). Si en ejercicios posteriores se incrementase el valor razonable, la
correccion valorativa reconocida en ejercicios anteriores revertira con abono a la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio, en el capitulo “Recuperaciones de valor de los activos deteriorados”. No obstante,
en el caso de que se incrementase el valor razonable correspondiente a un instrumento de patrimonio, la
correccion valorativa reconocida en ejercicios anteriores no revertira con abono a la cuenta de pérdidas y
ganancias y se registrara el incremento de valor razonable directamente contra el patrimonio neto, en el
capitulo “Ajustes por valoracién en patrimonio neto”.

Activos financieros a coste: El importe de la correccién valorativa ser la diferencia entre su valor en libros
y el importe recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes
de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversion, que para el caso de
instrumentos de patrimonio se calcularan, bien mediante la estimacion de los que se espera recibir como
consecuencia del reparto de dividendos realizado por la empresa participada y de la enajenacioén o baja en
cuentas de la inversion en la misma, bien mediante la estimacion de su participacién en los flujos de efectivo
que se espera sean generados por la empresa participada, procedentes tanto de sus actividades ordinarias
como de su enajenacion o baja en cuentas.

Salvo mejor evidencia del importe recuperable de las inversiones en instrumentos de patrimonio, la
estimacion de la pérdida por deterioro de esta clase de activos se calculara en funcién del patrimonio neto
de la entidad participada y de las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la valoracion, netas del efecto
impositivo. En la determinacion de ese valor, y siempre que la empresa participada haya invertido a su vez
en ofra, debera tenerse en cuenta el patrimonio neto incluido en las cuentas anuales consolidadas
elaboradas aplicando los criterios del Cédigo de Comercio y sus nomas de desarrolio.

El reconocimiento de las correcciones valorativas por deterioro de valor y, en su caso, su reversion, se
registraran como un gasto o un ingreso, respectivamente, en los capitulos “Pérdidas por deterioro de valor
de los activos” o “Recuperaciones de valor de los activos deteriorados” de la cuenta de pérdidas y
ganancias, con confrapartida en el epigrafe “Provisiones por deterioro de valor de acciones y
participaciones” del activo del balance. La reversién del deterioro tendra como limite el valor en libros de la
inversion que estaria reconocida en la fecha de reversién si no se hubiese registrado el deterioro del valor.
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b.2) Valoracién de los pasivos financieros
Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracién, en las siguientes categorias:

a. Pasivos financieros a coste amortizado: La Sociedad clasifica todos los pasivos financieros en esta
categoria, excepto cuando, en su caso, deban valorarse a valor razonable con cambios en la cuenta de
perdidas y ganancias, de acuerdo con los criterios incluidos en el parrafo siguiente.

b. Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: incluye, en su
caso, los pasivos financieros mantenidos para negociar. Asimismo, se incluyen en esta categoria los
pasivos financieros que asi designa opcionalmente la Sociedad en el momento del reconocimiento inicial,
debido a que dicha designacion elimina o reduce significativamente una incoherencia de valoracion o
asimetria contable que surgiria en caso contrario.

Valoracién inicial

Los pasivos financieros se valoran, en términos generales, inicialmente, al valor razonable de la
contraprestacion entregada més los costes de la transaccion que sean directamente atribuibles. No obstante,
se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio los costes de transaccion directamente
atribuibles a los pasivos incluidos, a efectos de su valoracién, en la categoria de “Pasivos financieros a vator
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias”.

Valoracién posterior

- Pasivos financieros a coste amortizado: los pasivos financieros clasificados, a efectos de su valoracion, en
esta categoria se valoraran por su coste amortizado (tal y como éste ha sido definido en el apartado b.1
anterior), imputando a la cuenta de pérdidas y ganancias los intereses devengados aplicando el método
del tipo de interés efectivo (tal y como éste ha sido definido en el apartado b.1 anterior). No obstante, los
débitos con vencimiento no superior a un afio que se valoren inicialmente por su valor nominal, continuaran
valoréndose por dicho importe.

- Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: los pasivos
financieros clasificados, a efectos de su valoracion, en esta categoria se valoraran a su valor razonable,
registrandose el resultado de las variaciones en dicho valor razonable en los capitulos “Ganancias por
operaciones financieras” o “Pérdidas por operaciones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
en funcion de si el resultado es positivo o negativo, respectivamente.

b.3) Técnicas de valoracién

Para la estimacion del valor razonable de los instrumentos financieros valorados a valor razonable, se
establece una jerarquia de valor razonable que permite clasificar las estimaciones en tres niveles:

a) Nivel 1: estimaciones que utilizan precios cotizados sin ajustar en mercados activos para activos o pasivos
idénticos, a los que la Sociedad pueda acceder en la fecha de valoracion.

b) Nivel 2: estimaciones que utilizan precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares u
otras metodologias de valoracién en las que todas las variables significativas estan basadas en datos de
mercado observables directa o indirectamente.

¢) Nivel 3: estimaciones en las que alguna variable significativa no estd basada en datos de mercado
observables.

"
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Una estimacién del valor razonable se clasifica en el mismo nivel de jerarquia de valor razonable que la variable
de menor nivel que sea significativa para el resultado de la valoracion. A estos efectos, una variable significativa
es aquella que tiene una influencia decisiva sobre el resultado de la estimacion. En la evaluacion de la
importancia de una variable concreta para la estimacion se tendran en cuenta las condiciones especificas del
activo o pasivo que se valora.

En relacion a los instrumentos financieros valorados a valor razonable, la Sociedad clasifica las participaciones
en Instituciones de Inversion Colectiva en el nivel 2 y los valores representativos de deuda en el nivel 1, no
habiéndose producido durante el ejercicio transferencias entre los distintos niveles.

La técnica de valoracion aplicada por la Sociedad en la valoracién de los instrumentos financieros valorados a
valor razonable es la utilizacion del valor liquidativo, en el caso de las participaciones en Instituciones de
Inversion Colectiva, y la utilizacion de cotizaciones publicadas en mercados activos, en el caso de valores
representativos de deuda.

¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros se dan de baja cuando expiran o se han cedido los derechos scbre los flujos de efectivo
del correspondiente activo financiero y se han transferido sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes
a su propiedad. Por otro lado, los pasivos financieros se dan de baja cuando se extinguen ias obligaciones que
los han generado.

d) Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en el patrimonio de la Sociedad, una vez
deducidos todos sus pasivos.

En el caso de que la empresa realice cualquier tipo de transaccién con sus propios instrumentos de patrimonio,
el importe de estos instrumentos se registrara en el patrimonio neto, como una variacion de los fondos propios,
Yy en ningln caso podran ser reconocidos como activos financieros de la empresa ni se registrara resultado
alguno en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el patrimonio neto por el importe recibido,
neto de los gastos de emision.

e) Compensaciones de saldos

Los activos y pasivos se presentan separadamente en el balance y Unicamente se presentan por su importe
neto cuando la sociedad tiene el derecho exigible a compensar los importes reconocidos y, ademas, tienen la
intencion de liquidar las cantidades por el neto o de realizar el activo y cancelar el pasivo simultaneamente.

f) Adquisicion temporal de activos (operaciones simultaneas)

Las compras de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesién no opcional a un precio
determinado (también denominados “repos”) se regisiran, en su caso, en el balance como una financiacién
concedida en el epigrafe “Créditos a intermediarios financieros y particulares — Adquisicion temporal de
activos”.
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Las diferencias entre los precios de compra y venta se registran como intereses financieros durante la vida del
contrato.

Inmovilizado material de uso propio

Incluye, basicamente, los activos materiales a los que se prevé darles un uso continuado y propio y se presenta
a su coste de adquisicién, menos su correspondiente amortizacion acumulada vy, si procede, las pérdidas
estimadas que resultan de comparar el valor neto de cada partida con su correspondiente importe recuperable.

La amortizacidn se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicién de los activos menos su
valor residual; entendiéndose que los terrenos sobre los gue se asientan los edificios y ofras construcciones
tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacién.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacién de los activos materiales se realizan con contrapartida
en el epigrafe “Amortizaciones — Inmovilizado material de uso propio” de fa cuenta de pérdidas y ganancias y,
béasicamente, equivalen a los porcentajes de amortizacion siguientes (determinados en funcion de los afios de
la vida Utif estimada, como promedio, de los diferentes elementos):

Afios de

Vida Util
Terreno y Construcciones 2% -3% (*)
Mobiliario e Instalaciones 8% - 12%
Equipos informdticos vy de comunicacion 15% - 25%

(*) Excluido el valor del terreno.

Con ocasién de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los elementos del
activo material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en libros
del activo de que se trate hasta su importe recuperable; ajustando los cargos futuros en concepto de
amortizacion en proporcion a su valor en libros ajustado y a su nueva vida Util remanente, en el caso de ser
necesaria una reestimacién de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, la Sociedad
registra la reversién de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta, en consecuencia,
los cargos futuros en concepto de amortizacién. En ninglin caso, la reversién de la pérdida por deterioro de un
activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendria si no se hubieran
reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida o recuperacién que haya podido
producirse en el valor registrado de activos materiales con origen en su deterioro, utilizando los epigrafes
“Pérdidas por deterioro de valor de los activos — Inmovilizado material” o “Recuperaciones de valor de los
activos deteriorados — Inmovilizado material”, respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida util estimada, el valor residual y método
de amortizacion de los elementos del inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar cambios
significativos en los mismos que, en caso de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion
del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacién a su amortizacion, en virtud
de las nuevas vidas (tiles.
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Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se cargan a los resultados
del ejercicio en que se incurren.

h) Activos intangibles

Y/

Los activos intangibles son activos no monetarios sin apariencia fisica susceptibles de valoracion econémica.
Se reconocen, inicialmente, por su coste de adquisicion o produccion y, posteriormente, se valoran a su coste
menos, seglin proceda, su correspondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan
experimentado.

La totalidad de los activos intangibles de la Sociedad corresponden a aplicaciones informéticas adquiridas a
titulo oneroso. Al menos al final del ejercicic se procede a revisar la vida Util estimada, el valor residual y
meétodo de amortizacion de los elementos del inmovilizado intangible, de cara a detectar cambios significativos
en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion del cargo a la cuenta
de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacién en virtud de las nuevas vidas
ttiles.

Estos activos intangibles se amortizan en funcion de la vida til definida, aplicandose criterios similares a los
adoptados para la amortizacién de los activos materiales, y amortizandose linealmente en 3 afios, periodo en
el que esta prevista su utilizacién.

Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias por la amortizacién de estos activos se registran en el
epigrafe “Amortizaciones — Activos intangibles”.

La Sociedad reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida o recuperacién que haya podido
producirse en el valor registrado de los activos intangibles con origen en su deterioro, utilizandose como
contrapartida los epigrafes “Pérdidas por deterioro de valor de los activos — Activos intangibles” o
“Recuperaciones de valor de los activos deteriorados — Activos intangibles”, respectivamente, de la cuenta de
pérdidas y ganancias. Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en
su caso, de las recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores, son similares
a los aplicados para los activos materiales (véase Nota 2-g).

Activos y pasivos fiscales

Los capitulos “Activos fiscales” y “Pasivos fiscales” del balance incluyen el importe de todos los activos y
pasivos de naturaleza fiscal relacionados con el impuesto sobre beneficios, diferenciandose, en su caso, entre:
“Corrientes” (importes a recuperar o a pagar por impuestos en los préximos doce meses) y “Diferidos” (importes
de los impuestos a pagar o a recuperar en ejercicios futuros, incluidos, en su caso, los derivados de bases
imponibles negativas o de créditos por deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de compensar).

Provisiones y contingencias
Los administradores de la Sociedad en la formulacién de las cuentas anuales diferencian entre:

a. Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancelacion es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan indeterminados en cuanto
a su importe y/ o momento de cancelacion.
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b. Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion futura esta condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros independientes de
la voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuales recogen, en su caso, todas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la
probabilidad de que se tenga que atender la obligacion es mayor que de lo contrario. Salvo que sean
considerados como remotos, los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que se
informa sobre los mismos en las notas de la memoria.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe necesario para
cancelar o transferir la obligacién, teniendo en cuenta la informacién disponible sobre el suceso y sus
consecuencias, y registrandose los ajustes que surjan por la actualizacién de dichas provisiones como un
gasto financiero conforme se va devengando.

La compensacion a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacién, siempre que no existan dudas
de que dicho reembolso sera percibido, se registra como activo, excepto en el caso de que exista un vinculo
legal por el que se haya exteriorizado parte del riesgo, y en virtud del cual la Sociedad no esté obligada a
responder; en esta situacion, la compensacion se tendra en cuenta para estimar el importe por el que, en su
caso, figurara la correspondiente provisién.

La Sociedad reconoce, en su caso, las provisiones, asi como su reversion, como un gasto o un ingreso,
respectivamente, y en el epigrafe que corresponda segln la naturaleza de la provision, en los capituios
“Dotaciones a provisiones para riesgos” o “Recuperacion de provisiones para riesgos” de la cuenta de pérdidas
y ganancias, con contrapartida en el capitulo “Provisiones para riesgos” del pasivo del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados por la Sociedad para el reconocimiento de
sus ingresos y gastos:

i. Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilados

Con carécter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los capitulos “intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros” e
“Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
respectivamente, en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método de interés efectivo. Los
dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe “Intereses,
dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros — Dividendos de acciones y participaciones”
de la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que nace el derecho a percibirlos por la Sociedad.

En relacién con los dividendos recibidos, cualquier reparto de reservas disponibles se calificara como una
operacion de distribucion de beneficios y, en consecuencia, originara el reconocimiento de un ingreso en el
socio, siempre y cuando, desde la fecha de adquisicion, la participada o cualquier sociedad del grupo
participada por esta ultima haya generado beneficios por un importe superior a los fondos propios que se
distribuyen. El juicio sobre si se han generado beneficios por la participada se realizara atendiendo
exclusivamente a los beneficios contabilizados en la cuenta de pérdidas y ganancias individual desde la fecha
de adquisicién, salvo que de forma indubitada el reparto con cargo a dichos beneficios deba calificarse como
una recuperacion de la inversién desde la perspectiva de la entidad que recibe e} dividendo.
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ii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias con criterios distintos segun sea su naturaleza. Los mas significativos son:

- Las que tienen su origen en transacciones o servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, durante la
vida de tales transacciones o servicios:

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, las procedentes, en su caso, de la actividad de gestion de
Instituciones de Inversién Colectiva se incluyen, en funcién de su origen, en los distintos epigrafes del
capitulo “Comisiones recibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias. En la medida en que dichas
comisiones tienen su origen en servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, éstas se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de gjecucion de dichos servicios.

Por oftro lado, las comisiones satisfechas, en su caso, en concepto de comercializacion de Instituciones de
Inversion Colectiva desarrollada por terceros se incluyen en el capitulo “Comisiones y corretajes
satisfechos” de la cuenta de pérdidas y ganancias. En la medida en que tienen su origen en servicios que
se prolongan a lo largo del tiempo, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de
ejecucion de dichos servicios.

- Las que responden a un acto singular, cuando se produce el acto que los origina:

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, las procedentes, en su caso, de la suscripcioén y reembolso
de acciones y participaciones de Instituciones de Inversién Colectiva, se incluyen, en funcién de su origen,
en los distintos epigrafes del capitulo “Comisiones recibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Adicionalmente, en el caso de que existan comisiones de gestién de Instituciones de Inversién Colectiva
variables, en las que el importe devengado depende del rendimiento de la inversion gestionada, si las
mismas se cristalizan anualmente, la Sociedad revisa, y si es preciso modifica, los ingresos reconocidos
por dichas comisiones, cuando en un momento posterior al reconocimiento exista la posibilidad de
retrocesion, si el rendimiento en ese periodo posterior se reduce. En los restantes casos, la Sociedad no
devenga dicho ingreso hasta el momento en que se cristaliza la comision variable en base a sus
condiciones de devengo, tal y como se establece contractualmente o se refleja en los correspondientes
folletos.

fii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

I} Patrimonios gestionados

Los patrimonios gestionados por la Sociedad que son propiedad de terceros (Instituciones de Inversion
Colectiva) se incluyen en el balance. En la Nota 15 se facilita informacién sobre los patrimonios de terceros
gestionados por la Sociedad. Las comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el capitulo
“Comisiones recibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

m) Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad tiene la obligacién de indemnizar a aquellos empleados con
los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. Por tanto, las indemnizaciones por
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despido susceptibles de cuantificacion razonable se registran, en su caso, como gasto en el ejercicio en el que
se adopta la decision del despido, en el epigrafe “Gastos de personal — Indemnizaciones por despidos” de la
cuenta de pérdidas y ganancias. En opinién de los Administradores de la Sociedad, al cierre del ejercicio 2021
no existian razones que hicieran necesaria la contabilizacion de una provision adicional por este concepto a
dicha fecha.

Impuesto sobre beneficios

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el impuesto
corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido.

Elimpuesto corriente es la cantidad que la Sociedad satisface como consecuencia de las liquidaciones fiscales
del impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y otras ventajas fiscales en la cuota
del impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi como las pérdidas fiscales compensables de
ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar a un menor importe del impuesto corriente.

El gasto o elingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacion de los activos
y pasivos por impuesto diferido. Estos incluyen las diferencias temporarias que se identifican como aquellos
importes que se prevén pagaderos o recuperables derivados de las diferencias entre los importes en libros de
los activos y pasivos y su valor fiscal, asf como las bases imponibles negativas pendientes de compensacion
y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando a la
diferencia temporaria o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o
liquidarios.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles, excepto
aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de otros activos y pasivos en una
operacion que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una combinacién de negocios.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos solo se reconocen en la medida en que se considere probable
que la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder hacerlos efectivos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos directos en
cuentas de patrimonio, se contabilizan también con contrapartida en patrimonio neto.

En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados, efectuandose las
oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacién futura.
Asimismo, en cada cierre se evalUan los activos por impuestos diferidos no registrados en balance y éstos son
objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperacién con beneficios fiscales
futuros.

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades el tipo de gravamen a efectos
del impuesto sobre sociedades es del 25%.

Estado de flujos de efectivo
En el estado de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones:

- Actividades de explotacion: son aquellas que constituyen la principal fuente de ingresos de la Sociedad,
asi como ofras actividades que no puedan ser calificadas como de inversion o de financiacion.
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- Actividades de inversion: los pagos que tienen su origen en la adquisicién de activos no corrientes y otros
activos no incluidos en el efectivo y otros activos liquidos equivalentes, tales como activos intangibles,
inmovilizados materiales, inmuebles de inversion o inversiones financieras, asi como los cobros
procedentes de su enajenacion o de su amortizacion al vencimiento

- Actividades de financiacién: comprenden los cobros procedentes de la adquisicién por terceros de titulos
valores emitidos por la Sociedad o de recursos concedidos por entidades financieras o terceros, en forma
de préstamos u otros instrumentos de financiacion, asi como los pagos realizados por amortizacién o
devolucién de las cantidades aportadas por ellos. Adicionalmente, incluye los pagos a favor de los
accionistas en concepto de dividendos.

Se consideran efectivo y equivalentes de efectivo los depositos a la vista, que se encuentran registrados en el
epigrafe “Créditos a intermediarios financieros o particulares — Depésitos a la vista” del activo del balance
(véase Nota 5) y el saldo efectivo en caja, que se encuentra registrado, en su caso, en el capitulo “Tesoreria”
del activo del balance.

Estado de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el total de las
variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacién se presenta desglosada, a su
vez, en dos estados: el estado de ingresos y gastos reconocidos y el estado total de cambios en el patrimonio
neto. A continuacion se explican las principales caracteristicas de la informacién contenida en ambas partes
de los estados:

Estado de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados por
la Sociedad como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aquellos registrados como
resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los ofros ingresos y gastos registrados, de
acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonio neto.

Por tanto, en este estado se presentan:
a) Elresultado del ejercicio de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

b) Los ingresos y gastos que, segln lo requerido por la normativa vigente, deban imputarse directamente al
patrimonio neto.

c) Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias.
d) El total de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.
Los importes relativos a los ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto y las fransferencias

a la cuenta de pérdidas y ganancias se presentan por su importe bruto, mostrandose en una partida separada
su correspondiente efecto impositivo, en la nibrica “Efecto impositivo”.

Estado total de cambios en el patrimonio neto

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los cambios habidos en el
patrimonio neto, incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterios contables y en correcciones de
errores, en su caso. Estos estados muestran, por tanto, una conciliacién del valor en libros al comienzo y al
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final del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos en
funci6n de su naturaleza en las siguientes partidas:

a) Ajustes por cambios de criterio y ajustes por errores: que incluye los cambios en el patrimonio neto que
surgen como consecuencia de la reexpresion retroactiva de los saldos de los estados financiercs con origen
en cambios en los criterios contables o en la correccion de errores, en su caso.

b) Total ingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas en el
estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

¢) Operacién con accionistas: recoge los cambios en el patrimonio neto derivadas de reparto de dividendos,
ampliaciones (reducciones de capital), pagos con instrumentos de capital, efc.

d) Ofras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como
pueden ser traspasos entre partidas del patrimonio neto y cualquier ofro incremento o disminucién del
patrimonio neto.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional utilizada por la Sociedad es el euro. Consecuentemente, las operaciones en ofras divisas
distintas del euro se consideran denominadas en moneda extranjera y se registran segtn los tipos de cambio
vigentes en las fechas de las operaciones.

Al cierre del ejercicio, los activos y pasivos monetarios denominados, en su caso, en moneda extranjera se
convierten aplicando el tipo de cambio en la fecha del balance. Los beneficios o pérdidas puestos de manifiesto
se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se producen, en los capitulos
“Ganancias por diferencia de cambio” o “Pérdidas por diferencias de cambio”, respectivamente.

Los activos y pasivos no monetarios cuyo criterio de valoracion sea el valor razonable y estén denominados
en moneda extranjera, se convierten segtn los tipos vigentes en la fecha en que se ha determinado el valor
razonable. Los beneficios o pérdidas puestos de manifiesto se imputan a patrimonio neto o a pérdidas y
ganancias siguiendo los mismos criterios que el registro de las variaciones en el valor razonable, segin se
indica en el apartado b) anterior.

Transacciones con vinculadas

La Sociedad realiza todas sus operaciones con empresas vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente,
los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la
Saociedad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse
pasivos de consideracion en el futuro (véase Nota 16).

Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento

La totalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diciembre de 2022 y 2021 son operativos. En las
operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien arrendado y todos los riesgos y ventajas que
recaen sobre el bien permanecen sustancialmente en el arrendador.

Cuando la Sociedad actta como arrendatario, los gastos del arrendamiento incluyendo incentivos concedidos,
en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe
“Gastos generales — Inmuebles e instalaciones”.
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t} Oftros activos y pasivos y periodificaciones

El capitulo “Otros activos” recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas, entre los que
figuran, en su caso, las fianzas constituidas por la Sociedad en garantia de arrendamientos, anticipos y créditos
al personal y otros activos {(que incluyen los activos de naturaleza fiscal no relacionados con el impuesto sobre
sociedades).

El capitulo “Otros pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar con naturaleza de pasivos financieros
no incluidos en otras categorias, entre fos que figuran, en su caso, los pasivos de naturaleza fiscal no
relacionados con el impuesto sobre sociedades.

Por otro lado, el capitulo “Periodificaciones” del activo del balance incluye, en su caso, los saldos de todas las
cuentas de periodificacion (entre las que figuran los gastos anticipados, contabilizados en el ejercicio y que
corresponden al ejercicio siguiente), excepto las correspondientes a intereses devengados que se recogen en
los capitulos en los que estén recogidos los instrumentos financieros que los generan.

Por ultimo, el capitulo “Periodificaciones” del pasivo del balance incluye, en su caso, los saldos de todas las
cuentas de periodificacion (entre las que figuran las comisiones y otros productos cebrados no devengados y
los gastos devengados no vencidos), excepto las comrespondientes a intereses devengados que se recogen
en los capitulos en los que estén recogidos los instrumentos financieros que los generan.

u) Compromisos por pensiones y retribuciones post-empleo

La Sociedad no tiene adquirido ninglin compromiso con sus empleados en materia de pensiones y
retribuciones post-empleo.

Distribucién de los resultados de la Sociedad

La propuesta de distribucion del resuitado correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2021 fue
aprobada por la Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el 20 de junio de 2022.

La propuesta de distribucion del resultado de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2022, que su Consejo de
Administracién propondra a sus Accionistas para su aprobacion, se muestra a continuacién, junto con la propuesta
aprobada del ejercicio 2021:
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Euros
2022 2021
Base de distribucién-
Beneficio neto de la Sociedad del ejercicio 2.577.356,51 | 2.641.061,63
Resultado de ejercicios anteriores 313.558,63 272.497 .00
2.890.915,14 | 2.913.558,63
Distribucion-
A dividendos 2.041.000,00 | 2.600.000,00
A resultado de ejercicios anteriores 849.915.14 | 313.558,63
2.890.915,14 | 2.913.558,63

4. Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién de la Sociedad v a la Alta Direccién

Las retribuciones devengadas, durante los ejercicios 2022 y 2021, por los miembros anteriores y/o actuales del
Consejo de Administracion y de la Alta Direccion de la Sociedad durante dichos ejercicios, clasificadas por

conceptos, han sido las siguientes:

Ejercicic 2022:
Euros
Retribuciones Otras Prestaciones Pagos basados
a Corto Plazo Retribuciones de Indemnizaciones | Atenciones |en Instrumentos
(*) Dietas (*%) Jubilacién por Cese estatutarias | de Patrimonio
Consejo de Adiministracion - - - - - 126.672,00 -
Alta Direccién 115.999.94 - 4.452 52€ - - - -

(*) Corresponde a la retribucion fija que se incluye en el capitulo “Gastos de personal’ de la cuenta de pérdidas y

ganancias.
(**) Durante el ejercicio 2022 se incluye 2.552,00 euros, correspondientes a una suscripcion en Fondonorte Global
Dividendo, Fi.
Ejercicio 2021:
Euros
Retribuciones Otras Prestaciones Pagos basados
a Corto Plazo Retribuciones de Indemnizaciones | Atenciones |en Instrumentos
(* Dietas (**) Jubilacion por Cese estatutarias | de Patrimonio
Consejo de Administracién - - - - - 121.800,00 -
Alta Direccién 108.000,06 - 4.266,78 - - - -

(*) Corresponde a la retribucién fija que se incluye en el capitulo “Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

(**) Durante el ejercicio 2021 se incluye 2.427,50 euros, correspondientes a una suscripcion en Fondonorte Global
Dividendo, Fi.
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Las remuneraciones a los miembros del Consejo de Administracion correspondientes a los ejercicios 2022 y 2021
en concepto de atenciones estatutarias del cuadro anterior se encuentran pendientes de pago al cierre de los
ejercicios respectivos y registradas en el epigrafe “Deudas con intermediarios financieros o particulares — Otros
acreedores” del pasivo del balance (véase Nota 10).

Asimismo, al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 no existian obligaciones confraidas por la Sociedad en materia
de pensiones y seguros de vida, ni compromisos por avaies o garantias con los miembros anteriores y/o actuales
de su Consejo de Administracion y Alta Direccion. Asimismo, a dichas fechas la Sociedad no tenia anticipos o
créditos concedidos a los miembros anteriores y actuales de su Consejo de Administracion y Alta Direccién.

Al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 y durante dichos ejercicios, la Sociedad no ha tenido contratado ningtin
seguro de responsabilidad civil de los Administradores.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Consejo de Administracién de la Sociedad esta formado por doce miembros,
diez de género masculino y dos del género femenino

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

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

Créditos a intermediarios financieros o particulares

5.1 Depésitos a la vista

El saldo de este epigrafe del activo del balance recoge los saldos de las cuentas cormientes mantenidos por la
Sociedad en entidades financieras, que estan remuneradas a tipos de interés de mercado. El detalle de dichas
cuentas corrientes, al 31 de diciembre de 2022 y 2021 es el siguiente:

Euros
2022 2021
Cuentas corrientes en euros:
Caceis Bank Spain, S.A. 3594872 -
BBVA, SA. 912.776,90 -
Deutsche Bank, S.A. - 426.552 .91
948.725,62 426.552,91 .

Los intereses devengados durante los ejercicios 2022 y 2021 por estas cuentas corrientes se incluyen, en su caso,
en el saldo del epigrafe “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros — Intermediarios
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias (en caso de ingreso) o del epigrafe “Intereses y cargas
asimiladas de los pasivos financieros — Intereses” de la cuenta de pérdidas y ganancias (en caso de gasto).

5.2 Deudores por comisiones pendientes

El saldo de este epigrafe del activo del balance recoge el importe de las comisiones pendientes de cobro al cierre
de los ejercicios 2022 y 2021, correspondientes a la actividad de gestion (véase Nota 18), que han sido cobradas
con posterioridad al cierre de ambos ejercicios.

La composicion del saldo de dicho epigrafe del activo del balance, al cierre de los ejercicios 2022 y 2021, se
muestra a continuacion:
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Euros
2022 2021
Gestion de Fondos de Inversion 294 852,68 412.799 45
294.852,68 412.799,45
6. _Acciones y participaciones
La composicién del saldo de este capitulo del activo del balance, atendiendo a su presentacién y clasificacion, en
funcién del criterio de valoracion de los instrumentos financieros que lo integran, es la siguiente:
Euros
Acciones y Participaciones Activos Provisiones
Financieros a por Deterioro
Valor Razonable | de Valorde
con Cambios en Acciones y
Cartera Interior | Cartera Exterior | Participaciones | Patrimonio Neto | Participaciones Total
31.12.2022
Activos Financieros a Valor Razonable con - - - 2.890.942,71 - 2.890.942,71
Cambios en Patrimonio Neto
- - - 2.890.942,71 - 2.890.942,71
31.12.2021
Activos Financieros a Valor Razonable con - - - 3.819.996,75 - 3.819.996,75
Cambios en Patrimonio Neto

- - - 3.819.996,75 - 3.819.996,75

6.1 Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto

El detalle de los instrumentos financieros incluidos, a efectos de su valoracion, en esta categoria,

siguiente:
Euros
Valor de Coste | Valor Razonable
Ejercicio 2022:
Instituciones de Inversién colectiva 2.819.825,35 2.890.942 71
2.819.825,35 2.890.942,71
Ejercicio 2021: 7
Instituciones de Inversidn colectiva 3.173.096,21 3.819.996,75
3.173.096,21 3.819.996,75

es el

Los dividendos generados durante los ejercicios 2022 y 2021 por los instrumentos de capital, que han
ascendido a 20.255,81 y 11.866,91 euros, respectivamente, se encuentran registrados en el epigrafe
“Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros — Dividendos de acciones y

participaciones” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Adquisiciones y enajenaciones

Los movimientos habidos, durante los ejercicios 2022 y 2021, en el saldo de los activos financieros incluidos,
a efectos de su valoracién, en esta categoria, se muestran a continuacion:

Euros
2022 2021
Saldos al inicio del ejercicio 3.819.996,75 | 2.183.015,69
Compras y variaciones de valor razonable (343.378,84) | 1.706.981,06
Ventas (585.675,20) | (70.000,00)
Saldos al cierre del ejercicio 2.890.942,71 | 3.819.996,75

Los resultados netos obtenidos en la venta de estos activos financieros, durante el ejercicio 2022 han
ascendido a 44.776,89 euros de ingreso (21.085,25 euros de gasto en 2021), que se incluyen en el saldo del
epigrafe “Ganancias por operaciones financieras — Acciones y participaciones cartera exterior’ y “Pérdidas por
operaciones financieras — Acciones y participaciones cartera exterior”, respectivamente, de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2022 y 2021 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a las
acciones y participaciones clasificadas, a efectos de su valoracién, como “Activos financieros a valor razonable
con cambios en el patrimonio neto”.

Ajustes por valoracién en patrimonio neto

El detalle del epigrafe “Ajustes por valoracién en patrimonio neto — Activos financieros con cambios en
patrimonio neto” del patrimonio neto del balance, por la parte correspondiente a las “Acciches y
participaciones”, es el siguiente:

Euros
Ajustes por Valoracion en
Valoracion Patrimonio Neto
2022 2021 2022 2021
Instituciones de Inversion colectiva 2.890.942,71 | 3.819.996,75 53.338.02 | 485.17541
2.890.942,71 | 3.819.996,75 53.338,02 | 485.17541

Adicionalmente, el movimiento que se ha producido en el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracion en
patrimonio neto — Activos financieros con cambios en patrimonio neto”, durante los ejercicios 2022 y 2021, por
la parte correspondiente a las “Acciones y participaciones”, ha sido el siguiente:
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Euros
2022 2021
Ajuste por Ajuste por Ajuste por Ajuste por
Valoracion Impuesto Valoracion Valoracién Impuesto Valoracién
Bruto Diferido Neto Bruto Diferido Neto

Saldos al inicio del ejercicio 646.900,54 | (161.725,13) | 485.175,41 381.238,77 | (95.309,69) | 285.929,08
Importe transferido a la cuenta| (44.776,89) 11.194,23 | (33.582,66) | (21.085,25) 527131 (15.813,93)
de pérdidas y ganancias por
baja/venta (*)
Otros movimientos - - - - - -
Variacién por valoracidn (531.006,29) 132.751,57 | (398.254,72) | 286.747,02 | (71.686,76) | 215.060,26
Saldos al cierre del ejercicio 71.117,36 | (17.779,33) 53.338,03 |  646.900,54 | (161.725,13) | 485.175,41

(*) Importes incluidos, en funcion de si el resultado es positivo o negativo, en los epigrafes “Ganancias por operaciones financieras — Acciones
y participaciones cartera interior/exterior” o “Pérdidas por operaciones financieras — Acciones y participaciones cartera interior/exterior” de

la cuenta de pérdidas y ganancias.

7. Valores representativos de deuda

La composicion del saldo de este capitulo del activo del balance, atendiendo a la clasificacién, en funcion de la
valoracién de los instrumentos financieros lo integran, es la siguiente:

Euros
Deuda Pablica Valores de Renta Fija Ajustes por Valoracién
Provisiones
por
Deterioro de
Intereses | Valor de los
Cartera Cartera Cartera Cartera Activos | Devengados | Instrumento
Interior Exterior Interior Exterior Dudosos | no Vencidos | s de Deuda Total
31.12.2022
Activos financieros a valor razonable con 271.678,50 - - 1.755.682,50 - 18.296,84 2.045.657,84
cambios en ¢l patrimonio neto
271.678,50 - - 1.755.682,50 - 18.296,84 2.045.657,84
31.12.2021
Activos financieros a valor razonable con 212.337,00 | 611.873,00 | 307.026,00 | 1.282.511,00 - 19.132,11 2.432.879,11
cambios en el patrimonio neto
212.337,00 | 611.873,00 | 307.026,00 1.282.511,00 - 19.132.11 2.432.879,11

7.1 Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto

El detalle de los instrumentos financieros incluidos, a efectos de su valoracion, en esta categoria, es el

siguiente:
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Euros
Valor de Valor
Coste Razonable
Ejercicio 2022:
Deuda Publica cartera interior 326.415,89 | 279.914,12

Deuda Publica cartera exterior - -
Valores de renta fija cartera interior - -
Valores de renta fija cartera exterior 1.945.142.28 | 1.765.743,72
2.271.558,17 | 2.045.657,84

Ejercicio 2021:

Deuda Publica cartera interior 227.852,12 | 220.572,62
Deuda Publica cartera exterior 641.009,99 617.967,76
Valores de renta fija cartera interior 310.693,08 | 307.479,08
Valores de renta fija cartera exterior 1.305.913,65 | 1.286.859,65

2.485.468,84 | 2.432.879,11

Los intereses devengados, durante los ejercicios 2022 y 2021, por los valores representativos de deuda, que
han ascendido a 48.685,79, y 42.057,38 euros, respectivamente, se incluyen en los epigrafes “Intereses,
dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros” — “Deuda pdblica interior” y “Valores de renta
fija exterior” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Adquisiciones y enajenaciones

Los movimientos habidos, durante los ejercicios 2022 y 2021, en el saldo de los activos financieros incluidos,
a efectos de su valoracién, en esta categoria, se muestran a continuacion:

Euros
2022 2021
Saldos al inicio del ejercicio 2.432.879,11 | 2.052.604,57
Adgquisiciones y variaciones de valor razonable 122.290,00 | 579.782,20
Ventas y amortizaciones (509.511,27) | (199.507,66)
Saldos al cierre del ejercicio 2.045.657,84 | 2.432.879,11

Los resultados obtenidos en la venta de estos activos financieros, durante los ejercicios 2022 y 2021, han
ascendido a 43.376,00 euros de gasto y 6.259,64 euros de ingreso, respectivamente, que se incluyen en el
saldo del epigrafe, “Pérdidas por operaciones financieras — Deuda Publica interior/exterior”, “Pérdidas por
operaciones financieras — Valores de renta fija interior/exterior” y “Ganancias por operaciones financieras” —
“Valores de renta fija interior/exterior” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2022 y 2021 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a los
valores representativos de deuda clasificados, a efectos de su valoracién, como “Activos financieros a valor
razonable con cambios en el patrimonio neto”.
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El detalle del epigrafe “Ajustes por valoracion en patrimonio neto — Activos financieros con cambios en
patrimonio neto” del patrimonio neto del balance, por la parte correspondiente a los “Valores representativos

de deuda”, es el siguiente:

Euros
Ajustes por Valoracién en
Valoracion Patrimonio Neto
2022 2021 2022 2021
Deuda Pablica cartera mterior 279.914,12 220.572,62 | (34.876,33) (5.459,63)
Deuda Piiblica cartera exterior - 617.967,76 - (17.281,67)
Valores de renta fija cartera interior - 307.479,08 - (2.410,50)
Valores de renta fija cartera exterior 1.765.743,72 | 1.286.859,65 | (134.548,92) | (14.290,50)
2.045.657,84 | 2.432.879,11 | (169.425,25) | (39.442,30)

Adicionalmente, el movimiento que se ha producido en el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracion en
patrimonio neto — Activos financieros con cambios en patrimonio neto”, durante los gjercicios 2022 y 2021, por
la parte correspondiente a los “Valores representativos de deuda”, ha sido el siguiente:

Euros
2022 2021
Ajuste por Ajuste por | Ajuste por Ajuste por
Valoracién | Impuesto | Valoracién | Valoracién | Impuesto | Valoracion
Bruto Diferido Neto Bruto Diferido Neto

Saldos al nicio del ejercicio (52.589,73) | 13.14743 | (39.442,30) 221254 | (553,14 1.659,40
Importe transferido a la cuenta de 43.376,00 | (10.844,00) 32.532,00 | (6.259,64) | 1.564,91 | (4.694,73)
pérdidas y ganancias por baja/venta (*)
Oftros movimientos - - - - - -
Variacién por valoraciéon (216.686,60) | 54.171,66 | (162.514,94) | (48.542,63) | 12.135,66 | (36.406,97)
Saldos al cierre del ejercicio (225.900,33) | 56.475,09 | (169.425,24) | (52.589,73) | 13.147,43 | (39.442,30)

(*) Importes incluidos, en funcion de si el resultado es positivo o negativo, en los epigrafes “Ganancias por operaciones financieras — Deuda
Publica interior/exterior” y/o “Ganancias por operaciones financieras — Valores de renta fija interior/exterior* o “Pérdidas por operaciones
financieras — Deuda Publica interior/exterior” y/o “Pérdidas por operaciones financieras ~ Valores de renta fija interior/exterior” de la cuenta

de pérdidas y ganancias.

8. _Inmovilizado material de uso propio

La composicion del saldo de este epigrafe del activo del balance, al cierre de los ejercicios 2022 y 2021,
integramente compuesto por inmovilizado de uso propio, asi como el movimiento que se ha producido en el mismo,
durante dichos ejercicios, ha sido el siguiente:
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Euros
Equipos
Informaticos y
Terrenos y Mobiliario e de
Construcciones | Instalaciones | Comunicacidn Total

Coste:
Saldos al 1 de enero de 2021 409.209,16 124.467,06 77.479,47 611.155,69
Adiciones 41.299,82 5.063,00 3.239,63 49.602,45
Retiros - - - -
Otros - 6.829,23 - 6.829,23
Saldos al 31 de diciembre de 2021 450.508,98 136.359,29 80.719,10 667.587,37
Adiciones - 15.559,29 3.953,55 19.512.84
Retiros - - - -
Otros - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2022 450.508,98 151.918,58 84.672,65 687.100,21
Amortizacion acumulada:
Saldos al 1 de enero de 2021 (186.806,11) [ (110.793,92) (55.069,36) | (352.669,39)
Dotaciones (5.629,54) (4.135,66) (4.63541) (14.400,61)
Retiros - - - -
Otros - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2021 (192.435,65) | (114.929.58) (59.704,77) | (367.070,00)
Dotaciones (6.455,54) (1.046,53) (8.538,39) {16.040,46)
Retiros - - - -
Otros - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2022 (198.891,19) | (115.976,11) (68.243,16) | (383.110.46)
Activo material neto:

Saldos al 31 de diciembre de 2021 258.073,33 21.429,71 21.014,33 300.517,37

Saldes al 31 de diciembre de 2022 251.617,79 35.942,47 16.429,49 303.989,75

La totalidad del activo material de la Sociedad se encuentra asegurado con una pdliza de seguros contratada con
MGS, Seguros y Reaseguros, S.A.

La Sociedad posee un inmueble (donde se encuentra su sede social —véase Nota 1) cuyo valor de coste por
separado de la construccién (neto de su correspondiente amortizacion acumulada) y del terreno, al cierre de los
ejercicios 2022 y 2021, es el siguiente:

Euros
2022 2021
Terrenos 148.382,02 148.382.02
Construcciones 103.235.77 109.691,31
251.617,79 | 258.073,33
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Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, existe inmovilizado material de uso propio, totalmente amortizado y en uso,
por importe de 82.510,14 y 170.925,96 euros, respectivamente.

Durante los ejercicios 2022 y 2021, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a este
epigrafe del activo del balance. Asimismo, al cierre de dichos ejercicios la Sociedad no tenia activos adquiridos ni
cedidos en régimen de arrendamiento financiero.

Adicionalmente, durante el ejercicio 2020 la Sociedad suscribié un contrato de arrendamiento financiero sobre un
equipo informatico y de comunicacion, cuyo coste ascendié a 14.000,91 euros. Dicho contrato se inicié el 1 de
julio de 2020 y Ia duracion del mismo se ha establecido en 36 meses. Al cierre del ejercicio 2022, el saldo del
epigrafe “Oftros pasivos — Otros pasivos” del pasivo del balance recoge el importe de la deuda asociada al contrato
de arrendamiento financiero descrito por importe de 2.286,90 euros (6.860,70 euros al cierre del ejercicio 2021).

Asimismo, el 5 de noviembre de 2021 la Sociedad suscribid un contrato de arrendamiento financiero sobre un
equipo informatico y de comunicacion, cuyo coste ascendié a 15.182,40 euros. La duracion de dicho contrato se
ha establecido en 60 meses. Al cierre del ejercicio 2022, el saldo del epigrafe “Otros pasivos — Otros pasivos” del
pasivo del balance recoge el importe de la deuda asociada al contrato de arrendamiento financiero descrito por
importe de 12.126,08 euros.

9. Activos intangibles — Aplicaciones informaticas

El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2022 y 2021, en ¢l saldo de este epigrafe del activo del
balance, es el siguiente:

Euros
2022 2021

Coste:

Saldos al inicio del ejercicio 125.171,28 | 130.442,25
Adiciones 53.119,59 1.558,26
Otros - (6.829,23)
Saldes al cierre del ejercicio 178.290,87 | 125.171,28
Amertizacion acumulada:

Saldos al inicio del ejercicio (111.688,53) | (111.244,98)
Dotaciones (5.272,15) (443,55)
Saldos al cierre del ejercicio (116.960,68) | (111.688,53)
Activo intangible neto 61.330,19 13.482,75

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, existen activos intangibles, totalmente amortizados y en uso, por importe de
111.403,38 euros, en ambos ejercicios.

Asimismo, durante los ejercicios 2022 y 2021, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten
a este epigrafe del activo del balance de la Sociedad.
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10. Deudas con intermediarios financieros o particulares

1.

La composicion del saldo de este epigrafe del pasivo del balance, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, atendiendo
a los criterios de clasificacién y naturaleza, se indica a continuacién:

Euros
2022 2021

Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 126.672,00 121.860,26

126.672,00 121.860,26
Naturaleza:
Otros acreedores 126.672,00 121.860,26

126.672.00 121.860,26

Todas las deudas con particulares estan denominadas en euros y su dmbito geografico es el nacional. La practica
totalidad del importe registrado en este epigrafe al 31 de diciembre de 2022 y 2021 corresponde a atenciones
estatutarias pendientes de pago al Consejo de Administracion (véase Nota 4). El importe pendiente de pago al
cierre del ejercicio 2021 ha sido liquidado en su totalidad durante el gjercicio 2022.

Patrimonio neto

Capital

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el capital social de la Sociedad estaba compuesto por 26.000 acciones de
30,05 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, con los derechos econémicos y
politicos, no existiendo restricciones a la libre transmisibilidad de las acciones y que no cotizan en Bolsa.

Para llevar a cabo la transmision de las acciones constitutivas del capital social, de acuerdo con lo dispuesto
estatutariamente, el accionista habra de comunicarlo previamente al Consejo de Administracién de la Sociedad
con expresion del precio de la proyectada transmisién, que dara traslado al resto de los accionistas para que, en
su caso, ejerzan el derecho de suscripcion preferente de adquisicion de los titulos ofertados. Si ningtin accionista
manifiesta su voluntad de adquirir las acciones en los plazos establecidos estatutariamente, el accionista
transmitente podra transmitir libremente las acciones conforme a la oferta comunicada.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, los accionistas de la Sociedad con un porcentaje de participacién superior al
10% eran los siguientes:

2022 2021

%o Importe % Importe

N° Acciones | Participacion (Euros) N° Acciones | Participacion (Euros)
MGS, Seguros y Reaseguros, S.A. 10.386 39,95% | 312.129,35 10.386 39,95% | 312.129,35

Helvetia Compafifa Suiza, Sociedad Andnima de

Seguros y Reaseguros 7.683 29,55% | 230.874,15 7.683 29,55% | 230.874,15
GES, Seguros y Reaseguros, S.A. 3.849 14.80% 115.632,40 3.849 14,80% | 115.632.40
21.918 84.30% | 658.635,90 21.918 84,30% | 658.635,90
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Reservas y resuitados de ejercicios anteriores

La composicién del saldo de los epigrafes “Reservas” y “Resultados de ejercicios anteriores” del patrimonio neto
del balance, asi como el movimiento que se ha producido en los mismos, en su caso, durante los ejercicios 2022
y 2021, se muestra a continuacion:

Euros

Reservas Resultados de

Reserva Reservas Otras Total Ejercicios

Legal Voluntarias Reservas Reservas Anteriores
Saldos al 1 de enero de 2021 156.263,15 | 2.228.499,66 - 2.384.762,81 | 268.901,88
Aplicacion del resultado del ejercicio 2020 (¥) - - - - 3.595,12
Saldos al 31 de diciembre de 2021 156.263,15 | 2.228.499,66 - 2.384.762,81 | 272.497,00
Aplicacién del resultado del ejercicio 2021 (*) - - - - 41.061,63
Saldos al 31 de diciembre de 2022 156.263.15 | 2.228.499,66 N 2.384.762,81 | 313.558,63

12.

(*) Una vez distribuidos, en su caso, los dividendos aprobados en las reuniones de las respectivas Juntas Generales de

Accionistas (véase Nota 3).

Reserva legal

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la sociedad anénima debe destinar una cifra igual al 10% del
beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. La reserva
legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital ya
aumentado. Salvo para Ia finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta
reserva solo podréa destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles
suficientes para este fin.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la reserva legal alcanzaba el 20% del capital social.

Situacién fiscal

i. Saldos corrientes con las Administraciones Piblicas

El saldo del epigrafe “Otros pasivos — Administraciones Publicas” del pasivo del balance incluye, al 31 de diciembre
de 2022 y 2021, los siguientes saldos con las Administraciones Ptblicas:
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Euros
2022 2021
Organismos de la Seguridad Social acreedores 12.599,80 10.207,64
Hacienda Pablica acreedora por IRPF 36.789,38 31.541,94
49.389,18 41.749,58

ii. Conciliacion del resuitado contable y de la base imponible fiscal

La conciliacién entre el resultado contable y la base imponible del impuesto sobre beneficios correspondiente a
los ejercicios 2022 y 2021 es la siguiente:

Ejercicio 2022:
Euros
Ingresos y gastos directamente
Cuenta de pérdidas v ganancias imputados al patrimonio Reservas Total
Saldo de ingresos y gastos del ejercicio 2.577.356,51 - - (561.820,32)| - 2.015.536,19
Aumentos Disminuciones
(“A™ (“D™) A D A
Impuesto sobre Sociedades 860.298,24 - - - - 860.298.24
Diferencias permanentes 4.938,21 - - - - 4.938.21
Diferencias temporarias - - 561.820,32 - - 561.820.32
Bases imponibles negativas de ejercicios anteriores -
Base imponible (resultado fiscal) 3.442.592,96
Cuota integra del ejercicio 860.648.24
Deducciones y bonificaciones (350,00
Cuota liquida 860.298,24
Ejercicio 2021:
Euros
Ingresos y gastos directamente
Cuenta de pérdidas v ganancias imputados al patrimonio Reservas Total
Saldo de ingresos y gastos del ejercicio 2.641.061,63 - 158.144.63 - - 2.799.206,26
Aumentos Disminuciones
(“A”) (“D™ A D A
Impuesto sobre Sociedades 881.173.31 - 52.714 87 - - 933.888.18
Diferencias permanentes 3.858,28 - - - - 3.858,28
Diferencias temporarias - - - (210.859,50) - (210.859,50)
Bases imponibles negativas de ejercicios anteriores -
Base imponible (resultado fiscal) 3.526.093,22
Cuota integra del ejercicio 881.523.31
Deducciones y bonificaciones (350,00
Cuota liquida 881.173,31

El detalle de las diferencias permanentes recogidas en los cuadros anteriores se muestra a continuacion:
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Euros
2022 2021
Aumentos-
Otros 4938,21 3.858,28
4.938,21 3.858,28

El pasivo relativo al impuesto sobre beneficios del ejercicio 2022, neto de las retenciones y los pagos a cuenta del
impuesto sobre beneficios de dicho ejercicio (415.693,84 euros), asciende a 444.954 40 euros, que se encuentra
registrado en el epigrafe “Pasivos fiscales — Corrientes” del pasivo del balance al 31 de diciembre de 2022. Por
otro lado, el pasivo relativo al impuesto sobre beneficios del ejercicio 2021, neto de las retenciones y los pagos a
cuenta del impuesto sobre beneficios de dicho ejercicio (319.396,09 euros) ascendi6 a 561.777,22 euros, que se
encontraba registrado, en el epigrafe “Pasivos fiscales — Corrientes” del pasivo del balance al 31 de diciembre de
2021 {ningun importe por este concepto al 31 de diciembre de 2022).

iii. Conciliacion entre el resultado contable y el gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios

La conciliacion entre el resultado contable y el gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios, correspondiente a
los ejercicios 2022 y 2021, se muestra a continuacion;

Euros
2022 2021

Resultado contable antes de impuestos 3.437.654,75 | 3.522.234,94
Cuota 859.413,69 | 880.558,74
Impacto diferencias permanentes 1.23455 964,57
Bases imponibles negativas de ejercicios anteriores - -
Deducciones y bonificaciones (350,00) (350,00)
Total gasto (ingreso) por impuesto reconocido en Ia cuenta 860.298,24 |  881.173,31
de pérdidas y ganancias (*)

(*) Importes incluidos en el epigrafe “Impuesto sobre el beneficio del periodo” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

iv. Desglose del gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios

El desglose del gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios, correspondiente a los ejercicios 2022 y 2021, se
muestra a continuacion:
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Euros
2022 2021
Impuesto corriente:
Por operaciones continuadas 860.298.24 881.173,31
Impuesto diferido:
Por operaciones continuadas - -
Total gasto (ingreso) por impuesteo (¥) 860.298,24 | 881.173,31

(*) Importes incluidos en el epigrafe “Impuesto sobre el beneficio del periodo” de Ia

cuenta de pérdidas y ganancias.

v. Impuestos reconocidos en el Patrimonio neto

El detalle de los impuestos reconocidos en el patrimonio neto de la Sociedad, al cierre de los ejercicios 2022 y
2021, asi como el movimiento que se ha producido en los mismos, durante dichos ejercicios, es el siguiente:

Euros
Activos Fiscales
Diferidos Pasivos Fiscales Diferidos

2022 2021 2022 2021

Activos financieros a valor razonable con cambios en
patrimonio neto (véanse Notas 6 y 7):

Saldo al inicio del ejercicio 13.209,13 | 2.516,73 161.786,83 | 98.379,56
Aumentos 81.011,55 | 10.692,40 - 63.40727
Disminuciones - - (106.261,91) -
Otros movimientos - - - -
Saldo al cierre del ejercicio 94.220,68 | 13.209,13 55.524,92 | 161.786,83
Total impuestos diferidos reconocidos en el patrimonio neto 94.220,68 | 13.209,13 55.524,92 | 161.786,83

Los activos por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en el balance por considerar los
Administradores de la Sociedad que, conforme a la mejor estimacién sobre los resultados futuros de la Sociedad,
incluyendo determinadas actuaciones de planificacién fiscal, es probable que dichos activos sean recuperados.

vi. Activos y pasivos por impuesto diferido registrados

Al 31 de diciembre de 2021 y 2010, la Sociedad, sin considerar los impuestos reconocidos en el patrimonio neto
y que han sido desglosados en el apartado anterior, no tenia registrado importe alguno por activos y pasivos por

impuestos diferidos adicionales.

vii. Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

La Sociedad tiene sujetos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales todos los im

aplicacion desde el ejercicio 2018.

puestos que le son de

Debido a las diferentes interpretaciones que pueden darse a determinadas normas fiscales aplicables a las
operaciones efectuadas por la Sociedad, para los ejercicios sujetos a inspeccion podrian originarse pasivos
fiscales de caracter contingente cuyo importe no es posible cuantificar objetivamente. No obstante, se estima que

34



008621433

CLASE 8-

la posibilidad de que se materialicen dichos pasivos contingentes es remota y que, en cualquier caso, la deuda
tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a estas cuentas anuales.

13. Gestion del riesgo

Estructura de la gestién del riesgo. Coberturas.

La Sociedad no tiene posiciones en productos derivados y no hace ninguna cobertura de su cartera de inversiones,
aplicando para la gestién de su cartera propia, parametros similares a los que aplica en relacion a las carteras de
los vehiculos que gestiona.

Exposicion al riesgo

Dada la actividad de la Sociedad, el uso de instrumentos financieros esta condicionado al cumplimiento del
Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio) que establece que
las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva invertiran sus recursos propios minimos exigibles
(de acuerdo con €l articulo 100.1.a) del mencionado Reglamento), en activos liquidos o facilmente convertibles en
efectivo a corto plazo y no incluirdn posiciones especulativas. Entre dichos activos se podran encontrar, los
sefialados en el articulo 30.1.a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, los depdsitos en entidades de crédito, las
cuentas a la vista y las acciones o participaciones de Instituciones de Inversion Colectiva, incluidas las que
gestionen, siempre que tales instituciones de Inversién Colectiva cumplan lo previsto en el articulo 48.1.c)y d),
salvo la prohibicion de invertir mas de un 10% del patrimonio de la Institucion de Inversion Colectiva en acciones
o participaciones de ofras Instituciones de Inversion Colectiva. El resto de los recursos propios podran estar
invertidos en cualquier activo adecuado para el cumplimiento de su fin social, entre los que se encontraran las
instituciones previstas en este reglamento, las Entidades de Capital Riesgo y Entidades de Inversion Colectiva de
Tipo Cerrado siempre que la inversion se realice con caracter de permanencia.

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos los aspectos
significativos, el maximo nivel de exposicién al riesgo de crédito de la Sociedad en cada fecha de presentacion de
los estados financieros.

Asimismo, el riesgo operacional es el mayor de los riesgos a los cuales se encuentra expuesta la Sociedad.

La gestion de los riesgos financieros de la Sociedad est& centralizada en la Direccion Financiera, la cual tiene
establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés y
tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. A continuacion, se indican los principales riesgos
financieros que impactan a la Sociedad:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la cartera de la Sociedad o de los vehiculos gestionados
en el caso de que alguna contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago. En su caso, en el folleto
de los vehiculos se limitan las condiciones que deben cumplir las contrapartidas con las que se asumen riesgos
de crédito. La Sociedad, en cuanto a la inversién de sus propios recursos se atiene a las limitaciones que la
legislacién le impone en cuanto a instrumentos y emisores. La Sociedad hace un seguimiento de la calidad
crediticia de estas contrapartidas asi como de la adecuada diversificacion de la cartera.

Con caracter general, la Sociedad mantiene su tesoreria y activos liquidos equivalentes en entidades financieras
de elevado nivel crediticio. Asimismo, la practica totalidad de las contrapartes de los activos financieros clasificados
como “Créditos a intermediarios financieros o particulares”, “Valores representativos de deuda’ y “Acciones y
participaciones” al 31 de diciembre de 2022 y 2021, corresponden a activos financieros que tienen en cuenta
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aspectos relacionados con su solvencia como rating de empresas calificadoras reconocidas, informaciones
publicas y caracteristicas de su entorno (pais, sector, efc.). Se mantiene una diversificacién de las contrapartidas
para evitar concentraciones de riesgo.

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad debido a que la Sociedad no disponga de fondos liquidos, o que no pueda
acceder a ellos en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo momento a
sus obligaciones de pago.

En funcion de la actividad que realiza la Sociedad (cobro comisiones por la gestion de las Instituciones de Inversién
Colectiva sin cesién de parte de las mismas a entidades comercializadoras) y en funcion de las pericdicidades de
cobro, segun las condiciones de establecidas en los Folletos informativos, no existe riesgo de liquidez significativo.
Con el fin de asegurar la liquidez y poder atender todos los compromisos de pago que se derivan de su actividad,
la Sociedad dispone de la tesoreria y equivalentes que muestran su balance y que se detallan en las Notas 5,6 y
7. Adicionalmente, tanto en el momento de compra de activos financieros como, posteriormente en tanto
permanezca la inversion en cartera, la sociedad gestora verifica que las condiciones de liquidez de las inversiones
se gjustan a las condiciones y exigencias de liquidez de la cartera propia, basandose en la profundidad de los
mercados o en otras condiciones que incidan en la posibilidad de realizacion. En el caso de inversiones en oftras
Instituciones de Inversién Colectiva se analiza la liquidez probable de las mismas, basandose en informacién sobre
composicién de sus carteras facilitada por sus sociedades gestoras.

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y imitado volumen de contratacién, o inversién en Instituciones de Inversion Colectiva con baja liquidez,
las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la Sociedad gestiona el riesgo de fiquidez inherente
a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez. La Sociedad dispone, por tanto, de un
sisterna de gestion de la liquidez, asi como de procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la liquidez.

En consecuencia, dada la actividad que desarrolla la Sociedad, no existe riesgo significativo de liquidez al 31 de
diciembre de 2022 y 2021.

Riesgo de mercado

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

Riesgo de tipo de interés: El riesgo de tipo de interés se entiende como la sensibilidad de los activos y pasivos de
la Sociedad ante variaciones en los tipos de interés de mercado. Los activos que mantiene la Sociedad tienen, en
una alta proporcién, un vencimiento inferior a un afio, por lo que no existe riesgo significativo de tipo de interés al
31 de diciembre de 2022 y 2021.

~ Riesgo de tipo de cambio: La inversion en activos, o la toma de pasivos denominados en divisas distintas del
euro, conlleva un riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio. En la Nota 2.q se resume la exposicion
de la Sociedad al riesgo de cambio. Asimismo, como puede observarse, la Sociedad no presentaba exposicién
a riesgo de tipo de cambio al 31 de diciembre de 2022 y 2021.

— Riesgo de precio: Este riesgo se define como aquél que surge como consecuencia de cambios en los precios
de mercado, provocados bien por factores especificos del propio instrumento, o bien por factores que afecten
atodos los instrumentos négociados en el mercado. En cualquier caso, la Sociedad cumple con los coeficientes
de inversion y de diversificacion establecidos normativamente (véase Nota 1.h).
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La Sociedad cuenta con sistemas de gestién del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar todos los
riesgos inherentes a la politica de inversién, asi como para determinar la adecuacién del perfil de riesgo a la
politica y estrategia de inversién.

Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones o, en su caso, asesoramiento de
inversion. El riesgo de sostenibilidad de ias inversiones dependera, entre otros, del tipo de emisor, el sector de
actividad o su localizacion geografica. 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 en su valoracion. No obstante, las decisiones de inversién de las Instituciones de Inversién
Colectiva gestionadas por la Sociedad en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios de la
Unién Europea para las actividades econémicas medioambientalmente sostenibles.

Riesgo operacional

Este riesgo refleja la posible pérdida resultante de deficiencias o fallos de los procesos internos, recursos humanos
o sistemas, o bien el derivado de situaciones externas. Se trata de sucesos que tienen una causa originaria
puramente operativa, lo que los diferencia del resto de riesgos, y que podrian generar quebrantos para la
Sociedad. En este sentido, la operativa en cuyo ambito se desenvuelve este riesgo se circunscribe a la actividad
propia de la Sociedad, que es la gestién de Instituciones de Inversién Colectiva.

El objetivo de la Sociedad en materia de control y gestion del Riesgo Operativo se fundamenta en la identificacion,
prevencion, valoracion, mitigacion y seguimiento de dicho riesgo.

La mayor exigencia para la Sociedad es, por tanto, identificar y eliminar focos de riesgo, independientemente de
que hayan producido pérdidas o no. La medicion también contribuye a la gestion, al permitir que se establezcan
prioridades y jerarquicen las decisiones.

En este sentido, el Consejo de Administracién de la Sociedad, establecio un sistema de control y seguimiento de
riesgos que permite constatar que las operaciones realizadas son apropiadas a los objetivos de {as Instituciones
de Inversién Colectiva gestionadas, y conocer y valorar adecuadamente los riesgos que se estan asumiendo.

La Sociedad cuenta con una Unidad de Cumplimiento Normativo y Gestién de Riesgos, que cuyo deber es
establecer, aplicar y mantener procedimientos adecuados para detectar y corregir el incumplimiento de las
obligaciones impuestas por las normas que resulten de aplicacion a la Sociedad, y a las Instituciones de Inversion
Colectiva por ella gestionadas, incluyendo las normas de funcionamiento interno de la Sociedad, recogidas en su
Reglamento Interno de Conducta; asi como establecer, aplicar y mantener procedimientos adecuados de gestion
del riesgo que permitan determinar los riesgos derivados de las actividades de las Instituciones de Inversion
Colectiva, asi como de la propia Sociedad, de acuerdo con el nivel de riesgo global aprobado por el Consejo de
Administracién de la Sociedad, y con los niveles de riesgo especificos establecidos, en su caso, por su Comité de
Inversiones.

Adicionalmente, en funcién de la normativa vigente, la entidad depositaria realiza labores de supervision de la
operativa de la Sociedad.
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En particular, en relacién con fas Instituciones de Inversién Colectiva que gestiona la Sociedad:

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad de los fondos esta dirigida al establecimiento
de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio,
asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la Sociedad. A
continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que estan sujetos los fondos:

e Limites a la inversion en otras instituciones de Inversidon Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Gnica IIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podré superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversién se base
en la inversién en un Unico fondo. Asimismo, la inversioén total en 1IC 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 los fondos.

¢ Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el
5% dei patrimonio de los fondos. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de los fondos. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Union Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacionat 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%, en el Folleto y en toda publicacion de promocion
de los fondos debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se especificaran los
emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio.
Para que los fondos puedan 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, serd necesario que se
diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores de una misma emision
no supere el 30% del activo de los fondos. 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 suficientemente 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 los fondos.

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

o Limite general a la inversion en derivados:

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

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas
en operaciones estructuradas, en ningln caso podran superar el 10% de! patrimonio de los fondos.
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La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con carécter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

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

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depésitos que los fondos tengan en dicha entidad no podrén superar el 20% del patrimonio de los fondos.

La exposicion 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
sefialados en los articulos 50.2, 51.1, 51.4 y 51.5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursétil o de renta fijia 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 econdmico se consideran un Unico
emisor.

¢ Limites a la inversién en valores no cotizados:
Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre transmisién.

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

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

* Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacidn en cualquier mercado o sistema de
negociacién que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de ofros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la lIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articuio 82.

« Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

* Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
las entidades extranjeras similares.

¢ Coeficiente de liquidez:

Los fondos deberan mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual de saldos diarios de los fondos.

39



00 008621438

CLASE 82 TEBEEURGS |

* Obligaciones frente a terceros:

Los fondos podran 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 establezea la Comision Nacional del Mercado de
Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de la operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se exponen los fondos que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufririan los fondos en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. 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 los fondos invirtiesen en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva con liguidez
inferior a la de los fondos, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la Sociedad de los fondos
gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez
y garantizar los reembolsos de los participes. La Sociedad dispone, por tanto, de un sistema de gestion de la
liquidez, asi como de procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la liquidez de los fondos.

Riesgo de mercado

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

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

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

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

La Sociedad cuenta con sistemas de gestion del riesgo para determinar, medir, gestionar y conirolar todos los
riesgos inherentes a la politica de inversién de los fondos, asi como para determinar la adecuacién del perfil de
riesgo a la politica y estrategia de inversién.
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Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad de los fondos tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones 0, €n su caso,
asesoramiento de inversion. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipo de
emisor, el sector de actividad o su localizacion geogréfica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor
riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminucion del precio de los activos subyacentes y, por tanto,
afectar negativamente al valor liquidativo de los fondos. No obstante, las decisiones de inversion de los fondos en
sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios de la Unidén Europea para las actividades
econdémicas medioambientalmente sostenibles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por los fondos se encuentran descritos en el Folleto, segun
lo establecido en la normativa aplicable.

14. Gestion de Capital

La estrategia de gestion de los recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener en todo momento unos
niveles de recursos propios superiores a los establecidos en el articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012, de 13
de julio, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva (véase Nota 1-i).

15. Cuentas de orden

Recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones y otras situaciones juridicas que en el futuro puedan
tener repercusiones patrimoniales, asi como aquellos ofros saldos que se precisan para reflgjar todas las
operaciones realizadas por la Sociedad, aunque no comprometan su patrimonio.

Otras cuentas de orden

La composicion del saldo de este epigrafe del balance, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, se muestra a
continuacion:

Euros
2022 2021

Carteras gestionadas-
Fondos de inversién de caracter financiero 440.674.790,53 | 686.053.470,41

Otras cuentas de orden-
Patrimonio comercializado 440.674.790,53 | 686.053.470,41
881.349.581,06 [1.372.106.940,82
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16. Partes vinculadas

El detalle de las principales operaciones con vinculadas, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es el siguiente:

Euros
2022 2021
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS:
Debe-
Gastos Generales (véase nota 20)- (4.031,72) (3.438.18)
(4.031,72) (3.438,18)

17. Departamento de Atencién al Cliente

En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004 (de 11 de marzo), sobre los departamentos y servicios
de atencion al cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolla la Ley 44/2002 (de 22
de noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, la Sociedad tiene constituido un Departamento de
Atencién al Cliente.

El Departamento de Atencion al Cliente ha elaborado con fecha 23 de enero de 2023 el informe anual del servicio
de atencién al cliente comrespondiente al ejercicio 2022, en el que se informa del desarrollo de su funcién,
comunicando que, durante el ejercicio 2022, no ha sido presentada reclamacién o queja alguna frente a la
Sociedad en el Departamento de Atencién al Cliente del Grupo. Debido a esto, no ha sido necesario dictar ningln
tipo de decision, recomendacién o sugerencia.

18. Comisiones recibidas

El saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias recoge el importe de todas las comisiones
devengadas a favor de la Sociedad durante el ejercicio, excepto las que, en su caso, formen parte integral del tipo
de interés efectivo de los instrumentos financieros. Adicionalmente, dicho capitulo esta compuesto por diferentes
epigrafes, en funcién de la actividad realizada por la Sociedad y de la entidad sobre la que recaen dichas
comisiones.

Los ingresos por comisiones obtenidos por la Sociedad, en los ejercicios 2022 y 2021, lo han sido, en su totalidad,
en territorio nacional.

Elimporte de estas comisiones, devengadas durante los ejercicios 2022 y 2021y, en su caso, pendientes de cobro
al cierre de dichos ejercicios, se incluye en el epigrafe “Créditos a intermediarios financieros o particulares —
Deudores por comisiones pendientes” del activo del balance (véase Nota 5).

Por oftro lado, la composicién del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias, se muestra a
continuacion:
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Euros
2022 2021
Comisiones de gestion de Fondos de Inversion financieros
Sobre patrimonio 4.571.988,94 | 4.473.924,20
4.571.988,94 | 4.473.924,20

19. Gastos de personal

a) Gastos de personal

La composicién del saldo del epigrafe “Sueldos y cargas sociales”, se muestra a continuacién:

Euros
2022 2021
Gastos fijos de personal y cargas sociales 469.841,70 | 450.573,12
Seguridad Social 116.559,89 | 105.997,67
Indemnizaciones - -
Otros 30.522,55 32.315,52
616.924,14 | 588.886,31

Ndmero de empleados

El nimero medio de empleados de la Sociedad, durante los ejercicios 2022 y 2021, asi como la distribucion por
categorias profesionales y por sexo, al cierre de dichos ejercicios, se muestra a continuacion:

2022 2021
Empleados al cierre del Namero Empleados al cierre del Nimero
ejercicio Medio de ejercicio Medio de
Mujeres |Hombres| Total | Empleados | Mujeres [Hombres| Total | Empleados
Directivos 1 - 1 1 - 1 1 1
Administrativos 5 4 9 9 6 2 8 8
6 4 10 10 6 3 9 9

Durante los ejercicios 2022 y 2021 la Sociedad ha tenido una persona empleada con discapacidad igual o superior

al 33%.
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20. Gastos Generales y Contribuciones e impuestos

a) Gastos generales

Por otro lado, la composicion de los epigrafes “Servicios de profesionales independientes” y “Otros gastos”, se
muestra a continuacion:

Euros
2022 2021
Servicios de profesionales independientes-
Otros 160.617,53 70.881,27
160.617,53 70.881,27
Otros gastos-
Dietas consejeros 126.672,00 121.800,00
Otros-
Servicios bancarios y similares 8.236,29 3.878,28
Otros 48.889,48 45.558,82
183.797,77 | 171.237,10

El importe pendiente de pago por los conceptos incluidos en el capitulo “Gastos generales” de la cuenta de
pérdidas y ganancias se incluye, en su caso, en el epigrafe “Deudas con intermediarios financieros o particulares
— Acreedores por prestaciones de servicios” del pasivo del balance.

Durante los ejercicios 2022 y 2021, los importes correspondientes al auditor de la sociedad, Deloitte, S.L., 0 a
cualquier empresa perteneciente a la misma red de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de

auditoria de cuentas, que se incluyen en el saldo de la cuenta “Servicios profesionales independientes — Otros”
del detalle anterior, han sido los siguientes:

Honorarios cormrespondientes a
Deloitte, S.L. o Empresa de la
misma Red (Euros)
2022 2021
Servicios de Auditoria 5.525,00 5.000,00
Servicios distintos de la auditoria-
Servicios exigidos por la normativa aplicable - -
Otros servicios de verificacién - -
Servicios fiscales - -
Otros servicios - -
Total servicios profesionales 5.525,00 5.000,00

b) Contribuciones e impuestos

El saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias recoge los impuestos devengados durante los
ejercicios 2022 y 2021 que le son de aplicacion a la Sociedad, distintos del Impuesto sobre Sociedades.
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c) Informacidn sobre el periodo medio de pago a proveedores

A continuacion se detalla la informacién requerida por la Disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de
julio {modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada
conforme a la Resolucion del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la informacién 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 6,62 6,94
Ratio de operaciones pagadas 6,62 6,94
Ratio de operaciones pendientes de pago - -
Importe (Euros)
2022 2021
Total pagos realizados 447.522,13 | 302.672,23
Total pagos pendientes 6.640,21 -

A continuacion, se detalla el volumen monetario y nimero de facturas pagadas dentro del plazo legal establecido:

2022
Volumen monetario 442.521,65
Porcentaje sobre el total de pagos 98,88%
realizados
Numero de facturas 271
Porcentaje sobre el total de facturas 93,13%

Conforme a 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 desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre. Se consideran proveedores,
a los exclusivos efectos de dar la informacion prevista en esta Resolucion, a los acreedores comerciales por
deudas con suministradores de bienes o servicios.

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

Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por la Sociedad, al cierre del ejercicio
2022

Fondos de Inversién:
Fondonorte Euroboisa, F.1.
Fondonorte Global Dividendo, F.1.
Fondonorte, F.I.
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Gesnorte, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva

Informe de Gestién del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2022

Evoluciéon de los negocios (mercados), situacion de la Sociedad, principales riesgos del negocio y
evolucion previsible

En 2022 hemos dejado atras la pandemia, ya no causa cuarentenas, ni restricciones de movimientos. En el
momento que escribimos este informe, incluso China ha comenzado a retirar sus medidas restrictivas. El 24 de
febrero, Rusia decide invadir Ucrania mediante lo que Putin llamaé “operacion militar especial” para “desmilitarizar
y desnazificar” el pais. El conflicto provocaba la caida de los mercados y un aumento de los precios de las materias
primas que afiadia presién a los niveles de inflacion. A lo largo del afio la guerra ha ido perdiendo influencia en
los mercados, aunque somos conscientes que cualquier acontecimiento, tanto recrudecimiento como el fin de la
guerra, volverian a darle protagonismo. Han sido la inflacién y los bancos centrales los que condicionaban el
comportamiento de la renta fija y renta variable en la gran parte del afio.

En EEUU la inflacién hizo pico en junioc y ha ido descendiendo hasta situarse en 6,5% en diciembre. La subyacente
es algo mas persistente y en diciembre se desaceleraba hasta el 5,7%, pero estuvo subiendo hasta septiembre.
En Europa parece que también hicimos pico en octubre para descender hasta el 9,2%, el dltimo dato publicado
de diciembre. Sin embargo, la referencia subyacente europea sigue en ascenso, 5,2%. En la EuroZona seguimos
teniendo grandes diferencias de IPC segtin el pais. No obstante, aunque parezca que hemos visto ya los maximos,
hablamos de referencias muy elevadas aun, que siguen instando a los bancos centrales a luchar contra ellas.

El Banco Central Europeo comenzé su senda alcista de tipos en julio, con una primera subida histérica de 5C pbs,
luego realizé dos incrementos de 0,75 pbs y en la titima reunion de diciembre ralentiz6 el ritmo a 50 pbs, situando
el tipo principal de referencia actual en el 2,5%. Lagarde, presidenta del BCE, advirtié que no supone atn un
cambio de sentido y que seguiran incrementando los tipos significativamente para asegurarse de volver a una
inflacion objetivo del 2% a medio plazo. Ademas, anuncié una reduccién del balance a partir de marzo de 2023;
la cartera de APP descendera a un ritmo de 15.000 miliones de euros mensuales hasta el final del segundo
trimestre de 2023 y los activos del PEPP se reinvertiran por lo menos hasta final de 2024. La misma politica
monetaria restrictiva siguen la mayoria de los bancos centrales. En Europa el Banco Nacional de Suiza sitla su
tipo oficial en 1% y el Banco de Inglaterra en el 3,5%.

La Reserva Federal de EEUU comenzé a subir sus tipos en marzo y ha continuado su ascenso hasta situarios
actualmente en el rango 4,25-4,50%. En su Ultima reunién de diciembre también frené su ritmo (+50pbs) y Powell,
presidente de la Fed, aclaraba que la clave de la politica monetaria no estaria en el ritmo de subidas, sino hasta
cuanto tendrian que subir los tipos para conseguir un nivel adecuado de restriccién al consumo. Y es que parece
que con estas subidas la recesion es inevitable, lo que se cuestiona es la intensidad y la duracién de la misma.

2022 ha sido un afio histéricamente malo para los mercados de renta fija. Han corregido con el endurecimiento de
las politicas monetarias de los bancos centrales y por el aumento de expectativas de tipos, tanto en EEUU como
en Europa. Ei bono a 10 afios americano ha subido en rentabilidad en el afio del 1,51% al 3,88%, mientras el bono
aleman ascendia del -0,08% ai 2,56%. El tipo a 10 afios del gobierno espafiol cierra el afio en el 3,65% y el italiano
en el 4,70%.

En cuanto a los mercados de renta variable, el comportamiento fue negativo hasta octubre y positivo los dos
Gltimos meses del afio. El S&P 500 ha caido un -19,4%, en Europa el MSCI Euro un -13,9%, el CAC 40 un -9,5%,
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el DAX un -12,3% y el Ibex 35 -5,6%. Uno de los pocos indices que termind en positivo 2022 ha sido el britanico
FTSE 100 +0,9%.

En el mercado de materias primas, destaca la evolucion del precio del gas natural (+17% anual) que ha tenido
mucha volatilidad este afio por la guerra de Ucrania-Rusia. El precio del futuro del Brent cerr6 el afio en 85,91
USD/barril (+10,5%), mientras el oro termina sin grandes diferencias respecto al afio anterior, en 1.824 USD/Oz.
(-0,3%).

El euro marcé minimos de 20 afios contra el délar en septiembre en 0,9594 y luego fue recuperando terreno hasta
cerrar el afio en 1,0705 USD/EUR, respondiendo a los diferentes ritmos de politicas monetarias de la Fed y el
BCE; esto supone una depreciacién anual del euro del 5,5%.

Consideramos que 2023 serad un afio de transicion por varios motivos: transicion en la politica monetaria de los
bancos centrales y transicidn en el ciclo econdmico, de confraccién a recuperacion del crecimiento. Todo
condicionado por la evolucion de la inflacién.

Esperamos que los bancos centrales terminen el endurecimiento de la politica monetaria durante la primera mitad
del afio. En EEUU la FED frent el ritmo de subidas de +75 a +50 pbs en diciembre, y creemos gue el tipo terminal
puede estar en torno al 5% - 5,25% que se alcanzaria en junio con tres o cuatro subidas de +25 pbs. En Europa
el BCE también frend el ritmo de subidas de +75 a +50 pbs, aunque en este caso la expectativa es un poco mas
agresiva y los tipos oficiales podrian llegar alrededor del 4% con dos subidas de +50 pbs en febrero y marzo y
otras dos de +25 pbs en mayo y junio. Esta expectativa de mayor intensidad en las subidas es debida a que los
registros de inflacién son mas altos en Europa que en EEUU y a que el BCE empezd después que la FED con su
politica monetaria restrictiva. Como anteriormente deciamos, condicionado todo por la inflacion. Si vemos una
rapida moderacion de la inflacion los bancos centrales pausarian el endurecimiento antes y permitiria adelantar la
recuperacién econdémica, viendo crecimientos por debajo de la tendencia, pero con datos al alza. Sin embargo, si
la inflacion sigue siendo elevada podrian ser mas restrictivos con la politica monetaria y aumentar asi el riesgo de
recesion.

La reciente reapertura de China puede suponer un nuevo catalizador para la inflacién que no permita descender
al ritmo deseado para alcanzar los objetivos de los bancos centrales. Otros factores que apoyan la inflacion son:
el apoyo fiscal y monetario que reciben las familias y empresas por parte de los gobiernos (que mantienen una
demanda fuerte, principalmente en Europa), las presiones salariales (en EEUU, donde las vacantes de emplec
siguen siendo muy elevadas), inflacion en sector servicios (mas dificil de controlar) y el gasto de los consumidores
(que se mantiene fuerte).

En el ofro lado de la balanza, como factores que apoyan la moderacion de la inflacion, estarian la reduccion de
las presiones en la cadena de suministros, la estabilidad de los precios de la energia y el enfriamiento de la
demanda. Probablemente el mercado vaya cotizando sus expectativas en funcion de los datos, dando relevancia
en cada momento a factores distintos. Pensamos que la tendencia de inflacién seguira siendo a la baja, pero con
unos niveles elevados que en media pueden estar en el entorno del 4% en EEUU y del 6% en Europa.

Durante 2023 también seguira presente el riesgo geopolitico, con la guerra en Ucrania de protagonista. Este riesgo
geopolitico abarca desde el uso de armas nucleares a un posible intento de reunificacion de China y Taiwan.

En cuanto al riesgo divisa, es probable que el ciclo de fortalecimiento del délar cese cuando la Fed interrumpa el
endurecimiento de su politica monetaria, por lo que apostamos por una recuperacion del euro frente al dolar.

En este contexto de incertidumbre y viendo 2023 como afio de transicion, empezamos el afio con una cartera
defensiva y altos niveles de liquidez, que a lo largo del afio iremos variando hacia mayor exposicion a mercado en
el caso de que los riesgos se disipen y los datos acompafien. En renta variable, rotariamos la cartera hacia
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sectores mas ciclicos y con mayor beta de mercado en el caso de recuperacién econémica. Sin embargo, si
incrementara el riesgo de recesion, seriamos mas constructivos en renta fja, donde alargariamos duracion.

Acontecimientos relevantes ocurridos después del cierre del ejercicio

No existen acontecimientos importantes acaecidos después de la fecha de cierre del ejercicio que afecten de
forma significativa a la Sociedad.

Actividades en materia de investigacion y desarrollo

La Sociedad no ha llevado a cabo actividades de investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2022.
Acciones propias

La Sociedad no ha adquirido acciones propias ni de su sociedad dominante durante el ejercicio 2022,
Periodo medio de pago a proveedores

Al 31 de diciembre de 2022 el periodo medio de pago a proveedores de la Sociedad ascendia a 6,62 dias (véase
Nota 19 de la memoria de las cuentas anuales).

Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad estéa destinado a la consecucién de su objeto
social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a
los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva, por el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y por las correspondientes circulares emitidas por Ia
Comision Nacional del Mercado de Valores.

Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene gastos, activos, ni provisiones o contingencias
de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimenio, la situacion financiera
y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgioses especificos en la presente memoria
respecto a informacion de cuestiones medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y
oportunidades de sostenibilidad en las decisiones o, en su caso, asesoramiento de inversién en el marco de su
actividad no puedan llegar a ser significativos.



Diligencia que levanta el Secretario no Consejero del Consejo de Administracion de Gesnorte, S.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversiéon Colectiva, D. Rubén Alonso de la Iglesia, para hacer
constar que todos los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad, han procedido a suscribir
el presente documento, que se compone de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado
de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo e informe de gestién, correspondientes al
ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2022, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la
Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 21 de marzo de 2023

El Secretario no Consejero

D. Rubén Alonso de la Iglesia

El Presidente del Consejo de Administracion

D. Heliodoro Sanchez Rus

D. Pedro Herrera Nogales
D. José Maria Paagman

D. Juan Ignacio Querol Antich
D2. Susana Blanco Gonzalez

D. Josep Santacreu Bonjoch
D. José Ramon Lépez Fernandez

D2, Lucia Sunyer Lachiondo

D. Carlos Querol Prieto

D. Ifiigo Soto Garcia-Junco D. Ramon Vilar Lopez

D. Alberto Vegas Cerro



ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo e informe de gestidn, correspondientes al
ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2022 de Gesnorte, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, se compone de 54 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con
las siguientes numeraciones:

De 008621394 a 008621447, ambas inclusive.

De 008621448 a 008621501, ambas inclusive.
De 008621502 a 008621555, ambas inclusive.

Madrid, 21 de marzo de 2023

D. D. Rubén Alonso de la Iglesia

Secretario no Consejero





