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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de GCO Mixto, F.l. por encargo de los administradores de Grupo Catalana Occidente
Gestion de Activos, S.A. (Unipersonal), Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, (la
Sociedad gestora):

Opiniéon

Hemos auditado las cuentas anuales de GCO Mixto, F.l. (el Fondo), que comprenden el balance a
31 de diciembre de 2022, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio
neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinién

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

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espana 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.

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 opinion sobre éstas, y
no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espana
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GCO Mixto, F.I.

Aspectos mas relevantes de la auditoria
Cartera de inversiones financieras

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

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio Neto del Fondo esta
fundamentalmente invertido en instrumentos
financieros. La politica contable aplicable a la
cartera de inversiones financieras del Fondo,
se encuentra descrita en la nota 3 de la
memoria adjunta y en la nota 6 de la misma,
se detalla la cartera de inversiones financieras
a 31 de diciembre de 2022.

Identificamos esta area como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria del
Fondo, por la repercusion que la cartera de
inversiones financieras tiene en el calculo
diario de su Patrimonio Neto y, por tanto, del
valor liquidativo del mismo.

Modo en el que se han tratado en la auditoria

El Fondo mantiene un contrato de gestion con
Grupo Catalana Occidente Gestion de Activos,
S.A. (Unipersonal), Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, como
Sociedad gestora. Hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la Sociedad gestora, en la
determinacion del valor razonable de los
instrumentos financieros del Fondo, al objeto de
considerar que los anteriores son adecuados y se
aplican de manera consistente para todos los
activos en cartera de inversiones financieras del
Fondo.

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

Obtencion de confirmaciones de la Entidad
Depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad Depositaria, en el
desarrollo de sus funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion para el
Fondo, las confirmaciones relativas a la existencia
de la totalidad de los titulos recogidos en la
cartera de inversiones financieras del Fondo al 31
de diciembre de 2022, sin encontrar excepciones
o diferencias significativas entre la respuesta
recibida de la Entidad Depositaria y los registros
contables del Fondo, proporcionados por la
Sociedad gestora del mismo.

Valoracion de la cartera de inversiones
financieras

Comprobamos la valoracion de la totalidad de los
titulos liquidos negociados en mercados
organizados que se encuentran en la cartera de
inversiones financieras del Fondo al 31 de
diciembre de 2022, mediante la re-ejecucion de
los calculos realizados por la Sociedad gestora 'y
utilizando para ello valores fiables de mercado a
la fecha de analisis.

Dichas re-ejecuciones reflejan que las diferencias
en las valoraciones obtenidas respecto a las
valoraciones registradas en la contabilidad del
Fondo, no son significativas.
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GCO Mixto, F.I.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2022, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestidon 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 presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2022 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora en relacion con las cuentas
anuales

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad gestora,
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 del
Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion 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 el Fondo deje de ser
una empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad gestora en relacion con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.
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Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad gestora, 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.

_j JAUDITORE=S
|
Raul Lufio Biarge (21641) i
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GCO Mixto, F.I.

Balance al 31 de diciembre de 2022 y 2021
(Expresado en euros)

ACTIVO

2022

2021

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonic
Instituciones de Inversién Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Cartera exterior

167 468 657,59
176 856,05

144 128 769.00

42 882 247,98
54 059,16

40171 430.16

12 385 397.02 2 449 038,86
10 242 973,03 1860 631,54
214242399 588 407,32
131 174 937,29 37 725 250.08

Valores representativos de deuda 90 485 075,71 25 442 508,27
Instrumentos de patrimonio 31 462 787,16 11 467 410,70
Instituciones de Inversién Colectiva g 227 074,42 815 331,11
Depositos en Entidades de Crédito # L:
Derivados = =
Otros - -
Intereses de la cartera de inversion 568 434,69 (2 858,78)
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Periodificaciones % -
Tesoreria 23 163 032,54 2 656 758,66
TOTAL ACTIVO 167 468 657,59 42 882 247,98

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2022.
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GCO Mixto, F.I.

Balance al 31 de diciembre de 2022 y 2021
{Expresado en euros)

006156985

PATRIMONIO Y PASIVO

2022

2021

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emisién
Reservas
(Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

167 229 905,13

167 229 905,13

42 807 659,51

42 807 659,51

172 218 023,36
259024,18
1601 445,92

(6 848 588,33)

238752,46

238 752,46

38 899 278,70
259 024,18
1601 445,92

2047 910.71

74 588,47

74 588,47

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

167 468 657,59

42 882 247,98

CUENTAS DE ORDEN

2022

2021

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la IIC
Valores recibidos en garantia por la IIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

105 454 054,79

105 454 054,79

27 331 366,59

342 310,84
26 989 055,75

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

105 454 054,79

27 331 366,59

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2022.



GCO Mixto, F.L

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de

diciembre de 2022 y 2021
(Expresada en euros)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversién Colectiva
Gastos de personal

Otros gastos de explotacion
Comisién de gestidn
Comisién de depositario
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
OCtros

Amortizacién del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotacion

2022

2021

{1 870 666.00)

(481 797.48)

(1791 567,38)
(67 956,02)

(11 142,60)

(1 870 666,00)

{457 303,43)
{17 346,01)

(7 148,04)

(481 797,48)

Ingresos financieros 1521 298,59 205 334,25
Gastos financieros (83211,85) (27 634,88)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros {5 798 648,30) 1949013,69
Por operaciones de la cartera interior {148 181,69) (42 051,49)
Por operaciones de la cartera exterior (5 650 466,61) 1991 065,18
Por operaciones con derivados 2 .
Otros - =
Diferencias de cambio # -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {617 360,77) 420 804.45
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior {37 238,68) 2551783
Resultados por operaciones de la cartera exterior (580 122,09) 395 286,62
Resullados por operaciones con derivados # 5
Otros - -
Resultado financiero (4 977 922,33) 2547 517,51
Resultado antes de impuestos (6 848 588,33) 2 065 720,03
Impuesto sobre benelicios " (17 809,32)
RESULTADO DEL EJERCICIO (6 848 588,33) 2 047 910,71

Las Notas 1 a 12, descritas en la memaoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022,
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006156987

CLASE 87

GCO Mixto, F.l.

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

1.  Actividad y gestion del riesgo
a)  Actividad

GCO Mixto, F.l., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido el 16 de diciembre de 1997
bajo la dencminacion de Fonbilbao Mixto, Fondo de Inversién Mobiliaria, habiendo
pasado por una denominacién distinta hasta adquirir la actual con fecha 21 de junio de
2018. Tiene su domicilio social en Calle Cedaceros, 9, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversién de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 29 de diciembre de 1997 con el
numero 1.285, adquiriendo, a efectos legales, la consideracién de Fondo de Inversion a
partir de entonces.

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

La gestion, administracion y representacién de la Sociedad ha estado encomendada a
Grupo Catalana Occidente Gestién de Activos, S.A.U., S.G.I.1.C., sociedad participada
al 100% por Grupo Catalana Occidente, S.A., siendo la Entidad Depositaria de la misma
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar
determinadas funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracién para el
Fondo de acuerdo a lo establecido en la normativa actualmente en vigor.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas
modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003 y
sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales
aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

+ El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros. No obstante, podra cons-
tituirse con un patrimonio inferior, que no sera menor de 300.000 euros, y en el caso
de los compartimentos no sera menor a 60.000 euros, disponiendo de un plazo de
seis meses, contados a partir de la fecha de su inscripcién en el registro de la
C.N.M.V., para alcanzar el patrimonio minimo mencionado.



GCO Mixto, F.L
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« El nimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el nimero de participes de un fondo, o de uno de
sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real Decreto
1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas Instituciones gozarén del plazo de un
afo, durante el cual podran continuar operando como tales.

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

« Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracion de inversiones.

« El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del promedio
mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en depositos o
cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si el Depositario no
tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de recompra a un dia de
valores de Deuda Publica.

« ElFondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacion de instrumentos
derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo de contraparte.

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, la Sociedad Gestora percibira una
comisién anual en concepto de gastos de gestidn que no excedera del 2,25% sobre el
patrimonio del Fondo. En los ejercicios 2022 y 2021 la comision de gestion ha sido del
1,45%.

Igualmente, el Reglamento de Gestién del Fondo establece una remuneracion de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio custodiado.
En los ejercicios 2022 y 2021 la comision de depositaria ha sido del 0,055%.

Durante el ejercicio 2022 y 2021 la Sociedad Gestora no ha aplicado a los participes del
Fondo comision sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el importe de
las participaciones reembolsadas.
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b)  Gestion del riesgo

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

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a los
que se encuentra expuesto son los siguientes:

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

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

* Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las peticiones de
reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en el momento de
realizar en mercado los activos en cartera.

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

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

La invasién de Ucrania por parte de Rusia estd provocando, entre otros efectos, una
variacion del precio de determinadas materias primas y del coste de la energia, asi como
el mantenimiento de sanciones, embargos y restricciones hacia Rusia que afectan a la
economia en general y a las empresas con operaciones con y en Rusia,
especificamente. La medida en la que este conflicto bélico impacte en la cartera de
inversiones del Fondo dependerd del desarrollo de acontecimientos futuros que no se
pueden predecir fiablemente a la fecha de formulacién de las presentes cuentas
anuales.
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a)

b)

c)

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

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

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacién por el Consejo
de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores estiman que
seran aprobadas sin modificaciones significativas.

Principios contables

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

Comparabilidad

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

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

No se han producide modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2022 y 2021.
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d)  Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han realizado
estimaciones para obtener la valoracién de algunos activos, pasivos, ingresas, gastos y
compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales. Dichas estimaciones se
refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos financieros, si las hubiera. Aun cuando éstas se consideren las
mejores estimaciones posibles, en base a la informacidn existente en el momento del
calculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente, de
acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las fluctuaciones
de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran producido
en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios 2022 y 2021.

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

3.  Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas significativos

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

a)  Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que la gestién del Fondo
continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas contables no
esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su transmision global
o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacién.

b)  Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.
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c)

d)

Deudores

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

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

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

Cartera de inversiones financieras

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

« Valores representativos de deuda: valores que supcnen una deuda para su emisor y
que devengan una remuneraciéon consistente en un interés establecido
contractualmente.

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

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado
del ejercicio.
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* Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades,
tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos
de capital para el emisor.

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

« Depésitos en entidades de crédito: depésitos que el Fondo mantiene en entidades
de crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe de "Tesoreria”.

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

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

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

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

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

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

f)

9)

Adquisicién v cesion temporal de activos

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

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

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias en
el epigrafe de “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesidn en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo financiero
a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Instrumentos de patrimonio

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

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

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion por
el valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de
transaccién explicitos directamente atribuibles a la operacion.
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de
estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las
diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de “Deterioro
y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de “Variacién del valor
razonable en instrumentos financieros por operaciones de la cartera interior o exterior”,
segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de
“Valores representativos de deuda”, de la cartera interior o exterior del activo del
balance.

h)  Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las diferencias
de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de pérdidas y
ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera de
instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con las
perdidas y ganancias derivadas de la valoracion,

i} Valor liquidativo de las participaciones

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

i) Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al capitulo
de "Participes" de pasivo del balance del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestién del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud del
interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones suscritas
o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso.
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k)

4,

Impuesto scbre beneficios

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

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

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

Deudores

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

2022 2021
Administraciones Piblicas deudoras 176 856,05 54 059,16
176 856,05 54 059,16

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

2022 2021
Retencicnes praclicadas en el gjercicio sobre intereses y olros
rendimientos de capital mobiliario 6 394,61 334,14
Impuesto sobre beneficios a devolver de ejercicios anleriores 36 842,61 17 748,24
Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio 133 619.28 35 976.78
176 856,05 54 059,16

10
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5. Acreedores

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

2022 2021
Administraciones Piblicas acreedoras 2 306,29 1308417
Otros 236 446,17 61 504,30

238 752,46 74 588,47

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2022 y 2021
recoge las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario.

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de
gestion y depositaria, asi como los gastos de auditoria pendientes de pago al cierre del
ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2022 y 2021, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los ejercicios
2022 y 2021, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento
superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

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

2022 2021

Cartera interior 12 385 397,02 2 449 038,86
Valores representativos de deuda 10 242 973,03 186063154
Instrumentos de patrimonio 2142 423,99 588 407,32
Cartera exterior 131 174 937,29 37 725 250,08
Valores representativos de deuda 90 485 075,71 25 442 508,27
Instrumentos de patrimonio 31 462 787,16 11 467 410,70
Instituciones de Inversién Colectiva 9227 074,42 815 331,11
Intereses de la cartera de inversion 568 434,69 (2 858,78)
144 128 769,00 40171 430,16

11
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En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

7. Tesoreria

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

2022 2021
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 23 163 032,54 2 656 758.66
23 163 032,54 2 656 758,66

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el saldo de este epigrafe del balance adjunto corresponde
integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo en el Depositario,
remuneradas a un tipo de interés de mercado.

8. Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales caracteristicas,
representadas por cenrificados nominativos sin valor nominal y que confieren a sus
propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

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

2022 2021
Patrimonio atribuido a participes 167 229 905,13 42 807 659,51
Mumero de participaciones emitidas 1?£43.009.4? 4 048 665,11
Valor liquidativo por participacion 9.70 10.57
Mumero de participes 194 204

12
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El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2022 y 2021 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente,

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira en
la cuenta de "Participes" del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el nimero de participes con un porcentaje de participacion
individualmente superior al 20% asciende a uno, representando el 92,45% y 70,23%,
respectivamente, de la cifra de capital social en circulacién, por lo que se considera
participacion significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de
Instituciones de Inversién Colectiva, y sucesivas modificaciones.

Al ser los participes con participacion significativa personas juridicas, se incluye el detalle de

los mismos:
2022 2021
Participes
Seguros Catalana Occidente, S.A. de Seguros y Reaseguros 92.45% 70.23%
92,45% 70,23%

9, Otras cuentas de orden

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

2022 2021
Pérdidas fiscales a compensar . 342 310,84
Otros 105 454 054,79 26 989 055.75
105 454 054,79 27 331 366,59

A 31 de diciembre de 2022 y 2021 el capitulo de “Otros” recoge el saldo correspondiente al
valor nominal de los titulos custodiados por la entidad depositaria del Fondo.

13
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10. Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2022, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley 27/2014,
de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, encontrandose sujeto en dicho impuesto
a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el nimero de participes requerido sea como
minimo el previsto en el articulo noveno de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones
de Inversién Colectiva. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley 27/2014 establece una
limitacién del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar,
admitiéndose la compensacion de la totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un
millén de euros.

La base imponible del ejercicio se incorporara al epigrafe "Pérdidas Fiscales a compensar” en
Cuentas de Orden, en el momento en que sea presentada la correspondiente declaracién del
impuesto sobre beneficios.

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

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

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los ultimos
cuatro ejercicios.

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

11. Otra informacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en
el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo 139 del Real
Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los informes
periédicos incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen
las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con la Sociedad Gestora
o con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la naturaleza, riesgos
y funciones asumidas en dichas operaciones.
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CLASE 8.

GCO Mixto, F.l.

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

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

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

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

12. Hechos Posteriores

El 27 de enero de 2023, la CNMV inscribid la actualizacién del folleto y del documento con los
datos fundamentales para el inversor, recogiendo la modificacion de su politica de inversion
para, entre otras consideraciones, ser considerado un producto financiero que promueve, en-
tre otras, caracteristicas medioambientales o sociales (art. 8 Reglamento (UE) 2019/2088).

Adicionalmente, el 31 de enero de 2023, se actualizé en CNMV el documento de datos fun-
damentales para el inversor segun el Reglamento 1286/2014 (PRIIPs).
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GCO Mixto, F.l.

Informe de gestion del ejercicio 2022

Exposicion fiel del negocio y actividades principales

Fondo dirigido a aquellos que quieran diversificar parte de su inversion en renta variable sin
asumir un riesgo elevado. Su cartera se invierte mayoritariamente en renta fija, sin una
duracion determinada, y una exposicién menor al 30% en renta variable, pudiendo invertir en
todos los mercados mundiales.

Situacién del Fondo, evolucién de los negocios (mercados) y evolucion previsible
Situacién del Fondo

El valor liguidativo del Fondo al cierre del ejercicio 2022 asciende a 9,70 euros, lo que supone
una disminucion del -8,27% respecto al cierre del ejercicio anterior. Adicionalmente, durante
el ejercicio 2022 el patrimonio del Fondo ha pasado de 42.807.659,51 a 167.229.905,13 euros
y el nimero de participes de 204 a 194.

Evolucién de los mercados en el aifio 2022

En los mercados financieros el ano 2022 ha estado fundamentalmente marcado por la
inflacidén y las fuertes subidas de tipos de interés llevadas a cabo por los principales bancos
centrales para fratar de combatirla. La inflacion empezé a despuntar ya en el segundo
trimestre de 2021 con el incremento de las materias primas, los problemas en las cadenas de
suministro, el aumento de los costes salariales y el fuerte incremento del consumo tras la
pandemia. En 2022 estos factores se vieron agravados por el estallido de la guerra en Ucrania
a finales de febrero. Una de las principales consecuencias en los mercados fue el fuerte
incremento del coste de la energia. El precio del barril de petréleo Brent llego a situarse cerca
de 140 ddlares y permanecid por encima de 100 en la primera mitad de afo. El incremento de
los precios del gas, petréleo y otras materias primas han tenido un impacto impertante sobre
el aumento de la inflacion, especialmente en Europa. En EEUU el IPC se situd en el +49,1%
interanual en junio, maximos desde 1981, y en la zona euro en el +10,6% en octubre, nivel
que no se habia alcanzado nunca desde la creacion del euro. A finales de ario, la inflacién ha
comenzado a mostrar cierta moderacion: en EEUU el IPC de diciembre se situd en el +6,5%
interanual, mientras en la Eurozona el dato de inflacién se redujo hasta un +9,2% interanual
en diciembre, casi un punto porcentual inferior al mes anterior.
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Informe de gestion del ejercicio 2022

En este contexto, la Reserva Federal inicid en marzo de 2022 un proceso continuado de
subida de los tipos de interés y el Banco Central Europeo le siguié, aunque més timidamente,
a partir de julio. La Reserva Federal incrementd los tipos de interés en +425 puntos basicos
hasta el rango +4,25%/+4,5%, un ritmo de subidas no visto en décadas. Por su parte el Banco
Central Europeo, después de ocho anos con tipos de interés en territorio negativo, los
incrementd +250 puntos basicos en poco mas de 6 meses. Esta agresividad por parte de las
autoridades monetarias ha incrementado el temor por el impacto que tendran estas medidas
en el crecimiento econémico.

En 2022 los principales indices bursatiles han recogido el complejo entorno econémico con
importantes caidas, mas significativas en EEUU por su mayor exposicién a compafias de
crecimiento, fundamentalmente del sector tecnolégico. El Ibex-35 (-5,56%) ha tenido un
comportamiento mejor en relacién a otros indices europeos, gracias en parte a las alzas en el
sector bancario domestico. El Eurostoxx-50 ha caido en el afio un -11,74%, mientras que en
EEUU el S&P-500 ha perdido un -19,44% y el Nasdagq, indice con mas peso tecnolégico, un -
33,10%. Las compaiiias petroleras tuvieron un impacto positivo en el S&P-500, mientras que
las grandes tecnoldgicas registraron los mayores descensos. Finalmente, en el mercado de
divisas ha destacado la apreciacion del ddlar frente al euro, +6,2%, aunque habia llegado a
subir el +18% a finales de septiembre.

Los activos de renta fija han tenido un comportamiento negativo durante el segundo semestre.
Tanto la renta fija publica como la privada se han visto condicionadas por las subidas de tipos
en 2022. A nivel corporativo los diferenciales de crédito han continuado con mucha volatilidad.
El Itraxx europeo, indice que mide el coste anual de asegurar deuda corporativa eurcpea con
grade de inversion frente a un posible impago, cerré el afio en 91 puntos basicos frente a los
119pb de finales de junio, habiendo superado los 138pb a finales de septiembre.

En lo referente a la evolucién del Ibex-35 (+1,61% en el semestre), los valores con mayor
aportacidn positiva han sido BBVA (+30,1%), Iberdrola (+10,45%) e Inditex (+15,1%). Los que
mas han contribuido negativamente han sido Telefonica (-30,38%), Cellnex (-16,5%) y Grifols
(-40,28%). En el Eurostoxx-50 (+9,81% en el semestre), los valores que mas han contribuido
positivamente han sido LVMH (+16,88%), TotalEnergies (+16,44%) y Siemens AG (+33,53%),
mientras que las aporiaciones negativas mas relevantes han sido Bayer (-14,8%), Sanofi (-
6,75%) y Adidas (-24,47%). En los indices bursétiles estadounidenses (en el semestre S&P-
500 +1,43% y Nasdaq -5,10%), los valores ligados al sector petrolifero han liderado las
contribuciones positivas al S&P-500 como Exxon (+28,79%) y Chevron (+23,97%), mientras
que las aportaciones negativas las han liderado los valores tecnoldgicos con un importante
peso, como Tesla (-45,12%), Amazon (-20,91%), Alphabet (-19,03%) y Microsoft (-6,62%).
Adicionalmente, en el Nasdaq ha destacado positivamente Netflix tras repuntar un +68,12%
en la segunda mitad del afio.
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Previsiones:

En la primera mitad de enero las bolsas han registrado avances, siendo mas relevantes en
Eurcpa. Uno de los focos de atencién durante el inicio del afo sera la publicacion de los
resultados empresariales del cuarto trimestre. Para 2023 se preveé que la inflacion, a pesar de
haberse moderado, especialmente en Estados Unidos, continuara mas elevada de lo deseado
por los bancos centrales. Por otra parte, la inflacién subyacente (que no incluye alimentos y
productos energéticos) todavia no muestra un cambio de tendencia a la baja. La clave sera
ver cuando se confirma el punto de inflexién que anticiparia el final en el proceso de subida
de los tipos de interés. Las expectativas de inflacion estimadas por los mercados adelantarian
que esta podria situarse por debajo del +5% a partir del proximo verano en Europa y EEUU,
pero habria que esperar varios afios para que se acerque al +2%, que sigue siendo el nivel
objetivo para la Fed y el BCE. En este contexto, se espera que ambos bancos centrales suban
los tipos de interés en los proximos meses, aunque con alzas menos agresivas.
Adicionalmente, los bancos centrales cuentan con los programas de reduccion de balance
para endurecer las condiciones monetarias. Por otro lado, las perspectivas globales de
crecimiento siguen apuntando hacia una desaceleracion de las economias. La incertidumbre
sobre la guerra en Ucrania y el shock energético sitGian a la Eurozona en desventaja frente a
EEUU ante una posible recesion, especialmente por la dependencia energética.

En este contexto, el fondo maximizara los criterios de prudencia que han caracterizado las
inversicnes desde su creacion.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la
Memoria) esta destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y
politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de
acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente (Ley 35/2003, Real
Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversién establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

El 27 de enero de 2023, la CNMV inscribi6 la actualizacion del folleto y del documento con los
datos fundamentales para el inversor, recogiendo la medificacién de su politica de inversion
para, entre otras consideraciones, ser considerado un producto financiero que promueve,
entre otras, caracteristicas medioambientales o sociales (art. 8 Reglamento (UE) 2019/2088).

Adicionalmente, el 31 de enero de 2023, se actualizé en CNMV el documento de datos
fundamentales para el inversor segun el Reglamento 1286/2014 (PRIIPs).
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Investigacion y desarrollo

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de
investigacion y desarrollo

Adquisicion de acciones propias

No aplicable.



