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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los Participes de Deep Value Internacional, Fondo de Inversién, por encargo del Consejo de
Administraciéon de Gesiuris Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora):

Opini-jn-

Hemos auditado las cuentas anuales de Deep Value Internacional, Fondo de Inversion (en
adelante, 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 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 2022, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en
la nota 2.a 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 Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con
dichas normas se describen mas adelante en la seccién 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 Espaia 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 mads 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 mds 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 estas, y no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

Existencia y valoracién de la cartera de inversiones financieras

Descripcién

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

Procedimientos aplicados en la auditoria

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

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

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



Por ultimo, hemos evaluado la adecuacion de
los desgloses de informacion facilitados en las
notas de las cuentas anuales adjuntas, en
relacion con este aspecto, requeridos por el
marco normativo de informacidn financiera

| que resulta de aplicacion.

Otra informacién: 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 del Fondo 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 gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e
informar de si el contenido y presentacién del informe de 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, segin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2022 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién

con las cuentas anuales

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

Responsabilidades del auditor en relacién 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.

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcion mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacion con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion que se
encuentra en las paginas 5 y 6 es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

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

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales
Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de

auditoria de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una
actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

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

del Fondo.

e 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 del Fondo.

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



e 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 del Fondo en relacién con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los
hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control
interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

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

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



CLASE 8.

TRES
D

CENTIMOS
E EURO

DEEP VALUE INTERNATIONAL, FONDO DE INVERSION

005357863

B ES AL E Y2
(Euros)
ACTIVO 31-12-2022 31-12-2021 () PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2022 31-12-2021 {)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 49.574.485,21 56.837.042,02
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos 1 bl i a 49.574.485,21 56.837.042,02
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital - -

Bienes inmuables de uso propio - - Participes 67.296.055,83 55.491.731,T1

Mabiliario y enseres - - Prima de emision - -
Aclivos por impuesito diferido i - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 49.636.481,61 57.417.145,89 (Acciones propias) - -
Deudores 349.277.47 355.410,84 Resultados de ej anteriores -

Cartera de Inversiones financieras 45.050.135,64 49.401.736,93 Otras aportaciones de socios . -

Cartera interior 4.863.418,26 5.064.360,61 Resultado del ejercicio (7.723.570,62) 1.345.310,31

Valores representativos de deuds - - (Dividende & cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio 4.863.418,26 5.064.360,61 | Ajustes por cambios de wvalor en - -
inmovilizado material de uso propio

Instiluciones de Inversion Colecliva - - Otro patrimonio atribuido - -

Depdsitos en EECC - -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Ctros - - Provisiones a largo plazo - -

Cartera exterior 40.186.717,38 44.337.376,32 Deudas a largo plazo . -

Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de palimanio 40.186.717,38 44.337.376,32

Instituciones de Inversion Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 61.996,40 580.103,87
Depésilos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Dervados - - Deudas a corto plazo - -

Otros - - Acreedores 61.996,40 580.103,87

Interesos de la cartera de inversion - - Pasives financieros - -

Inversi marosas, dud o an litigio - - Derivados - -
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 4.237.068,50 7.659.998,12

TOTAL ACTIVO 49.636.481,61 57.417.145,89 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 49.636.481,681 57.417.145,89
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO = i
promisos por of i largas de
derivados

Compromisos por operaciones corlas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préslamo por la liC
Valores aportados como garantia por la G
Valores recibidos en garantia por la [1C
Capital nominal no suscrito ni en circulacian
(SICAV)
Perdidas fiscales a compensar
Olros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

{*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efecios comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2022.



005357864

CLASE 82

DEEP VALUE INTERNATIONAL, FONDO DE INVERSION

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

(Euros)
2022 2021 (*)

C de d ito por suscripci ylor bol - -

Comisi retrocedidas a la lIC - =

Gastos de Personal - .

Otros gastos de explotacién (683.145,62}) (148.164,45) |
Comision de gestién (647.353,18) (134.488,59)
Comision deposilario (33.662,38) (4.724,48)
Ingreso/gasto por compensacion comparlimento . -

Otros (12.130,06) (8.971,38)
Ameortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - X
Deterloro y r itados por enaj il de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (693.145 62) (148.164,45) |
Ingresos financieros 1.064.302,84 88.818,11
Gastos financieros (101.275,57) (10.835,61)
Variacién del valor ble en inst tos fi i (7.989.513,086) 1.192.765,90

Por operaciones de la cartera interior (583.660,14) 107.715,80

Por operaciones de la carlera exterior (7.405.852,92) 1.085.050,10

Por operaciones con derivados - =

Oftros - %
Diferencias de cambio 91.201,78 16.161,73
Deterioro y resultado por enaj i de instr financieros (95.140,99) 218.229,57

Daterioros - 5

Resultados por operaciones de la cartera inlerior 21.327,46 39.017,09

Resullades por operaciones da la cartera exterior (116.091,76) 180.082,52

Resullados por cperaciones con derivados (376,69) (B80,04)

Otros & =
RESULTADO FINANCIERO (7.030.425,00 1.505.139,70
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (7.723.570,62) 1.356.97525
Impuesto sobre beneficios - (11.664,94)
RESULTADO DEL EJERCICIO |7.723.570,62) 1.345.310,31

(*)Sep ta, unica y exclusivamente, a efectos comp

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias comespondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022.



CLASE 8-

TRES CENTIMOS
DE EURO __

DEEP VALUE INTERNATIONAL, FONDO DE INVERSION

005357865

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de

diciembre de 2022 y 2021

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

Resultado de la ta de pérdidas y gaﬁancias (7.723.570,62) 1.345.310,31
Total ingresos y gastos imputados direct te en el patri io atribuido a participes o accionistas
Total transf ias ala de pérdidas y gar -
Total de ing Yo 1 id (7.723.570,62) | 1.345.310,31

()Sep

le, a efectos comparativos.

ta, tnica y
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005357867

CLASE 82

Deep Value International, Fondo de Inversion

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

1. Resefia del Fondo

Deep Value International, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituy6 el 17 de octubre de 2014. El
Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio
y sus sucesivas modificaciones por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 4.828, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo 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 funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos
en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones
medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las
decisiones de inversién en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos (véase Nota 4).

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del plblico en el registro correspondiente de la Comisian Nacional del Mercado de Valores.

Segln se indica en la Nota 7, la gestion y administracion de! Fondo estan encomendadas a Gesiuris Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A..

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Caceis Bank Spain, S.A. (Grupo Crédit Agricole), entidad
depositaria del Fondo (véase Nota 4).

2. Ba de presentacion de las cuen

a) Imagen fiel

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



b)

c)

¢

CLASE 87

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad gestora
(véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

Principios contables

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

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.

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

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversidn, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liguidativo de |a participacion fluctle tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacion

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

Agrupacioén de partidas

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

Cambios de criterios contables

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

Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2021,
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3. Normas de registro y valoracién

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

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracién

i. Clasificacion de los activos financieros

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

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

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion como
“Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”;

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

o 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 emisar.

= |Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

« Depositos en entidades de crédito (EECC): depositos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria".

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

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

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

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

il. Clasificacion de los pasivos financieros

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

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

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

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

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Plblicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a pagar”.

Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Partidas a cobrar”, y los activos clasificados
en el epigrafe “Tesoreria", se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario
sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion.
Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en
el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas
cuyo imporie se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.
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Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
confrario sera el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacion se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras — Intereses de |a cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se valoran
por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (vease
apartado 3.g.iii).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio ponderado
si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de negociacion.

- Valores no admitidos alun a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos economicos.

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

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.
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- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su valor
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral de
negaciacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, slempre que sea representativo. Para
las inversiones en IIC de inversion libre, 1IC de |IC de inversiéon libre e IIC extranjeras similares, segun los
articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

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

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasives financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable" (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasives se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante,
si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera
pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

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

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1, Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concumra un deterioro notorio e irrecuperable despueés de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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2. Siseretienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activa financiero transferido — caso de
las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas un
interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de devolver
los mismos o similares activos U otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se dara de baja
del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la fransferencia. Por
el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe igual al de la
contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

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

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

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

Contabilizacion de operaciones

I. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras” interior o exterior, segln corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y el resultado
de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o0 exterior)” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca el nimero de participaciones o acciones
a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de
la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por operaciones
largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, segtin su
naturaleza y por el importe nominal comprometido.
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En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivadoes” de la cartera interior o exterior y del activo
o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicion temporal de activos

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

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

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

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

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

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

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

En aquellos casos en gue el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las comrespondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentaos financieros
— Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por
diferencias.
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v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantfa por la lIC" de las cuentas de orden. En caso de venta de
los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacién de
devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe "Tesoreria" del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en gue se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcién y reembolso, en funcion del valor
liquidativo del dia de su solicitud, Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos (en
caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

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

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.
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ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacion a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Las comisiones de gestion, de deposito asi como ofros gastos de gestion necesarios para el desenvolvimienta
del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacion” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Los gastos correspondientes a la prestacion del servicio de andlisis financiero sobre inversiones, en ningin
caso significativos para estas cuentas anuales, se registran en el epigrafe "Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones pagadas
a intermediarios se registran, en su caso, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros — resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” y "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros", segln comresponda, de la cuenta de
perdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta conslituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto diferido.

El impuesto corriente se comesponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

E!l gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se coresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.
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En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninglin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que
pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas
de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

i) Transacciones en moneda extranjera

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

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

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por su
importe neto, en el epigrafe "Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de
partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros,
las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion
(véase Nota 3.g.iii).

j) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores maodificaciones. Para
ello, la socledad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la
independencia en la ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia
de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad
gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la
sociedad gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en la nommativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comision
Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas
realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacién, comisiones retrocedidas con
origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la
sociedad gestora del Fondo, el importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos
con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o
asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

4. Ca n i ieras
El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2022 sin considerar, en su caso, el saldo

de los epigrafes “Depasitos en EECC", "Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como Anexo,
el cual forma parte integrante de esta nota.
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Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Cacels Bank Spain, S.A. o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores maobiliarios
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.

Gestidn del riesgo:

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

= Limites a la inversién en ofras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica IIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base
en la inversidn en un Unico fondo. Asimismo, la inversion total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podréa superar el 30% del patrimonio del Fondo.

+ Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no poedréa superar el
5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar ampliado
al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién
Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea
miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia
especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espaiia.
Cuando se desee superar el limite del 35%, en el Folleto y en toda publicacion de promocién del Fondo
debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que el Fondo
pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los
sefalados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emision no supere el
30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones
emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo
importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y que
queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso
de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se
supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor,
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Limite general a la inversion en derivados:

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

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas
en operaciones estructuradas, en ninglin caso podran superar el 10% del patrimonio del Fondo.

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

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

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

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

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

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

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

grupo.
Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:
= Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la IIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

* Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.
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» Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
las entidades extranjeras similares.

e« Coeficiente de liquidez:

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

«  Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado de
Valores. No se tendrén en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo caso,
son objeto de seguimienta especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte incumpliese
sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites a la inversion
y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida dimension
y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con liquidez inferior a
la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora del Fondo gestiona
el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez y
garantizar los reembolsos de los participes. La sociedad gestora dispone, por tanto, de un sistema de gestion de
la liquidez, asi como de procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la liquidez del Fondo.

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

podrian agruparse en los siguientes:

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

Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.
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- Riesgo de precio de acclones o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos
de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor
de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestion del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar todos
los riesgos inherentes a la politica de inversion del Fondo, asi como para determinar la adecuacion del perfil de
riesgo a la politica y estrategia de inversion.

Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad Gestora tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversion. El riesgo de
sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su localizacion
geogréafica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una
disminucion del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor liguidativo del Fondo.
No obstante, las decisiones de inversion del Fondo en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los
criterios de la Unién Europea para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles conforme a lo
establecido en el Folleto del Fondo.

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

5.  Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario:

Caceis Bank Spain, S.A. (cuentas en euros) 3.862,532,23
Caceis Bank Spain, S.A. (cuentas en divisa) 374.537,95
~4.237.070,18

Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros (1,68)
(1,68)
4.237.068,50

A 31 de diciembre de 2022, el saldo de "Otras cuentas de tesoreria en euros” del Fondo era negativo, si bien este
saldo es transitorio y fue subsanado durante los dias posteriores al cierre.

Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados segun lo pactado contractualmente
en cada momento, no siendo en ningtin caso el importe de los intereses devengados significativo para las
presentes cuentas anuales.
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6. Participes

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el patrimanio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el calculo del valor de cada participacién se ha efectuado de la siguiente
manera:

Euros
31-12-2022 31-12-2021

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

: S 49.574.485,21 56.837.042,02
al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacion 10,98 12,70
N° Participaciones | 4.516.144,92 4.476.176,90
N° Participes | 152 148

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversién no debe ser inferior
a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afo para llevar a cabo la reconstitucion permanente del nimero
minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2022, existia una participacion significativa (persona fisica) del 72,04% del patrimonio del
Fondo.

7.__ Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y administracion del Fondo estdn encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2022 y 2021, el Fondo ha devengado una comisién del 1,25% anual,
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente,

Adicionalmente, el Fondo paga una comision del 5,00% que se liquida anualmente calculada en funcion de los
resultados del ejercicio. La sociedad gestora imputa al Fondo esta comisién sobre resultados, de acuerdo a lo
establecido en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, solo en
aquellos ejercicios en los que el valor liquidativo sea superior a cualquier otro previamente alcanzado en sjercicios
en los que existiera una comisién sobre resultados. No obstante lo anterior, el valor liquidativo méximo alcanzado
por el Fondo solo vincula a su sociedad gestora durante periodos de al menos tres afios, tomando como fecha de
referencia el 31 de diciembre de 2020. Como consecuencia de haber obtenido rendimientos negativos, el Fondo
no ha registrado importe alguno por este concepto en el ejercicio 2022. Durante el ejercicio 2021 el Fondo no
registrd importe alguno por este concepto.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1), durante los gjercicios 2022 y 2021, ha percibido por este servicio,

y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento y para ambas clases, una comision por tramos
acumulativos calculada sobre el patrimonio diario de la Sociedad que se satisface mensuaimente:
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Patrimonio %

Si el patrimonio es inferior a 5.000.000,00 euros 0,08%
Si el patrimonio es igual o mayor de 5.000.000,01 euros e 0.075%
inferior a 10.000.000,00 euros :

Si el patrimonio es igual o mayor de 10.000.000,01 euros e 0.07%

inferior a 25.000.000,00 euros e
St el patrimonio es igual o mayor de 25.000.000,01 euros 0,065%

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Gesiuris, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestion y deposito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Gesiuris, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folleto.

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

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

1. Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.

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

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

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre del
Fondo.

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

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

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

8. Supervisar los criterios, formulas vy procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del valor
liquidativo de las participaciones del Fondo.
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9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacion que la sociedad gestora debe
remitir a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

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

11. Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacidén que rijan en los mercados o en los téminos de liquidacion aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos devengados
por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las ordenes de reinversion recibidas.

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio.

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

En el saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio
2022, se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un importe
de 6 miles de euros (5 miles de euros en el ejercicio 2021).

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

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

8.  Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2018 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto sobre
beneficios de ejercicios anteriores por importe de 341 y 349 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible
antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del impuesto
sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).
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Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta
de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto de la
compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de que el
Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base imponible
previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén de euros.

Al 31 de diciembre de 2022, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2022.

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

9. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del gjercicio no se ha producido ningtin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2022

DEEP VALUE INTERNATIONAL, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR | ES0113679137 ACCIONES|BANKINTER 62.680,00
EUR | ES0113900137 ACCIONES|BANCO SANTANDER SA 379.438,88
EUR | ES0148396007 ACCIONES|INDITEX 931.875,00
EUR |ES0105630315 | ACCIONES|CIE AUTOMOTIVE SA 42.105,00
EUR |ES0177542018 | ACCIONES|INTL CONS AIRLINES 111.240,00
EUR |ES0178165017 | ACCIONES|TECNICAS REUNIDAS 95.760,00
EUR |ES0167733015 ACCIONES|ORYZON GENOMICS SA 19.840,00
EUR | ES0105546008 ACCIONES|LINEA DIRECTA ASEGUR 69.660,00
EUR |ES0105548004 | ACCIONES|GRUPO ECOENER SA 61.695,00
EUR | ES0105513008 ACCIONES|SOLTEC POWER HOLDING 49.536,00
EUR | ES0171996095 ACCIONES|GRIFOLS 347.354,46
EUR [ES0171996087 | ACCIONES|GRIFOLS 452.340,00
EUR |ES0173093024 | ACCIONES[REDESA 170.730,00
EUR |ES0116920333 ACCIONES|CATALANA OCCIDENTE 214.237,50
EUR |ES0173516115 ACCIONES|REPSOL SA 469.779,75
EUR [ES0109067019 | ACCIONES|AMADEUS IT HOLDING 203.910,00
EUR |ES0130960018 | ACCIONES[ENAGAS SA 170.775,00
EUR |ES0140609019 | ACCIONES|CAIXABANK SA 183.600,00
EUR |ES0178430E18 ACCIONES|TELEFONICA 197.281,19
EUR |[ES0116870314 ACCIONESINATURGY 465.001,68
EUR |ES0183746314 | ACCIONES|VIDRALA SA 164,578,80
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 4.863.418.,26
EUR |[NL0011821202 |ACCIONES|ING GROEP NV 227.760,00
EUR |FR0O000120628 |ACCIONES|AXA SA 238.403,25
EUR |DE0007037129 |ACCIONES|RWE AG 103.975,00
EUR |[FR0000121014 | ACCIONES|LVMH 3.943.420,00
EUR | DE0007100000 ACCIONES|DAIMLER AG 675.400,00
EUR | DEOOODTROCKS | ACCIONES|DAIMLER AG 159.197,50
EUR |FR0000052292 |ACCIONESHERMES INTERNATIONAL 463.845,00
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Divisa ISIN Descripeion Euros

USD |US30231G1022 | ACCIONES|EXXON MOBIL CORP 206.071,93
EUR | DEOOOPAG9113 | ACCIONES|DR ING HC F PORSCHE 80.537,50
EUR | FR0O01400A145 | ACCIONESMICHELIN 145.516,00
USD | US5949181045 ACCIONESMICROSOFT 3.489.207,38
EUR [NL0010273215 | ACCIONES|ASMIL HOLDING NV 692.725,00
USD |US2441991054 | ACCIONESDEERE & CO 660.863,15
EUR |FR0000121485 ACCIONES|KERING 285.300,00
USD | ANB068571086 |ACCIONES|SCHLUMBERGER LTD 122.351,24
EUR |IT0003153415 ACCIONES|SNAM SPA 67.905,00
EUR [NL0000395903 | ACCIONES|WOLTERS KLUWER NV 2.199.600,00
EUR |PTSEMOAMO0004 | ACCIONES|SEMAPA 30.900,00
EUR |NLOD00852564 | ACCIONES|AALBERTS INDUSTRIES 79.706,00
EUR [NL0012059018 | ACCIONES|EXOR SPA 286.860,00
EUR | FR0000061137 ACCIONESBUREAU VERITAS SA 164.131,00
GBP |GB0006731235 | ACCIONES|ASSOCIATED BRITISH F 151.278,34
CHF | ATO000A18XM4 | ACCIONES|AMS AG 61.518,36
HKD | HK0000069689 | ACCIONES|AIA GROUP LTD 77.20749
USD | US67066G1040 | ACCIONES|NVIDIA CORPORATION 273.031,29
USD |US00724F1012 |ACCIONES|ADOBE SYSTEMS INC 251.493,69
GBP [GB0003718474 | ACCIONES|GAMES WORKSHOP GROUP 116.067,40
AUD [NZATMEOQ0002S8 | ACCIONES|A2 MILK COMPANY LIMI 148.974,65
USD |[US6295511034 ACCIONESINATIONAL OILWELL 29.271,37
USD ([US4370761029 | ACCIONESHOME DEPOT INC 206.540,87
EUR | FI000900068] ACCIONESNOKIA OY] 445.681,00
CHF |CHO0024638196 | ACCIONES|SCHINDLER HOLDING AG 572.323,32
USD |CA0679011084 | ACCIONES|BARRICK GOLD CORP, 20.060,72
USD | US0758871091 ACCIONESBECTON DICKINSON &CO 178.164,41
USD [US9311421039 ACCIONES|WAL-MART STORES 165.565,16
USD ([CHO0114405324 |ACCIONES|GARMINLTD 73.280,24
USD | USB636671013 ACCIONES|STRYKER CORP 228.388,60
CHF |CHI1175448666 |ACCIONES|STRAUMANN HOLDING AG 229.911,60
USD |US64110L1061 | ACCIONESINETFLIX INC 179.049,04
USD |US0231351067 | ACCIONESJAMAZON.COM INC 486.501,63
HKD |KYG017191142 | ACCIONES|ALIBABA GROUP HOLDIN 447 868,84
EUR |FRO012819381 ACCIONES|GROUPE GUILLIN 32.625,00
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Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR [IT0004712375 ACCIONES|SALVATORE FERRAGAMO 98.940,00
USD [US5184391044 | ACCIONES|ESTEE LAUDER 556.248,48
EUR [ DE0007472060 | ACCIONES|WIRECARD AG 19,65
EUR |FR0013295789 | ACCIONES|TFF GROUP 158.730,00
EUR | IT0005252728 ACCIONESBREMBO SPA 99.275,00
EUR |NL0012866412 | ACCIONES|BE SEMICONDUCTOR 130.088,00
USD | US0079031078 | ACCIONES|ADVANCED MICRO DEVIC 190.588,98
USD | CAS5592224011 |ACCIONESMAGNA INTERNATIONAL 223.040,64
GBP | IMOOBFOFMG91 | ACCIONES|ISTRIX GROUP PLC 92.600,96
GBP | GB0009697037 | ACCIONES|BABCOCK INTL GROUP P 90.824,60
EUR | BE0974313455 | ACCIONES[ECONOCOM GROUP 142.500,00
USD | US09857L1089 | ACCIONES|BOOKING HOLDINGS INC 169.430,36
GBP | GB0008220112 | ACCIONES|DS SMITH PLC 186.977,71
EUR | FR0O000053027 | ACCIONES|JAKWEL 164.134,20
USD | USB3088M1027 | ACCIONES|SKYWORKS SOLUTIONS 127.692,67
USD |US45168D1046 | ACCIONES[IDEXX LABORATORIES I 66.691,27
USD |US6153691059 | ACCIONESMOODY'S CORP 169.176,09
USD |IL0010851660 ACCIONES|CERAGON NETWORKS LTD 28.54741
CAD |CA69946Q1046 | ACCIONES|PAREX RESOURCES INC 48.616,14
USD | US98980L1017 |ACCIONES|ZOOM VIDEO COMMUNICA 31.639,42
GBP | GBOOBN7CG237 | ACCIONES|ASTON MARTIN LAGONDA 22.832,98
USD | US0162551016 | ACCIONES|ALIGN TECHNOLOGY INC 137.907,52
EUR | FR0O014004L86 | ACCIONES|DASSAULT AVIATION SA 332.220,00
EUR | DE0006452907 | ACCIONES|NEMETSCHEK SE 143.070,00
GBP | GBOOB3FLWH99 | ACCIONES|BODYCOTE PLC 176.548,81
USD |US6548IN1000 | ACCIONES|NIU TECHNOLOGIES-SPO 14.656,70
HKD [KYG6427A1022 | ACCIONESNETEASE INC 188.553,26
USD | CAI1366351098 | ACCIONES|CANADIAN SOLAR INC 57.730,03
GBP |GBOOBIZBKY84 | ACCIONESMONEYSUPERMARKET 121.673,14
USD | MHY8564W1030 | ACCIONES|TEEKAY CORP 169.640,35
USD |KY30744W1070 | ACCIONES[FARFETCH LTD-CLASS A 3.313,87
USD | US87918A1051 |ACCIONESTELADOC HEALTH INC 4.418,50
EUR | DEODOA161408 | ACCIONES|HELLOFRESH SE 71.855,00
USD | US8740391003 | ACCIONES|TAIWAN SEMICONDUCTOR 104.376,46
USD | PAI436583006 |ACCIONES|CARNIVAL CORP 112.937.88
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Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR | DEO0O0OA3H2200 | ACCIONESNAGARRO SE 248.850,00
USD | US5533681012 | ACCIONESMP MATERIALS CORP 17.010,74
USD | US0090661010 ACCIONES|AIRBNB INC-CLASS A 87.856,14
EUR | DE0007461006 | ACCIONES|PVA TEPLA AG 168.896,00
USD |US72352L1061 |ACCIONES|PINTEREST INC- CLASS 55.568,43
USD | US46120E6023 | ACCIONES|INTUITIVE SURGICAL 148.724,89
UsDh USi9260Q1076 ACCIONES|COINBASE GLOBAL INC 7.438,35
USD |US97651M1099 | ACCIONES|WIPRO LTD-ADR 91.415,23
USD |US12468P1049 | ACCIONES|C3.ATINC-A 40.244,28
USD | US8163073005 ACCIONES|SELECTQUOTE INC 2.667,52
USD |US91332U1016 | ACCIONES|UNITY SOFTWARE INC 18.695,00
CHF |CHO0012032048 | ACCIONES|ROCHE HOLDING AG 485.387,49
USD | US0378331005 ACCIONES|APPLE COMPUTERS INC 1.140.907,99
EUR | DE0008404005 |ACCIONES|ALLIANZ SE 959.297,50
EUR |BE0974293251 ACCIONES|ANHEUSER BUSCH IN WO 689.307,50
EUR | FR0000120644 ACCIONES|DANONE SA 212.279,76
EUR | FR0O000131906 ACCIONES|RENAULT SA 156.375,00
HKD |KYG8208B1014 | ACCIONES|ID.COM INC-ADR 189.830.32
HKD |KYG875721634 |ACCIONES|TENCENT HOLDINGS LTD 313.147,58
USD | US02079K1079 | ACCIONES|ALPHABET INC 675.524,99
USD |US02079K3059 | ACCIONES|ALPHABET INC 230.774,40
EUR | FRO000120271 ACCIONES|TOTAL SA 469.200,00
HKD |KYG0D70341048 | ACCIONESBAIDU INC 134.264,49
EUR | DEOOOPAHO0038 | ACCIONES[PORSCHE 906.948,00
EUR |NL0013654783 | ACCIONESPROSUS NV 257.800,00
EUR | DE0005190003 |[ACCIONESBMW 250.140,00
EUR |DE0005190037 | ACCIONES|BMW 1.889.710,25
USD |US0846707026 | ACCIONES|BERKSHIRE HATHAWAY 490.546,47
EUR |NL0000009165 |ACCIONESHEINEKEN NV 1.105.969,80
EUR |NL0O0O11585146 ACCIONES[FERRRARI NV 150.150,00
HKD |KYG0891M1069 | ACCIONESBAOZUN INC-CLASS A 33.326,20
USD |US1912161007 | ACCIONES|COCA-COLA 992.327,88
HKD |KYG3777B1032 | ACCIONES|GEELY AUTOMOBILE HOL 116.474,75
EUR | DEODDSHAOQ159 | ACCIONES|SCHAEFFLER AG 89.110,00
USD |US7170811035 ACCIONES|PFIZER INC 71.798,23
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Divisa ISIN Descripcion Euros

USD |[US49456B1017 | ACCIONES|KINDER MORGAN INC 92.891,17
USD | US0351282068 ACCIONES|ANGLOGOLD ASHANTI 27.211,58
EUR | GBOOBNTJ3546 |ACCIONES|ALLFUNDS GROUPPLC 225.112,50
GBP | GBOOBL9YR756 | ACCIONES/WISE PLC - A 103.278,30
EUR |IEOOBIRR8406 | ACCIONES|SMURFIT KAPPA GROUP 1.033.344,00
EUR |DEOOOFTG1111 |ACCIONES|FLATEXDEGIRO AG 82.238,00
USD | NLOO15000M91 | ACCIONES|WALLBOX NV 26.753,85
EUR |FRO014001PM5 |ACCIONESHYDROGEN REFUELING S 38.710,00
EUR | DE0OOA2LQ884 | ACCIONESIAUTO1 GROUP SE 13.650,00
EUR |IT0005439085 ACCIONES|ITALIAN SEA GROUP SP 116.235,00
EUR |DEOOOWAF3001 |ACCIONES|SILTRONIC 149.930,00
USD | US2561631068 | ACCIONES|DOCUSIGN INC 49.181,69
GBP | GGO0B4TM3943 | ACCIONES|BUSHVELD MINERALS 6.860,38
USD [ US5012421013 ACCIONESKULICKE AND SOFFA 279.079,87
EUR |DE0005313704 | ACCIONES|CARL ZEISS MEDITEC 288.855,00
USD | USB2575P1075 | ACCIONES|SIBANYE STILLWATER 19.915,93
USD |US52736R1023 | ACCIONES|LEVI STRAUSS & CO 123.232,13
USD [US5611711007 ACCIONESMALIBU BOATS INC 62.237,27
EUR |FR0010528059 | ACCIONES|STREAMWIDE SA 33.742,50
GBP | GB00BGDT3G23 | ACCIONES|RIGHTMOVE PLC 147.987,91
EUR |GBOOBIORZP78 |ACCIONES|UNILEVER 271.424,17
USD |US30303M1027 |ACCIONESMETA PLATFORMS INC-C 517.107,89
USD |US7437131094 | ACCIONES[PROTO LABS INC 107.319,01
EUR | DEOOOKGXSE881 | ACCIONESIKION GROUP AG 107.080,00
GBP | GBOOBL6NGV24 | ACCIONES|DR. MARTENS PLC 150.668,53
EUR |[IT0005359101 ACCIONESI|ILPRA INDUSTRIA LAVO 33.192,00
USD | US62914V1061 | ACCIONES|NIO INC - ADR 45.53947
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 40.186.717,38
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Deep Value International, Fondo de Inversion

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

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

Deep Value International, Fondo de Inversion es un fondo de Renta Variable Internacional. Invierte un minimo del
75% del patrimonio del Fondo en valores de Renta Variable, principalmente de paises de |la OCDE. La metodologia
de seleccion de valores del fondo se centra exclusivamente en el concepto "profundamente valor” (deep value),
que supone realizar un exhaustivo analisis de las companias seleccionadas exigiendo el cumplimiento de los
parametros de calidad y de analisis fundamental establecidos.

Los mercados financieros han vivido un auténtico terremoto durante el afio 2022. La guerra de Ucrania, la elevada
inflacion y el cambio de rumbo en |a politica monetaria han sembrado el panico entre los inversores. Las tensiones
geopoliticas, junto con la robusta demanda, han impulsado significativamente al alza los precios del petréleo y del
resto de las materias primas. Hemos sido testigos de la subida de los tipos de interés, de la fortaleza del délar y
de las dificultades derivadas de la deuda de los paises, que se han acelerado después de la pandemia. A pesar
de ello, la humanidad ha llegado a controlar, aunque no definitivamente, una pandemia que nos ha azotado
gravemente en los dos uitimos afios.

Tanto la renta variable como la renta fija han sufrido importantes correcciones. En consecuencia, los principales
indices bursétiles mundiales cerraron el gjercicio 2022 con fuertes descensos, siendo un afioc muy complicado
para las bolsas, el peor desde 2008 para la renta variable mundial.

Sin embargo, a pesar de todas las dificultades macroeconémicas y geopoliticas que tenemos en el mundo y las
incertidumbres que provocan en los inversores, para nosotros ha sido un afo excepcional para invertir en
excelentes compafiias a buenos precios y con gran margen de seguridad. Nuestro fondo DEEP VALUE
INTERNATIONAL F.1, no ha sido ajeno a las caidas de los mercados, aunque nuestro comportamiento ha sido
mejor que la mayoria de los indices. En el transcurso del afio hemos sido especialmente activos en nuestras
inversiones, gracias a que los periodos de alta volatiidad de los mercados nos han ofrecido magnificas
oportunidades de inversion.

Justamente, el elevado nivel de sobreventa que presentan muchos valores deberia propiciar un fuerte rebote en
las bolsas una vez se vayan despejando o mejorando las incertidumbres comentadas. El tiempo y la decision de
invertir en buenas companias siempre nos han dado la razoén. El valor de empresas excelentes con el tiempo va
al alza. En las diferentes crisis de los Gltimos afios, invertimos en increibles companias, que ahora muchas de
ellas se sitlian en nuestras primeras posiciones, con revalorizaciones espectaculares. En situaciones como la
actual, donde se nos presenta una oportunidad Unica, seguiremos reinvirtiendo en ellas y en otros buenos
negocios, para luego ver los frutos a medio o largo plazo, como nos ha pasado en otras muchas desaceleraciones
econdmicas y correcciones de los mercados durante los ultimos afnos. En estas situaciones hay que mantener la
calma e incrementar posiciones en excelentes empresas. En definitiva, todas las incertidumbres actuales, aun
siendo graves e intensas, pasaran, y los mercados volveran a recuperarse, como asi lo han hecho en otros
episadios.

La rentabilidad acumulada en el periodo ha sido del -13,55%. La exposicién media del fondo a los mercados de
renta variable ha sido del 80,03%. Recordemos que el IBEX 35 ha obtenido una rentabilidad del -5,56%, el DJ
EuroStoxx-50, del -11,74%, el Nikkei 225, del -9,37%, el S&P 500 del -19,44% y las letras del tesoro a 1 ario
(indice AFI), del -3,2%.
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La volatiidad anualizada del Fondo en el periodo ha sido de 17,23%, frente a una volatilidad del IBEX 35 del
19,63%, el DJ EuroStoxx-50, del 23,56%, el Nikkei 225, del 20,1%, el S&P 500 del 24,12% y las letras del tesoro
a 1 ano (indice AFIl), del 0,87%.

El resultado anual del Fondo en operativa con instrumentos derivados ha sido de -376,69 euros.

A final de periodo, el capital del Fondo estaba representado por 4.516.144,92 participaciones. El nimero de
participes era de 152, y el valor teérico de cada participacion ascendia a 10,977169 euros. El patrimonio total a
esa fecha era de 49.574.485,21 euros, experimentado una variacion del -12,77% respecto el existente a principios
de periodo.

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 consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, credito,
liquidez, sostenibilidad y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision
Nacional del Mercado de Valores) asi como a la politica de inversi6n establecida en su Folleto.

Las decisiones de inversion del Fondo en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios de la
Union Europea para las actividades econémicas medioambientalmente sostenibles conforme a lo establecido en
el Folleto del Fondo.

Acontecimientos Importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2022

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo y Medio Ambiente
El Fondo no ha desarmollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2022.

Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene responsabilidades, gastos,
activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significatives en relacion con
el patrimonio, situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos
en la memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medioambientales.

Adquisicion de acciones propias
No aplicable.
Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 7).



