KPMG!

niorme de Auditoria
16 Ananca renia
Varianle Mixia

-0ndo de Inversion

(Junto con las cuentas anuales e informe de
i i . F

gestién de Abanca Re ariable Mixta,
de Inversién correspondientes al ejercicio
finalizado el



KPMG Auditores, S.L.
P° de la Castellana, 2569 C
28046 Madrid

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales emitido
por un Auditor Independiente

A los Participes de Abanca Renta Variable Mixta, Fondo de Inversién, por encargo de Imantia Capital,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (la “Sociedad Gestora”)

Opinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de Abanca Renta Variable Mixta, Fondo de Inversion (el Fondo),
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2021, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2021, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion {que se identifica en la nota 2
de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafa. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién 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 auditorfa 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.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aguellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Existencia v Valoracion de la Cartera de Inversiones Financieras

La cartera de inversiones financieras del Fondo a 31 de diciembre de 2021 estd invertida en
instrumentos financieros (véase nota 6) cuyas normas de valoracién aplicables se encuentran descritas
en la nota 4 de las cuentas anuales adjuntas.

La existencia y valoracién de estos instrumentos financieros es un factor clave en la determinacion
del patrimonio neto del Fondo y, por lo tanto, del valor liquidativo del mismo por lo que lo consideramos
un aspecto relevante de nuestra auditoria.

Como parte de nuestros procedimientos, en el contexto de nuestra auditoria, hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios empleados por la Sociedad Gestora en relacion con
la valoracion de la cartera de inversiones financieras del Fondo.

Adicionalmente, los principales procedimientos realizados sobre la existencia y valoracion de la
cartera de inversiones financieras del Fondo son los siguientes:

-~ Hemos obtenido de la Entidad Depositaria la confirmacion de las inversiones y participaciones de
la cartera de inversiones financieras del Fondo.

—  Hemos obtenido v utilizado, para la valoracién de los instrumentos financieros en mercados
organizados, los precios de fuentes externas o datos observables de mercado y los hemos
comparado con los valores contabilizados por el Fondo.

- Hemos evaluado si la informacién de las cuentas anuales en relacién con la cartera de
inversiones financieras es adecuada de conformidad con el marco normativo de informacién
financiera que resulta de aplicacion.



Otra informacion: Informe de gestion

L a otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2021, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo 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 gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas asi como evaluar e informar de si el
contenido y presentacién del informe de gestion 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 informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores 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 informacién financiera aplicable a
la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacion 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 la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora tienen intencién 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 opinién. 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 incorreccién material cuando existe. Las
incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individuaimente o de
forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los
usuarios toman baséndose en las cuentas anuales.



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

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorrecciéon 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, 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 funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora en
relacion al Fondo.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas vy la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de la
Sociedad Gestora en relacion al Fondo.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 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 atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditorfa. Sin embargo, los
hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en
funcionamiento.

Evaluamos la presentacién 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 vy 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 comunicacion a los administradores de la
Sociedad Gestora de Abanca Renta Variable Mixta, Fondo de Inversién determinamos los que han
sido de la mayor significatividad en la auditorfa de las cuentas anuales del periodo actual y que son,
en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditorfa salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.
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ABANCA RENTA YARIABLE MIXTA, FONDO DE INVERSICM

Balances al 31 e diciembre de 2021 y 31 de diciembre de 2020

{Euros}
ACTIVO 3111212521 320 P PATRIMONIO ¥ PASIVO J2re21 2020 {4
| Active no cormisnte - - |Patri i ibuido a participes o 13,714,541.58 13,265,064.44
accipnistas
inmovilizado intangible - - |Fondos reembolsables atribuidas a 13.714,541.58 13,205,064.44
patticipes o accionistas {nota 8)
inmolizade material - - Capital - -
Blienes inmuebles de uso propio - - Participes {%5,168,544 05} {14,250,362.16)
Mobiliaric y enseres - - Prima de amisidn - -
Activos par imp diferido - - R ; 13353803 133,538.03
Activo corriente 13,925,569.86 | 13,638,484.65 Arcionss propias - -
Deudores {nota 5} 139,724.92 484,502.44 Resultadss de ejercicios antenores 27 470,168 26 27 470.188.26
Cartera de inversiones financieras 13,541,297.83 11,32%,558.13 OCtras aporiacionss de sorcios - -
Cartera imerior {nota &} 2,908,609.04 1,581,116.44 Resultado del ejercicio 1.279.379.34 {148,279.69)
Valores representativos de deuda 1.607.977.58 1.184,808.84 Diadende a cusnia - -
Intrummentos de patrimonio 398,736 02 396,307 5C |Ajustes por cambios de valor en - -
inmovilizado material de uso propio
Instituciones de inversidn colectiva - - |Otro patii i ibuid: - -
Depositos en entidades de crédito - - |Pasivo no corienie - -
Dervades 1,836.44 - Provisiones a largo plazo = -
Otros - - Deudas & largo plazo S =
Cartera exterior {nota B} 11,020,745.84 9,740,898.85 | Pasivws por impuesto diferido - -
Yaloras representatives de deuda 3.545 305.36 3.908.722 53 |Pasivo i 711,028.28 | 434,430.21
intrumentes de patrimonic 6,124,275 04 452684823 | Prowisiones 2 corlo plazo - -
Instituciones de inversion coleciva 1,349,725 44 1,303 808 4& | Deudas a cono plazo - -
Depésitos en entidades de crédito - - Acreedares {nota 8} 211.028.28 43333581
Derivades 1.440.00 1.518.63 | Pasives financieros - -
Otros - - Derivados {nota 8) - 1,084.40
i de 1a cartera de § ion {Rota 11,942.85 7,542,884 | Perodificaciones - -
6}
i elued & en litigic - -
Periodificaciones - -
Tesoreria (nota 7) 744.547.11 1,825,434.08
TOTAL ACTING — | 13.925,569.86 13,639,434.65 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO  13925569.86 |  13,639.494.65
[ CUENTAS DE ORDEN o, Froy
[Cuentas de compromiso 3,235,858.85 | 3,169,538.65
Compromisos por operaciones largas 2233785 05 224821814
de derivados {nota §)
Cormprontisas por operaciones cortas 1.002.073 80 22142251
de derivados (nota 6}
Ofras cuentas de orden 8.678,643.47 | 9,530,363.78
Vfaleres cedidos en préstamo - -
Valores apertados come garantia - -
Valares recibides en garantia - -
Capital nominal no suscrito - -
ni en circulacito {SICAY}
Pérdidas fiscales a compensar {nota 10} 8,678.643.47 9,530,363.78 |
Otros - - |
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 11,914,502.32 | 12,700.002.43 |

{*} Se presenta Gnica y exclusivamente a efectos comparativos

L.a memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2021

Las cuentas anuales se presentan en formato numérico anglosajén.



ABANCA RENTA VARIABLE MIXTA, FGNDO DE INVERSION

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2021 y 31 de diciembre de 2020

{Euros)
w21 | 3uianesery
Comisiones de descuento por suscripeiones yo reembolsos g -
Comisiones retrocedidas {nofa 5} 3 409.07
Gastas de Personal - -
Otros gastos de explotacion {319,626.10} {202,883.61)
Comisidn de gestion {nota 9} {277.739 20} {158,934 48}
Comusién depositario {nota 8} {27.108.23) {26 488 18}
Ingresofgaste por compensacion compartimento - -
Otros {14,717 67} {17.459 86}
A 7 del i ilizade material - £
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enaj iones de i ilizade - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (319,626.10)] {202.474.54)
Ingresos financieros 96,510.30 185,277.35
Gastos financieros {2455.24} {2,807.35)
Variacién del valor ble en instr financiere B899,455.49 420,793.43
Por operaciones de ia cartera interior {9,368.78) 87,109.70
Por operaciones de la cartera exterior 31255078 289.153.15
Por operacienes con derivados {3.726 51} 4453658
Otros - -
Diferencias d2 cambio £157.98 {4,164.15)
Deterioro y rdos por ventas de instrumentos financieros 608,158.92 {544.810.43)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior {4422 26} {202,763.45)
Resultados por operaciones de la cartera exterior 265,251 26 {804 469 97)
Resultados por operaciones con denvados 347,329 92 762,322 99
Otres - -
RESULTADO FINANCIERO 1,601827.45 | 54,134.85
RESULTADO ANTES OE IMPUESTOS 1,282.201.35 | {148,479.69)
|lmp o sobre beneficios {nota 18} {2.822.01} =
| RESULTADD DEL EJERCICIC 1,279.379.34 | {148.279.69)

{"} Se presenta unica y exclusivamente a efectos comparativos

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2021

ABANCA RENTA VARIABLE MIXTA, FONDO DE INVERSION

A} Estados de cambias en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2021 y 31 de diciembre de 2020

{Euros}
[ 312201 [ 3112/2020 ()
Resultado de la cuenta de perdidasy g ia 1,279.379.34 | {148.279.69)
Total ingresos v gastos imputados directamente en el patimanio atribuido a - -
participes o accionistas
Total transferencias a |a cuenta de pérdidas y ganancias ALY (Y
Total de ingresos y gastos reconocidos AEED T 7 _1,279,3?_934-[_ i {1&812_’9.69]

{") Se presenta tinica y exclusivamente a efectos comparativas

{ a memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2021



ABANCA RENTA VARIABLE MIXTA, FONDO DE INVERSION

B} Estados totales de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2021 ¥ 31 de diclembre de 2020

{Euros}
Capltal Participes | Prima de emisié Ri A propias | Resultados de Ouas Resultado del idend; Ajustes por Giro patrimenio TOTAL
rjercici [ i de jercici cuenta cambios de vafor atribuido
anteriores 30Ckos en inmovilizade
material de uso
propio

Saldo al 3 diciembre 2019 [§] {13,550.466. - 133,538.03 - 27 470,168.26 - 1.84B.678.86 - 15,901,918.55
Ajustes por cambios de criterio - - - - - - - - f
Ajustes por erores e - - - - - - - - L5t - -
|Saldas ajustados al inicio del gjercicio 2020 () {13,550,466.60)] =31 133.538.03 | - | 21470.168.26 5 1.848,678.86 | = 15.901,918.55 |
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - - {148,279.69) - - {148.378.69)
Aplicacicn del resulfado del ejercicio 1,848,678 86 - - - - - {1,848,678.85) - - -
(CUperaciones con participes -

Suscripciones 4,284 26023 - - - - - - - - 1,284,260.2%

Reembolsos 13,832,834 65} - - - - - - - - {3.832.834 55)
(Otras variaciones del patimaonio = - - - - - - - - -
Adicion por fusidn - - - - - - - - Ly =
Saldo al 1 diciembre 2020 ) (14,250,362.16}] o] 133,536.03 | - [ @Av68.6 | = (148,279,569 & 5 13,205,064.44 |
Austes por cambios de enterio - - - - - - - - - -
|Austes par errorss =i i - - A - ad5e s - - - ~ - -
Saldos ajustados al inicio del ejercicio 2021 () {14,250, 362.16)] ST | 133,538.03 | - | 21.470,168.26 | - {148,279.69)] - 13,205,064.44
Total ngresos y gastos reconocidos - - - - - - 127931934 = - 1,279,379.38
Aplicacion del resultado del ejercicio {148.279.69) - - - - - 148,279.68 - - <
(Uperaciones con participes |

Suscripciones 1,443.611.68 - - - - E - - - 1449 61168

Reembolsos 2.219.513.88) - - - - - - - 12.219.513.88)
(Otras variaciones del patrimonio - - - - - - - -
Adicion por fusidn - - - - - - - -
Saldo al 31 diciembre 2021 {15,168,544.05)] 25 | 133,538.03 | - [ 1470,168.26 | 1,279.379.34 | - 13,714,541.58

{"} Se presenta tnica y exclusivamente a efectos comparativos

La memotia adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del elercicio 2021



(1) Naturaleza y actividades principales

Abanca Renta Variable Mixta, Fondo de Inversion (en adelante el Fondo), es una Institucién de Inversion
Colectiva, constituida en Madrid, el 21 de octubre de 1993, por un periodo de tiempo indefinido, con domicilio
social en Serrano 45, de Madrid.

La normativa reguladora basica del Fondo se recoge en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones
de Inversion Colectiva y sucesivas modificaciones, en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, que
desarrolla la anterior Ley, en el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el
Texto Refundido de la Ley del Mercado de Valores, asi como en las circulares emitidas por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores que regulan las Instituciones de Inversién Colectiva. Esta normativa
regula, entre otros, los siguientes aspectos:

e Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3.000.000 euros.

« Mantenimiento de un porcentaje minimo del 1% de su patrimonio en efectivo, en depdsitos o en cuentas
a la vista en el depositario o en una entidad de crédito si el depositario no tiene esa consideracion o en
compra-venta con pacto de recompra a un dia en valores de Deuda Publica. El patrimonio no invertido
en activos que formen parte del mencionado coeficiente de liquidez debera invertirse en los activos o
instrumentos financieros aptos sefialados en el articulo 48 del Reglamento de desarrollo de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre.

e Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por la Orden EHA/888/2008,
de 27 de marzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y modificaciones posteriores y por el Real
Decreto 1082/2012, de 13 de julio donde se establecen y desarrollan determinados limites para la
utilizacién de estos instrumentos. La Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) esta facultada
para modificar los limites establecidos en la mencionada Orden, siempre que concurran circunstancias
de mercado que lo aconsejen.

o Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracién de inversiones y de endeudamiento.
e Obligacion de custodia de la cartera de valores por la entidad depositaria.

e  Obligacion de remitir, en el tltimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los estados financieros
relativos a la evolucion de sus actividades en el mes anterior, a la Comisiéon Nacional del Mercado de
Valores.

El Fondo fue inscrito con el nimero 451 en el Registro Administrativo correspondiente de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores en la categoria de armonizados conforme a la definicién establecida en
el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012. Su objeto social exclusivo es la captacién de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarios e invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos
financieros, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.
La gestion y administracion del Fondo estd encomendada a Imantia Capital, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. Los valores se encuentran depositados en CECABANK, S.A,,
siendo dicha entidad la depositaria del Fondo.

(2) Bases de Presentacién

(2.a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacién vigente, los Administradores de Imantia Capital, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. han formulado estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la
imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera, de los resultados de sus operaciones y de los cambios
en el patrimonio neto del Fondo a 31 de diciembre de 2021.

Como requiere la normativa contable, 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, del estado
de cambios en el patrimonio neto y de la memoria del Fondo, ademas de las cifras del ejercicio 2021, las
correspondientes al ejercicio anterior gue fueron aprobadas en el Consejo de Administracion de la Sociedad
Gestora el 28 de abril de 2021. Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros
auxiliares de contabilidad del Fondo de acuerdo con las normas de clasificacion y presentacion establecidas
en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y otras circulares de la Comision Nacional del Mercado de
Valores.

(2.b) Moneda funcional y moneda de presentacion

Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneda funcional y de
presentacion del Fondo.

{2.¢) Juicios y estimaciones utilizados

Durante el ejercicio actual no se han producido cambios en los juicios y estimaciones contables utilizados
por el Fondo.



(3) Aplicacion / Distribucién de Resultados

La propuesta de distribucion del resultado del Fondo del ejercicio actual, formulada por los Administradores
de la Sociedad Gestora y pendiente de aprobacién por el Consejo de Administracion, es traspasar los
resultados del ejercicio a la cuenta “Participes”.

La distribucién del resultado del Fondo del ejercicio anterior, aprobado por 28 de abril de 2021 ha consistido
en traspasar los resultados del ejercicio a la cuenta “Participes”.

(4) Principios Contables y Normas de Valoracion Aplicados

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas de valoracién
contenidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y en otras circulares de la Comisién Nacional de!
Mercado de Valores. Los principales principios contables aplicados en la elaboracion de las cuentas anuales
son los siguientes:

(4.2) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la fecha de devengo.
En aplicacion de este criterio y a efectos del calculo del valor liquidativo, las periodificaciones de ingresos y
gastos se realizan diariamente como sigue:

e Los intereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el tipo de interés
efectivo. Se exceptuan del principio anterior los intereses correspondientes a inversiones dudosas,
morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento efectivo del
cobro.

e Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha en la cual
nace el derecho a percibirlos.

« FElresto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican lineaimente a lo largo del mismo.

(4.b) Reconocimiento, valoracion y clasificacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando el Fondo se convierte en una parte obligada del
contrato o negocio juridico de conformidad con las disposiciones del mismo.

Las inversiones en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio de contado de la fecha de
transaccion.

Con caracter general, las instituciones de inversion colectiva dan de baja un activo financiero, o parte del
mismo, cuando expira o se han cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo
financiero, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios
inherentes a su propiedad. Asimismo se da de baja un pasivo financiero cuando la obligacion se ha
extinguido.

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacion, segun los siguientes criterios:
e Partidas a cobrar

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor razonable que,
salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion, que equivaldra al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

La valoracion posterior de los activos financieros considerados como partidas a cobrar se efectia 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 afio, se pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando
el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

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.

e Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversion colectiva se valoran
inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable sera, salvo evidencia en contrario, el precio
de la transaccién, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion. De esta valoracién inicial se
excluiran los intereses por aplazamiento de pago, que se entendera se devengan aun cuando no
figuren expresamente en el contrato. En este caso, se consideraran como tipo de interés el de mercado.



En la valoracion inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la ditima liquidacion y
no vencidos o “cup6n corrido”, se registran en la cuenta de cartera de inversiones financieras “Intereses
de la cartera de inversion” del activo del balance, cancelandose en el momento del vencimiento de
dicho cupon.

El importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se hubiesen
adquirido, forman parte de la valoracién inicial y son deducidos del valor de dichos activos en caso de
venta.

La valoracion posterior de estos activos se realiza por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor
razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a las siguientes reglas:

1. Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable sera su valor de mercado considerando
como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o
inmediato habil anterior, o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. La
valoracion de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado mas representativo por
voliimenes de negociacion. Si la cotizacion estuviera suspendida se toma el dltimo cambio fijado
u otro precio si constara de modo fehaciente.

2. Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable seran 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 transaccién mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en las
circunstancias econémicas desde el momento de la transaccion. En ese caso, el valor razonable
reflejara ese cambio en las condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y
primas de riesgo actuales de instrumentos similares. En caso de que el precio de la Ultima
transaccion represente una transaccion forzada o liquidacién involuntaria, el precio sera ajustado.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se aplican técnicas de
valoracién, como precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de informacioén;
utilizacién de transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de independencia
mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si estan disponibles; valor razonable en
el momento actual de otro instrumento que sea sustancialmente el mismo; y modelos de descuento
de flujos y valoracién de opciones en su caso.

3. Valores no admitidos alin a cotizacion: su valor razonable se estima mediante los cambios que
resulten de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones
anteriores, teniendo en cuenta las diferencias que puedan existir en sus derechos econdémicos.

4. Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios de valoracién
incluidos en el articulo 49 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio.

5. Depositos en entidades de crédito de acuerdo a la letra e) del articulo 48.1 del Reglamento de IIC
y adquisicion temporal de activos: su valor razonable se calcula de acuerdo al precio que iguale la
tasa interna de rentabilidad de la inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin
perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las condiciones de cancelacion anticipada o
de riesgo de crédito de la entidad.

6. Acciones o participaciones de otras instituciones de inversion colectiva: siempre que se calcule un
valor liquidativo para el dia de referencia, se valoran a ese valor liquidativo. En caso de que para
el dia de referencia no se calcule un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto
a la publicacion del valor liquidativo de esa 1IC, bien por ser distinta la periodicidad de calculo del
valor liquidativo, se utilizara el ltimo valor liquidativo disponible. No obstante lo anterior, en el caso
de que las [IC se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre y cuando éste sea
representativo.

Para el caso particular de inversiones en |IC de inversion libre, 1IC de IIC de inversién libre e lIC
extranjeras similares de acuerdo con los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1082/2012, se puede
utilizar valores liquidativos estimados, bien se trate de valores preliminares del valor liquidativo
definitivo, bien sean valores intermedios entre los valores liquidativos definitivos o no susceptibles
de recalculo o confirmacion.

7. Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado, considerando como
tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En caso de que no
exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en
mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacion
de métodos o modelos de valoracion adecuados y reconocidos que deberan cumplir con los



requisitos y condiciones especificas establecidas en la normativa de instituciones de inversion
colectiva relativa a sus operaciones con instrumentos derivados.

e Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

La valoracion inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de acuerdo a los
criterios sefalados para los activos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

e Débitos y partidas a pagar

Los pasivos financieros en esta categoria se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.
La valoracion posterior se realiza 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 pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio, se pueden
valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea
significativo.

Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de la fecha de valoracion,
o en su defecto, del ultimo dia habil anterior a esa fecha.

A pesar de que la cartera de inversiones financieras esta integramente contabilizada en el activo
corriente, pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo superior a un afo.

(4.c) Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucion, entendiéndose como
tal el dia de contratacion para los instrumentos derivados y los instrumentos de patrimonio, y como el dia
de la liquidacién para los valores de deuda y para las operaciones en el mercado de divisa. En estos dltimos
casos, el periodo de tiempo comprendido entre la contratacion y la liquidacion se trata de acuerdo con lo
dispuesto en apartado d) posterior.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacién de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valora hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucién se contabilizan en la cuenta “Solicitudes de suscripcion pendientes de
asignar participaciones” del epigrafe “Deudores” del balance. Las compras se adeudan en la
correspondiente cuenta del activo por el valor razonable de acuerdo a lo definido en el apartado b) anterior.
El resuitado de las operaciones de venta se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de
ejecucion de las ordenes.

(4.d) Futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el momento de su
contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato o de la entrada en
valoracion de la operacion, segln corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal
comprometido. El efectivo depositado en concepto de garantia se contabiliza en el activo del balance
(“Depdsitos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depésitos de garantia”). El valor
razonable de los valores aportados en garantia por la institucion de inversion colectiva se registra en

cuentas de orden (“Valores aportados como garantia®).

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos contratos se
reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o diferencias
positivas, cobros o diferencias negativas se registran en “Resultados por operaciones con derivados” o
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segln los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segun corresponda. En aquellos casos en que el
contrato presente una liquidacién diaria, las correspondientes diferencias se contabilizan en la cuenta
“Resultado por operaciones con derivados”.

{(4.e) Opciones v warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacién y hasta el momento
del cierre de la posicion o del vencimiento del contrato, en las cuentas de compromiso, por el importe
nominal comprometido de los elementos subyacentes en los contratos de compra o venta. El efectivo y los
valores depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance (“Depésitos de
garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depoésitos de garantia”). E! coste de las opciones
compradas es reflejado en la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior, del activo del balance, en
la fecha de contratacion de la operacion. Las obligaciones resultantes de las opciones emitidas se reflejan
en la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior, del pasivo del Balance, en la fecha de contratacion
de la operacion, por el importe de las primas recibidas.



Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos contratos se
reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o diferencias
positivas, cobros o diferencias negativas se registraran en “Resultados por operaciones con derivados” o
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segun los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segin corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opcién fuera ejercida, su valor se incorpora a la valoracion
inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, determinado de acuerdo con las reglas
anteriores. Se excluiran de esta regla las operaciones que se liquiden por diferencias. En caso de
adquisicion, sin embargo, la valoracion inicial no podra superar el valor razonable del activo subyacente,
registrandose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

(4.f) Adaquisicion y cesion temporal de activos

La adquisicién temporai de activos o adquisicion con pacto de retrocesion se contabiliza por el importe
efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance, cualesquiera que sean los instrumentos
subyacentes. La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se periodifica de acuerdo con el
tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicion temporal de activos de acuerdo con lo
dispuesto en el apartado (b) punto (5) anterior se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe
«Variacion del valor razonable en instrumentos financieros». En caso de cesion en firme del activo adquirido
temporaimente, se estara a lo dispuesto en el apartado (b) anterior sobre registro y valoracién de pasivos
financieros.

(4.9) Moneda extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de contado de la fecha de
valoracién, o en su defecto, del ultimo dia habil anterior a esa fecha. Las diferencias que se producen se
registran de la siguiente forma:

e Si proceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las pérdidas y
ganancias derivadas de la valoracion (véase nota 4 (b)).

e Si proceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se abonan o
cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe “Diferencias de cambio”.

(4.h) Valor tedrico de las participaciones

El valor liquidativo de la participacion en el Fondo se calcula diariamente, y es el resultado de dividir el
patrimonio, determinado segun las normas establecidas en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre y otras
circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores, entre el nimero de participaciones en
circulacion a la fecha de calculo.

(4.i) Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio econémico,
corregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios fiscales y tomando en cuenta las
bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto impositivo de las diferencias temporales se incluye, en
su caso, en las correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance.

Asimismo, y a efectos de calcular el valor liquidativo de cada participacion, se realiza diariamente la
provision para el Impuesto sobre Sociedades.

{(4.j) Transacciones con partes vinculadas

Se consideran partes y operaciones vinculadas las definidas como tales en el articulo 67 de la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva y en los articulos 144 y 145 del Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, que desarrolla dicha ley.

(5) Deudores

Se muestra a continuacion el detalle de este capitulo del balance al cierre de los ejercicios actual y anterior:



Importes en Euros| 3 | M2 |

Hacienda pablice deudora
por setenciones v pagos a cuenta 38,887.18 24,290.15
por Impuesto Sociedades ejercicios antenorss 31.885.22 3340124
Devolucidn doble imposicion inernacional 12,.296.75 14.435.83
Depdsitos de garantias operaciones con dervados 54,924 12 213.465.35
Operaciones financieras pendientes de cobro 1.304.05 1498.824.99
Otros deudores 297 5% 83.78
“* Deudores 13872452 484,502.44

El Fondo ha registrado en el epigrafe ‘Comisiones retrocedidas’ mostrados anteriormente ingresos por la
devolucion de las comisiones de gestion devengadas por las Instituciones de Inversion Colectiva
gestionadas en las que ha invertido el Fondo. El saldo de Otros deudores recoge el saldo deudor pendiente
de cobro por este concepto al cierre del ejercicio anterior. El vencimiento de los saldos deudores al cierre
de los ejercicios actual y anterior es inferior al afio.

Los saldos de este epigrafe se encuentran en su mayoria denominados en euros al cierre de los ejercicios
actual y anterior.

(6) Cartera de inversiones financieras

Se muestra a continuacion el detalle por epigrafes de la cartera de inversiones al cierre del ejercicio actual
y anterior:

Importes en Euros|  31M22021 | 31122020() |
Lartera interior 2,008,609.04 1.581,116.44
Yalores representativos de deuda 1,807,977 58 1,184,808 84
Intrumentos de patrimonioc 398.735.02 396,307 60

Instituciones de inversidn colectva - %
Deptsitos en entidades de crédito -
Derlvados 1.696.44 -

Qtros = ;
Cartera exterior 1,030, 745,84 8 740,058,485
Walores representativos de deuda 3,545 305 .36 3508,722.53
infrumentos de patrimonio £.124 27504 4 575 84923
Instituciones de inversidn colectiva 1,348,735 44 4,303.808 .46
Depbsitos en entidades de crédito -

Derivados 1.440.00 151863
Otros 9 -

Intereses de la cartera de inversion 11,942.95 7.542.84

Inversiones morosas, dudosas @ en litigio L =

El ANEXO Cartera de inversiones financieras muestra el detalle de las posiciones mantenidas por el Fondo
al 31 de diciembre de 2021 y al cierre del ejercicio anterior (solo a efectos comparativos), formando parte
integrante de esta nota. Dicho anexo no incluye los saldos que se muestran en estas cuentas anuales dentro
de los epigrafes “Derivados” y “Otros”.

El ANEXO Derivados muestra el detalle de los importes comprometidos por las posiciones mantenidas por
el Fondo al 31 de diciembre de 2021 y al cierre del ejercicio anterior (solo a efectos comparativos), formando
parte integrante de esta nota. Dicho anexo no incluye los saldos que se muestran en estas cuentas anuales
dentro de los epigrafes ‘Derivados’.

Los epigrafes ‘Derivados’ mostrados en el activo y pasivo al cierre de los ejercicios actual y anterior recogen,
principalmente, las primas pagadas / recibidas por operaciones con opciones compradas / vendidas, y los
saldos deudores y acreedores derivados de las variaciones en el valor razonable de los instrumentos
financieros derivados.

Durante los ejercicios actual y anterior, el valor razonable de los activos financieros se determina tomando
como referencia los precios de cotizacién de mercado. '

Todos los saldos mostrados en este epigrafe y en sus anexos explicativos se encuentran en euros, tanto al
cierre del ejercicio actual como del anterior. EI ANEXO Cartera de inversiones financieras y el ANEXO
Derivados muestran el detalle de los activos, asi como las divisas en que estan denominados.



Se clasifican a continuacién los activos financieros (valores representativos de deuda y depédsitos en
entidades de crédito) segin su vencimiento:

[ 31/12/2021 [ 3mazizo20p) |

Wencimiento hasta 1 afio 510 848.58 1,040,282 84
Vencimiento entre 1v 2 afios 872 546.38 £26,121.48
Vencimiento entre 2 v 3 affos 1.748.810.21 455, 370.55
Yencimiento entre 3 y 4 afips CH0,142.31 1.765 877.74
Vencimiento entre 4 v 5 afios 1.513.485.95 173,500.38
Vencimiento en afios posteriores 307 445.51 B62 368 28
%.153,282.94 5,093,531.37

{(7) Tesoreria

Se muestra a continuacion el detalle de este capitulo del balance al cierre de los ejercicios actual y anterior:

importes en Euros| 3111212021 | =namesasy |
Cuentas en & depositaric 257 487 35 06,584 72
Dtras cuentas de tesorera 487 048,76 1118.848.36
*** Tesoreria 744,547, 11 1,825,434.08
Cuentas en Euros 708.180.70 1804 14817
Cuentas en moneda extranjera 35.356.41 21287 91
*** Tesoreria 744 547.11 1,825,434.08

Los saldos de cuentas en el depositario y en otras cuentas de tesoreria incluyen los intereses devengados
en el ejercicio actual y en el ejercicio anterior, respectivamente. Estos saldos son remunerados a los tipos
de interés de mercado. Al cierre de los ejercicios actual y anterior, todos los importes de este epigrafe se
encuentran disponibles para ser utilizados. El vencimiento de este epigrafe al cierre de los ejercicios actual
y anterior es inferior al ario.

(8) Fondos propios

La composicion y el movimiento del patrimonio neto para los ejercicios actual y anterior se presentan en el
estado de cambios en el patrimonio neto. Todas las participaciones estan representadas por certificaciones
sin valor nominal y confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre el Fondo. EI numero de
participaciones no es limitado y su suscripcion o reembolso dependeran de la demanda o de la oferta que
de las mismas se haga. El precio de suscripcion o reembolso se fija, diariamente, en funcion del valor
liguidativo de la participacion obtenido a partir del patrimonio neto del Fondo de acuerdo con lo establecido
en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre y otras circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Al cierre del ejercicio actual y anterior el fondo no tenia participes con una participacion significativa. Al
cierre de los ejercicios actual y anterior, el calculo del valor liquidativo de la participacion se calcula de la
siguiente manera:

Importes en Euros 3111212021
| Patrimonio Participaciones Valor Liguidative | Participes |
13,714,541 58 18,906 37 72535 1,332

Importes en Euros| 3171212020 [
! Patrimenio | Participaciones Valor Liguidative | Participes |
13,205,064 44 20.041.14 £58.90 1.302

De conformidad con la normativa aplicable, el nUmero minimo de participes de los Fondos de Inversion no
debe ser inferior a 100. Se dispone de un afio para la reconstitucion permanente de este nimero minimo
en caso de llegar a ser inferior.



(9) Acreedores

Se muestra a continuacion el detaile de este capitulo del balance al cierre de los ejercicios actual y anterior:

Importes en Euros| 122021 [ 3maamey |

Hacienda piblica acresdora

por Impuesto sebre Sociedades 2822 -
Comisiones 142 885 23 2656306
Operaciones financieras pendentes de pago - 401,371.52
Acreedores por reembolsos 6007133 -
Otros acreedores 5.168.71 5.400.83
= hereedores 211,028.28 4333358

Se muestra a continuacion el detalle de las comisiones de gestion y custodia pendientes de pago al cierre
de los ejercicios actual y anterior, asi como el importe devengado por estos conceptos:

Impostes en Euros 31N JU122025 [
, Pendiente de pago | Total devengado | Pendiente de pago | Total devengado
Comision de gestidn 128,135.86 T T8.20 1345138 158,934 48
Comision de custodia 13,825.97 27,108.23 1311170 26,489 18
142,966.23 304,908.43 28,56306 18542366

La Sociedad Gestora, encargada de la gestién y administracion, y la entidad depositaria, encargada del
deposito y custodia de valores, son remuneradas por sus servicios tal y como se muestra a continuacion:

Comisiones aplicadas
[ Gestién {Anual} | Depositario {Anual} | Gestion sobre Resultados |
1.2% s/Patrimonio £.2% s/Patdmonic 9% sobre los resultados anuales postives del fonde

Tanto la comision de gestion como la comisién de deposito son porcentajes fijos de remuneracion que se
periodifican diariamente, siendo su base de calculo el patrimonio del Fondo.

El sistema de imputacién de comisiones sobre resultados implantado articulado por la Sociedad Gestora
evita que un participe soporte comisiones cuando el valor liquidativo de sus participaciones sea inferior a
un valor previamente alcanzado por el Fondo y por el que haya soportado comisiones sobre resultados. A
tal efecto se imputara al Fondo la comision de gestion sobre resultados sélo en aquellos ejercicios en los
que el valor liquidativo sea superior a cualquier otro previamente alcanzado en ejercicios en los que existiera
una comision sobre resultados. No obstante lo anterior, el valor liquidativo alcanzado por el Fondo sélo
vinculara a la Sociedad Gestora durante periodos de tres afios.

El vencimiento de los saldos acreedores al cierre de los ejercicios actual y anterior es inferior al afio.

(10) Situacién fiscal

E! Fondo esta acogido al régimen fiscal establecido en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto
sobre Sociedades y al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

A continuacion, se incluye una conciliacién entre el resultado contable de los ejercicios actual y anterior y
el resultado fiscal que el Fondo espera declarar tras la oportuna aprobacién de cuentas anuales

Impartes an Euros| AHH [ 3wpanmgiody |
Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 1,282, 20135 {148,278 88}
Compensacidn de bases negativas de ejercicios anterores {1.000.000.06} -
Hase imponible fiszal y base contable del impuesto b2 {148,273.565}
Cuota al 1% v gasto por impuesto sobre Sociedades {Mata 9) 28220 -
Retenciones y pagos a cuenta (Nota &} {38.987.18} (24,290 15}
Impuesto sohre Sociedades & recuperar {36, 185.185 {24,290.45)
Bases imponibles negativas pendientes de compensar {antes de impuestos del ejercicio} B 578 64347 5,530,363.78
Bases imponibles negativas del ejercicio - 148,279 5%

Bases imponibles negativas pendientes de compensar en ejercicios futuros 8612 84347 9,678.642.47



De acuerdo con el Real Decreto-Ley 3/2016, que modifica la disposicion transitoria trigésima sexta de la
Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, el Fondo puede compensar las bases
imponibles negativas pendientes de compensacion, con las rentas positivas del ejercicio y siguientes con
el limite del 70% de la base imponible. No obstante, en todo caso, se pueden compensar en el periodo
impositivo bases imponibles negativas hasta el importe de 1 millén de euros.

Segun las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse definitivas
hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de
prescripcién esta establecido en cuatro afios.

El Fondo no ha recibido inspeccion alguna por parte de las autoridades fiscales para ninguno de los
impuestos que le son de aplicacién, con relacion a los ejercicios pendientes de prescripcion. No se estiman
contingencias significativas futuras que pudieran derivarse de una revision por las autoridades fiscales.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas aplicables para la
determinacién de la base imponible ésta resultase negativa, su importe podra ser compensado en ejercicios
inmediatos y sucesivos a aquél en que se originé la pérdida, distribuyendo la cuantia en la proporcién que
se estime conveniente.

(11) Transacciones con partes vinculadas

Las operaciones vinculadas realizadas durante los ejercicios actual y anterior han sido las siguientes:

en Euros| 31212021 | 311272020 {1} |
Compra | Vanta | Compia | Venta

Otras operaciones vinculadas. 59,897 08

(12) Politica y gestién de riesgos

La Sociedad Gestora del Fondo gestiona las inversiones del Fondo de acuerdo a la politica de inversion
definida en el Folleto Informativo, registrado y a disposicion del publico en el registro correspondiente de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores, teniendo en cuenta en todo caso los limites y coeficientes
establecidos legalmente en relacion a los riesgos de crédito, liquidez y mercado. La Sociedad Gestora
cuenta con sistemas de control y medicién de los riesgos a los que estan sometidas las inversiones. Los
principales riesgos son los siguientes:

Riesgo de crédito

La inversion en activos de renta fija confleva un riesgo de crédito relativo al emisor y/o a la emision. El riesgo
de crédito es el riesgo de que el emisor no pueda hacer frente al pago del principal y del interés cuando
resulten pagaderos. Las agencias de calificacion crediticia asignan calificaciones de solvencia a ciertos
emisores/emisiones de renta fija para indicar su riesgo crediticio probable. Por lo general, el precio de un
valor de renta fija caera si se incumple la obligacién de pagar el principal o el interés, si las agencias de
calificacion degradan la calificacion crediticia del emisor o la emision o bien sj otras noticias afectan a la
percepcion del mercado de su riesgo crediticio. Los emisores y las emisiones con elevada calificacion
crediticia presentan un reducido riesgo de crédito mientras que los emisores y las emisiones con calificacion
crediticia media presentan un moderado riesgo de crédito. La no exigencia de calificacién crediticia a los
emisores de los titulos de renta fija o la seleccién de emisores o emisiones con baja calificacién crediticia
determina la asuncion de un elevado riesgo de crédito.

Se muestra continuacion el resumen de la calificacion crediticia de la cartera de inversiones sometida a la
existencia del riesgo de crédito:

Valores representativos de deuda

| 3202 | Kila b ririil ) |

AAA 536.866 66 -
AA B 112.167.96
A 1.B88.067.32 1,500,878 46
BBB 1.8268,553.78 2,786.398.27
inferiores a BBB B12.439.67 580,865.98
Sin calificacidn 106.353.51 103.119.583

5.153,282.94 508353137

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad de la Sociedad para disponer de fondos liquidos, o para poder
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, principalmente por reembolsos solicitados.
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El detalle de vencimientos de los activos con flujos determinados o determinables que componen la cartera
de inversiones financieras se presenta desglosada en la nota 6 de la presente memoria.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es un riesgo de carécter general existente por el hecho de invertir en cualquier tipo
de activo. La cotizacién de los activos depende especiaimente de la marcha de los mercados financieros,
asi como de la evolucién econémica de los emisores que, por su parte, se ven influidos por la situacion
general de la economia mundial y por circunstancias politicas y econémicas dentro de los respectivos
paises. En particular las inversiones conllevan un:

- Riesgo de mercado por inversion en renta variable: derivado de las variaciones en el precio de los activos
de renta variable. El mercado de renta variable presenta, con caracter general, una alta volatilidad lo que
determina que el precio de los activos de renta variable pueda oscilar de forma significativa. Al cierre de los
gjercicios actual y anterior, la exposicién del Fondo a este riesgo es media.

- Riesgo de tipo de interés: las variaciones o fluctuaciones de los tipos de interés afectan al precio de los
activos de renta fija. Subidas de tipos de interés afectan, con caracter general, negativamente al precio de
estos activos, mientras que bajadas de tipos determinan aumentos de su precio. La sensibilidad de las
variaciones del precio de los titulos de renta fija a las fluctuaciones de los tipos de interés es tanto mayor
cuanto mayor es su plazo de vencimiento.

[ 31/12/2021 [ 31122020 () |
Con tipo de interés fijo 494314779 4.386,348.08
con tipo de interés variable 204 13515 FO7 183.28
5,153,282.94 5,093,531.37
Duracitn media (medida de sensibilidad de ios 215 242

activos ante variaciones de tipos de interés}

- Riesgo de tipo de cambio: como consecuencia de la inversién en activos denominados en divisas distintas
a la divisa de referencia de la participacion, se asume un riesgo derivado de las fluctuaciones del tipo de
cambio. Al cierre de los ejercicios actual y anterior, la exposicion del Fondo al riesgo de tipo de cambio se
expresa en cada nota.

Riesgos por inversién en instrumentos financieros derivados

El uso de instrumentos financieros derivados, incluso como cobertura de las inversiones de contado,
también conlleva riesgos, como la posibilidad de que haya una correlacion imperfecta entre el movimiento
del valor de los contratos de derivados y los elementos objeto de cobertura, lo que puede dar lugar a que
ésta no tenga todo el éxito previsto. Las inversiones en instrumentos financieros derivados comportan
riesgos adicionales a los de las inversiones de contado por el apalancamiento que conllevan, lo que les
hace especialmente sensibles a las variaciones de precio del subyacente y puede multiplicar las pérdidas
de valor de la cartera. Asimismo, la operativa con instrumentos financieros derivados no contratados en
mercados organizados de derivados conlleva riesgos adicionales en el caso de que la contraparte incumpla,
dada la inexistencia de una camara de compensacion que se interponga entre las partes y asegure el buen
fin de las operaciones. i

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no puede superar
el patrimonio neto de la [IC. Para la medicién de este riesgo, se utiliza el Método del Compromiso, segun la
Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la CNMV (modificada por la Circular 1/2012, de 26 de julio).

Se muestran a continuacion diferentes detalles y clasificaciones de la cartera de inversiones:

Derivados. % lmporie comprometido scbre patrimonio

l 31272021 | 3tmaamepy |
10.63 20.65

(13) Informacién sobre medio ambiente

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso
adecuadamente cubiertos, los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman
que no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. El Fondo no ha incurrido en gastos ni
recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos durante ios ejercicios actual y anterior.
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(14) Remuneracién del auditor

Los honorarios de auditoria correspondientes a la auditora de las Cuentas Anuales del ejercicio actual y
anterior han ascendido a 2,036.13 euros con independencia del momento de su facturacion.

(15) Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicién Adicional
Tercera. “Deber de Informacién” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Durante los ejercicios actual y anterior, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro del plazo
méximo legal establecido, no existiendo aplazamientos que al cierre de los ejercicios actual y anterior
sobrepasen el mencionado plazo maximo legal.

(16) Acontecimientos posteriores al cierre

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2021 hasta la fecha de formulacién no se han producido
hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la memoria.
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[ ANEXC Cartera de | financieras (1) - importes en Eurcs | 3NN22021 A 31212020 {7}

{15 [Divisa [Descripcion el s [Valoracian [l . |Valoracién [intereses |
ESO000012E85 EUR.  OBLIGACIONID ESTADO ESPANOLID 252024-07-30 53532034 21368 72243527 -1.900.91
ES0000012G3 EUR  BOMOIDESTADO ESPANDLID 2912026-01-31 FTLTIT2 75812

E80305045008 EUR  DBUGACIONICRITERIA 11 38120249410 103.038.7¢ 87150 104,367.03 919.25
ES0265336023 EUR  BONDIABAMCA CORP BAN|D.A02027-05-08 98 175.84 157.32

ES0380307040 EUR  BONOUNICAJAND0IZA26-12-01 99 707.49 8370

ESO000042684 EUR  DBUGACIONID ESTADG ESPANDLIL.80I2094-11-30 WL -5, 78384
ES0000012621 EUR  DBLIGATION|D ESTADO ESRAROL]Y.60/2025-04-30 7270143 19.93
ES0205032040 EUR  BONOIFERROVIALID 54{2028-11-12 1041 131.34 66,15
= Cantera Interior - Valores represamativos de devda 1607 577,58 BGRB8 1,134,808.34 5501
ESgi735818115 EUR  ACCIOMESIREPSOL, 8A 36.776.46

ESOITB430E18 EUR  ACCIONESITELEFONICA 45,300 54

ESO113500437  EUR  ACDCIONESIS SANTANDER £8,050 33 54.210.84

ER44580Y1d  EUR  ACCIONESIBERDROLA 121.255.88 157,645 80

ES0148336007 EUR  ACCIONESINDITEX 111.752.01 33,617.84

ES0132105818 EUR  ACCQIONESIACERNOX 47 582 U8

ESO108057018  EUR  ACCIONESIAMADEUS . 40.917.72

ESOM71986087 EUR  ACCIONESGRIFOLS 8A 32.333.52

*** Larvtera | -1 e patriy i 398,735.02 396,307.68

T0805384497 EUR  GONCIGOB ITALIA0 05120230115 100 .231.21 34575 180,839 .36 136.60
DESGRII41844  EUR  BONOIE ALEMAN-D §612026-10-08 535.868.66 -182.48

FRO013212958 EUR  BONOMR FRANCE3. 7512022-10-12 108,353.51 -4.131.58 103.118.68 23877
XS1E516T840% EUR  BONOTELEC TALZ 50120230718 B2LEET 34 97520

XSTIE5189152 EUR  BONOIHIPERCOR, B.A.13.8812622.01-1% 102 360.31 1.887.98 103,993.78 3,120.08
¥51208185161 - EUR  BONOIELECITALI 1312022-03-28 198 11285 2.458.04 198,381 88 4,748 89
XBTUITI00837 EUR  BONONONDVIA RI2021-42.37 107,834 21 -4, 154 7%
FE20U3443436  EUR  BOROWB GROUP PLCIHL 251206240528 856822 120330 141.990.54 1.047.82
XE2013674207 EUR  BOMOIFORD MOTOR CREDIE CO[1.51|2023-02-97 211,529.58 1.496.98

XEZ2R475297 EUR  BONOIINTESA BAN{1.002024-67-04 238 478,72 83423 24044141 1.140.33
¥S2020580846 EUR  BONOIAGIO,S0{2023-07-34 8B 855.84 22874 93.388 54 364
X52030530450 FUR  BONOUEFFER GRI1,00{2024-07-18 102,180.55 51550 161,998 9% 450.08
A53235315  EUR  BONOWUB! BANCH SPAILI0R022-07-22 100,842.32 35552 01.854.72 38314
82051659916  EUR  DONOILEASERLAN CORPURATION,13[2023-09-13 138.548.78 91528 138.911.81 54225
XB20750795%4 EUR  BONOR.SABADELLIOE3[20258-1-07 106,742 31 33196 100.738.88 230.58
XS2082323630 EUR  HONOARCELORMATIY 00{2023-05-19 124,399.58 75453 121,230.44 743 57
XS208ISD0R0T  EUR  BONOIFCC MEDID AMBIENTE} 68/2026-08-23 105.176.58 98.18 165.237.85 11192
XS1065552383 EUR  BONOIHEATHROW FUNDINGH 8812022-05-23 257378 587 38

XB2308220180 EUR  BOMOAED SAJ1 5020240273 W6.023.34 1.267.74

X5233235401F EUR  HONWOIFCA BANK SPa IRELR0.01[2024-04-16 3576018 -5.18

#52332555470  EUR  BONOIBAMK OF CHINA LUSKEMBIE 042024-04-28 100036147 2T

XS2338355105  EUR  BONOJTHE GOLDMAID.0112024-04-20 155,258 75 B A

XS1TI5580485 EUR  BDOMOINORDEA BANK ABIZAN2050-01-0 20926887 402255

XSDUMETBLNET  EUR  BONOIBRAMERICAD 4412024-08-24 204135 45 -845 53

¥S5240845822F EUR  HONOILUFTHAMSAI1.632023-14-18 10002324 168.8

TR005367492 EUR  BONOIGOS.ITA TE2024-07-01 30047079 137548
ITO005206720 EUR  BONOIGOS TALIAID 08)2021-04-14 100.926.80 46,20
TROEs413171 EUR  BONOIGOBTALIAM 6520304201 13340262 -19.03
70005419845 EUR  BONOIGOBITALIAG 5020280201 2BE226.08 378.95
DEQUUDLISTIS  EUR  BONOIUEUT BK AGI 38200118 299,393 95 1,73572
XS1884702207 EUR  BUONONATWEST MARKETS M.V.1D.3612021-09-27 201 44R7% -J54.87
DEQOUDLISUQD EUR  BONOIDEUT BR.ABHM S3120240212 10076118 B53.80
¥SVIBR13M7TI7  EUR  DONOIFCE 8.RLC1.132028-02.90 BR.74E 08 2.246.69
XBI9T2547983  EUR  DONOIOLKRWAREN INTL FINIB 6312027-04-0 220,093 .40 863.35
1700051706300 EUR  BONOIBANCA CARIGE SPAl).8812021-02-25 200,728.01 -368.81
PTBT30OMB058 EUR  BONOB C.PORTUG B712030-03-27 96,373.39 302354
¥52154325488 EUR  BONOISYNGENTA FINANCE WV(3,38{2026-04-16 108.828.93 1.851.83
170005380922 EUR  BOMOIMONT PASCHIC 88120261008 112 167,98 17.53
= Cartera Exteror - Valores representativos de deods 1.545,305.38 11,374.87 3,908,722.53 15,202.25
FROOOOIIGE  EUR  ACCIOMESIENP PARIB. 171857 56

DEQDORSSTE08 EUR  ACCIONESIDEUTSCHE T 13249300 99.600.30

FRODEDIZOITZ  EUR  ACCICNESIZARREFOUR T1.57082 £9.725.10

FRODOOI33308 EUR  ACCIONESIORANGE BA 2387 38.510.31

FROG00I277TY  EUR  ACCIDNESIMIVEND SA 89,901.06

FROOODI208T1  EUR  ACCIONES[TOTALENERGIES 2B 291,255.38 206.010.88

DEODOB4B4005 EUR  ACCIONESIALLIAME SE 142,032 58 175 010,40

FROD0D127485 EUR  ACCIONESIKERING 125,828.20

FI009000681 EUR  ACCIONESINOKIAOYS 5668318 33 Q4882

DEODOTI00000 FUR  ACCIDNESIDAIMLER AG 10740851 54,254 81

DEQROTZ36181  EUR  ACCIONESIBIEMEME AG 248 83180 172, 156.88

FROOUB120628 EUR  ACCIONESIAXA 137.758.28 0758817

MLOOOODRSOR2 EUR  ACCIQHESIKPN RV 33.836.16 3583871

DEQOOTI84600 EUR  ACCIQNESISAP SE M7 471.08 220.873.20

FROOUOI20644 FEUR  ACCIDNES|DANONE 3588583 67,522 58

FRE00E120331 EUR  ACCIONESILOREAL 158.864.75 7. 700.00

FROOOGIZI0N  EUR  ACCIONES|LVMHMOET. 44128900 28853720

FRODOOYZD0TI  EUR  AGCIDNESIAIR LIGUID 218.021.04 B8 248.75

FROQUOTZDETE  EUR  ACCIDNESISANOF 293587 48 252,312.20

DEORIBSINN2E EUR  ACCIONESIMUENCHENER 90.654.50

DEfUOS231004 FEUR  ACCIONESINFINEON T 1185 467 56 8085432

HLODOO235158 EUR  AUCIONESIAIRBUS GRD 123, 596.00 956 758.00

HLOOODBOYS2E EUR ACCIONESKOM.PHILIR 86.235.78 82 11312

ITO000072618 EUR  ACCIDNESINTESA SAN 70.957.90

76803128367 EUR  ACCIONESIEMEL 5PA 15746740 127,.24358

DEQDOSS52004 EUR  ACCIONESIDEUTS ROST 120,034 42 90,841.50

FROBODIZIGET EUR  ACCIONESESSIOR N 50,853 00 10 31245

FRODIO208488 EUR  ACCIONESIENGIE 7162808 §8.910.08

FRODODI2E488 EUR  ACCIONESMINGI 5A 115.580.04 §8.088.32
DEQOOATEWWWIEUR  ACCIONESIADIDAS AG 11788120 4343348

NLOOT0273215  EUR  ACCIONESIASMLHOLD. 484,301 .90 24171044



'ANEXC Canera de inversiones inancieras {2) - importes en Euros I MNZ2021 | 3171212020 ) )
[1SIN __ |Divisa |Descripeién y [Valoracion _ [inter |Valoracion [Intereses ]

DEQOGBASF111 EUR  ACCIOMESIBASF SE 103.172.50 10361672
DEQODENAGESS EUR  ACCIONESIE.ON SE 88,172.54 29.158.8%
[EDOEZI2WPE2 EUR  ACCIONESILINDE AG 270,810.00 144,370.00
IEQDBBR7041  EUR  ACCIONESICRH PLC §1,525.08
FROO00O73272 EUR  ACCIONES|SAFRAN SA 3843462
DEOG05810055 EUR  ACCIONESIDEUTSCHE B £7,371.80
BE0974203251 EUR  ACCIONESIANHEUSER-S 105,498 &1 181.576.8%
DEQOOBAY0D1?7 EUR  ACCIONESBAYERAG 103,776.00 £7,850.40
NLOO11784037 EUR  ACCIONESIAHOLD 97 155,24
GBOOB10RZPTE EUR  ACCIONESIUNLEVER 3924387
FRO000120683 EUR  ACCIONES|PERNOD RICARD, S A 111,037.50 §7.267.20
FRODDOM24441  EUR  ACCIONESIVECLIA ENVIRONNERENT 4851804 35.017.50
DEOOOENERGY0 EUR  ACCIONESISIEMENS AG 35.504.08
DEODOAISLIJT EUR  ACCIONESIYONOVIA SE 87 106.00
FROODWIZI®2 EUR  ACCIONESISCHNEDER 98 474,55
MLODTZ369182 EUR  ACCIONESIADYEN NV 67,033 50
PTEDPOAMOIDS EUR  ACCIONESIEDP 40,428.20
FRODOOIZ150Y  EUR  ACCIONESIPEUGEOT.SA 53,307 71
FRO000125007 EUR  ACCIONESIST. GOBAIN 94 950.00
FROOOOTZE3Z8 EUR  ACCIONESICARGEMINI 39308 00
NLOODDDOR16S EUR  ACCIONESIHEINEKEN N 3822118
FRODIDZZMTS EUR  ACCIQNESIALSTOM 121,232,581
DE0OOBD47O04 EUR  ACCIONESHEIDELBERG 31,523.90
GBOOBOZMEX2S EUR  ACCIONESIROYAL D SH 37,733.35
DEQD06202065 [EUR  ACCIONESISAL2GITTER 46.741.80
FROOT1726835 EUR  ACCIONES|GAZIRASPORT ET TECH 38.511.20
MLO0T3654783 [EUR  ACCIONESIPROSUS NV 218,150.84
MNLOOGOSE2580  EUR  ACCIONESIBOSKAUS WESTMINSTER 41473.60
** Carters Exterior - Ingtrumentos de pattimonio 6,124, 215.04 45188803
US78462F1030  USD PARTICIPACIONES|S&P 500 ET 548,508 16 4062 30481
|EQOBZ005F46 EUR  PARTICIPACIONESIAEGOH 13455836
LUG227127643  EUR  PARTICIPACIONESIAXA WORLD FUNDS 395 804.71 395,005.98
LUD939627680 EUR  PARTICIPAZIONES|NN L AAA ABSH 269,853.21
IEO0BRIGWGLT0 EUR  PARTICIPACIONESIINVESGO GT 108,224 84
EDOBYXHR262 EUR  PARTICIPACIONESIMUZINICH 386.772.83
== Carfers Exterior - Instituci de inversi lecti 1,349,725.44 1,303,808.45
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e -i_En__poﬂen Eurns - -]-IF?_HDN 3TN0 ') 1
& Subyacents [Descripcion [Nominal Compromstide | Nominal Comprometido__ |

CAH2 Index EUR L . Futuros comprades FUTURDIEURD STOXX BAN 4

HOH2 index EUR  LARGA Futuros comprades FUTUROISXDE tndexisd 45 430.00

EBH2 index EUR 1ARGA  Futuras comprados FUTURQIEURO STORX AUTOISR 96.230.91

VOH2 index EUR LARGA Fututas compratios FUTURGISXIE rudexiSE 103 495.00

BWH2 Index EUR  LARGA Futurgs compadics FUTURDJSENE Index(S0 166,544 14

CRHZ index EUR  LARGA Futusos eomprados FUTUROISXEE Index!SH $1.91000

TYH Comdly . USD  LARGA Futures comprados FUTURQILIS3128283F58(0 454,501 08
BWH1 index EUR  LARGA Futuros compragos FUTUROISENE tndextS0 433ELT
EBH1 lndsx EUR  LARGA Futuroe compratos FUTURDIEURC STOXX AUTOIEG 398365 00
GRHY Indax EUR  LARGA Futuros comprados FUTURDISXEE indexiSd 12573 00
VOH1T lndex EUR  LARGA Futuras compragns FUTURDISYIE indexi50 102,338.32
CAHT Indax EUR  LARGSA Futuros compeacos FUTURQIEURG STOYX BANKIST 581.353.80
10F 1 Index EUR  LARGA Futuros compratos FUTURCHBEX351 £5.473 60
WEHY Index EUR  LARGA Futros comprados FUTUROIDS EURD STOXY, 5{10 220.602.00
IEF1 Indax EUR LARGA Futuros comprados FUTURCYBERISND 8145380
UAHY Indax EUR  1ARGS Futuros compragos FUTUROE. STOXX TECHNOLISE 58 72589
ESH1 Indax Ust LARGA Futuros comprades FUTURDIS&P 500 INDEXEE 162.783.76
SXEE 02118/22 C4BA0 Index EUR  LARGA Compra oprionss CALL OFCIONIDS EURD STOXX 5]1012022-02-18 1,385,060 00

TYSIC 140 Somuly ush  LARGA Compra spciones CALL OPCIONIUSS 1282083F 5811120210122 B67.672.08
b fses por o) L fargas de derk 22338505 234811598
ECHZ Cumry UsD CORTA  Futurgs verdidas FUTLROIEURAISD 125000 373.476.42

UaHZ Index EUR CORTA Futuros vendrdos FUTUROIE. STOXE TECHNOLIES 236,724 .53

TH2 index EUR  CORTA Futuros verdidos FUTURDIE. STOXX UTILITHED 170,483 45

VI2H2 tradex EUR CORTA  Futuras vendidos FUTURQISTNX TELEC 14,310 00

VGHZ Index EUR  CORTA Futuras vendides FUTURDICY EURO STOXX 8110 207.300.00

WZH1 Indlex. EUR  CORTA Futurgs ondidos FUTUROISTOXY TELECDISE 11249251
ITH1 Indax EUR CORTA Futuras vendidas FUTLIROIE STOXX UTL 188.933.00

*** Comp: por ep i cortas du derivad 1.002.073.80 N AL
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Evaluacion de los mercados y situacion del Fondo:

El afio posterior a la crisis del Covid ha estado caracterizado por un movimiento prociclico de recuperacion
economica, acompafiado de subidas de tipos de interés y la vuelta de la inflacién. En efecto, la mejora de
la economia a nivel global, en buena parte propulsada por las politicas publicas de estimulos tanto
monetarias como fiscales, ha traido un fuerte impulso para las economias, pero también ha traido inflacion.
De hecho, asistimos a registros de subidas de precios superiores al 5% en buena parte de las economias
desarrolladas e incluso superiores en las emergentes. En este entorno, los bancos centrales comienzan a
plantearse el fin de las politicas de estimulos, tanto con subidas en los tipos de interés de referencia como
con el inicio del drenaje de la abundante liquidez. De hecho, en diciembre asistimos a la subida de tipos por
parte del Banco de Inglaterra, que también se producian de forma anticipada en economias emergentes
como Brasil o México. La Fed, por su parte, anunciaba el fin de su programa de compra de activos y el inicio
de ciclo de subidas de tipos. En Europa, el BCE, aunque mas acomodaticio que otros bancos centrales,
anunciaba el fin de los programas extraordinarios de compras de activos, hecho que pesa en los
diferenciales de la periferia europea.

El afio 2021 se salda con subidas relevantes en los tipos de interés, que en todo caso se encontraban en
minimos histdricos o cercanos; por ejempio, los tipos del Tesoro de Estados Unidos suben 60 puntos
basicos en el afio hasta el entorno del 1,5% y 40 los de Alemania en el mismo plazo para situarse en -
0,18% a cierre de afio.

Los mercados de renta variable tuvieron un extraordinario comportamiento en el afio y cerraron en muchos
casos cerca de sus méaximos histéricos. Asistimos a revalorizaciones del 28,7% en bolsa de EE.UU. (S&P
500) o del 24% en el Eurostoxx 50. Sectorialmente, los bancos en Europa y la tecnologia en EE.UU. llevan
el liderazgo del mercado. Las materias primas, con la excepcién de los metales preciosos, registran en el
ano fuertes alzas lideradas por el petroleo, que sube mas del 50%. Este hecho afecta asimismo a materias
primas agricolas o metales industriales, en buena parte responsables de las subidas en los registros de
inflacion comentados. El afio se caracteriza también por la revalorizacion del dolar, que se aprecia de forma
generalizada tanto frente a las divisas G-10 como especialmente frente a las emergentes.

En una primera parte del ejercicio se fue reduciendo paulatinamente el componente ciclico, incrementandolo
en valores que combinan crecimiento y rentabilidad y que aportan estabilidad y calidad en diversos entornos
de mercado. Asimismo, se fue reduciendo progresivamente la exposicion a sectores mas expuestos a
movimientos al alza de tipos de interés, especialmente eléctrico, salud, tecnolégico e industrial, elevandola
en energia y financiero. Igualmente, se rebaj6 peso en el sector automocién ante el complicado entorno de
negocio, que esperamos se mantenga en los primeros compases de 2022. En paralelo, se fue rebajando la
exposicion en el mercado americano, con la venta de parte de la posicion en S&P500 por Eurostoxx. A lo
largo de todo el ejercicio seguimos aprovechando los repuntes de volatilidad para vender opciones put fuera
del dinero sobre el Eurostoxx, a fin de ingresar la prima. El fondo finaliza el ejercicio sobre ponderado en
los sectores financiero (bancos y seguros), energético y telecomunicaciones mientras que las principales
infra ponderaciones se sitdan en los sectores de consumo, tecnologia y electricidad. En valores concretos,
y en linea con el movimiento mas defensivo adoptado, se vendié toda la posicién en compaiias como Air
France, Bureau Veritas, Prosus 0 Worldline, elevando peso en ASML, Schneider, Linde o Air Liquide por su
mayor visibilidad y calidad. En estas Ultimas hay que destacar que tomamos beneficios en Linde en la ultima
parte del ejercicio, para incrementarlo en Air Liquide, tras su peor comportamiento relativo. igualmente
tomamos beneficios en la holandesa Boskalis, tras alcanzar su precio objetivo. Paulatinamente se fue
incrementando la exposicion a sectores beneficiados por movimientos al alza de tipos de interés, como los
bancos Intesa 0 BNP, o la compaiiia petrolera Total Energies. En telecomunicaciones volvimos a tomar
posiciones en KPN, cambiando parte de la posicion en Telefénica por la francesa Orange. Finalmente,
tomamos beneficios en compaiiias como Eon, Arcelor, UMG, BMW o Infineon, elevandolo en Philips, Adidas
o Deutsche Post tras haberse quedado rezagadas en el ejercicio. Los niveles de inversion en renta variable
finalizan el ejercicio en el entorno del 54%.

La gestion en la cartera de renta fija ha consistido, fundamentalmente, en un entorno en que los niveles
-minimos tanto de tipos como de diferenciales de crédito muestran un perfil de riesgo asimétrico, en invertir
la liquidez en bonos de un rango bajo de duracién. En este sentido se han tomado posiciones, aprovechando
las oportunidades en el mercado primario, en emisores de alta calidad crediticia y plazos de vencimiento
del entorno de tres afios y no superiores a cinco. En la parte de soberanos se procedi6 a la venta de la
cartera de bonos vinculados a la inflacidon para sustituirlos por sus equivalentes en bono completo. En la
segunda parte del ejercicio se ha incidido en la reduccién progresiva de la exposicién a crédito, sobre todo



en segmentos de mayor beta como subordinacién financiera y high yield. Se han incrementado posiciones
de corto plazo y elevada calidad crediticia, sobre todo a través del mercado primario. En soberanos se
cambié la posicién en tesoro de Italia para comprar espafiol.

En 2022 veremos un avance del ciclo expansivo, un crecimiento méas normalizado, y presiones inflacionistas
continuadas. Los mercados financieros en 2022 estaran muy marcados por la inflacién. El aumento de los
precios de la energia y el estrangulamiento de las cadenas de produccién han provocado cierta presién
inflacionista en 2021. La clave, por tanto, sera el ritmo que adopten los bancos centrales en la retirada de
compras, el momento de las subidas de tipos y, especialmente, la comunicacién de los siguientes pasos.
Como tercer condicionante para los mercados financieros en 2022 vuelve el coronavirus. Las incertidumbres
en este sentido son el ritmo de vacunaciones en la tercera dosis, nuevos confinamientos por parte de los
gobiernos y nuevas variantes del coronavirus, especialmente preocupantes en los paises emergentes. La
lenta subida de los tipos de interés y el crecimiento de beneficios deberian ser entorno favorable para las
bolsas mundiales. Eso si, los riesgos derivados de la retirada de estimulos limitan el potencial alcista.

En este entorno, mantenemos un posicionamiento relativamente cauto en renta variable, centrado en
sectores beneficiarios de movimientos al alza de los tipos de interés, y aprovechando correcciones para
incrementar la exposicién segun se aprecie un mayor atractivo en el binomio rentabilidad-riesgo.

En la cartera de renta fija seguimos apostando por la deuda privada como principal clase de activo de la
cartera en 2022. Los niveles de spread actuales no invitan a posicionarse en niveles de inversiéon muy altos
ni sobre ponderar activos de mayor riesgo. No vemos en el medio plazo problemas en cuanto a la salud de
los balances de las empresas, pero en un ciclo de crédito avanzado junto con el drenaje de liquidez de los
bancos centrales creemos que la seleccion de nombres y sectores va a marcar la evolucién del fondo en el
afo. Al mismo tiempo, la tendencia alcista de los tipos de interés también nos lleva a permanecer cautos
en términos de duracion, y no se modificara sustancialmente hasta que el mercado ofrezca mayores
oportunidades.

Gastos de I+D:
A lo largo del ejercicio 2021 no ha existido actividad en materia de investigacién y desarrollo.
Informacioén relativa al medioambiente:

Por su actividad, el Fondo no ha precisado realizar inversiones de caracter medioambiental, ni ha incurrido
en gastos de dicha naturaleza. Asimismo, no se ha considerado necesario registrar provision para riesgos
y gastos de caracter medioambiental al considerar que no existen contingencias relacionadas con la
proteccién y mejora del medio ambiente.

Adquisicién de acciones propias:

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

Informacioén sobre los aplazamientos de pago a los proveedores en operaciones comerciales:
Nada que resefar distinto de lo comentado en la memoria.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2021:

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2021 hasta la fecha de este informe de gestién no se han
producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la memoria.
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Las presentes Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2021, que incluyen un Balance de
Situacién, una Cuenta de Resultados, un Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, una Memoria y
el Informe de Gestidn, se hallan extendidos en folios de papel comun, visados por el Vicesecretario
del Consejo, D. Felipe Carriedo Cuesta, numerados del 1 al 14 la Memoria y del 1 al 2 el Informe
de Gestion.

De conformidad con lo establecido en el articulo 253 de la Ley de Sociedades de Capital, dicho
Informe de Gestion y las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2021, son formuladas y
firmadas por los Sres. Consejeros que figuran a continuacion, en la presente pégina.

D. Juan Luis Vargas/Zuhiga de Mendoza rez Sanchez

D. Pedro Raul Lopez Jacome D. Gonzalo Rodriguez Diaz

Madrid, 30 de Marzo de 2022





