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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de Cuernavaca Invest, S.1.C.AV,, S.A.

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Cuernavaca Invest, S.1.C.AV,, S.A. (la Sociedad), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2022, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinidn

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

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspecios mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria

de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacidn de nuestra opinién sobre éstas, y
no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.
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Cuernavaca Invest, S.I.C.A.V., S.A.

Modo en el gue se han tratado en la auditoria

Aspectos mas relevantes de la auditoria
Cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacion vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros o ne, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcién de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el “Patrimonio atribuido a accionistas™
de la Sociedad, esta fundamentalmente
invertido en instrumentos financieros. La polilica
contable aplicable a la cartera de inversiones
financieras (en adelante, la cartera) de fa
Sociedad, se encuentra descrita en la nota 4 de
la memoria adjunta y en la nota 7 de la misma,
se detalla la cartera a 31 de diciembre de 2022.

Identificamos esta area como el aspecto mas
relevante a considerar en |la auditoria de la
Sociedad, por la repercusion que la cartera tiene
en el calculo diario del valor liquidativo de la
misma.

Otra informacién: Informe de gestién

A 31 de diciembre de 2022, la Sociedad
mantiene un contrato de gestién con Bankinter
Gestion de Activos, S.A., S.G.LI.C,, como
Sociedad gestora. Hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la misma, en la determinacion
del valor razonable de los instrumentos
financieros de la Sociedad.

Adicionalmente, hemos realizado ciertos
procedimientos sobre la cartera de la Sociedad,
entre los que destacan los siguientes:

Obtencion de confirmaciones de la Entidad
depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad depositaria, las
confirmaciones relativas a la existencia de la
totalidad de los titulos recogidos en la cartera
de la Sociedad a 31 de diciembre de 2022, sin
encontrar excepciones o diferencias
significativas entre las respuestas recibidas de
la Entidad depositaria y los registros contables
de la Sociedad, proporcionados por la Sociedad
gestora.

Valoracién de la cartera

Comprobamos la valoracion de la totalidad de
los activos que se encuentran en la cartera de
la Sociedad a 31 de diciembre de 2022,
mediante la re-gjecucién de los calculos
realizados por la Sociedad gestora vy utilizando
para ello valores fiables de mercado a la fecha
de analisis.

Al realizar dichas re-gjecucicnes no se han
detectado diferencias significativas entre las
obtenidas en nuestros calculos y las
valoraciones registradas en la contabilidad de la
Sociedad.

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

las cuentas anuales.
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Cuernavaca Invest, S.I.C.AV, S.A.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de |a actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenida en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos gue existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

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

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

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

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

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

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Esparia
siempre detecte una incorreccién 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.

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:

. Identificamos y valoramos los riesgos de incorrecciéon material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusiéon del control interno.
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. Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.

) Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores.

. Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
conciuimos sobre si existe ¢ no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de gque la Sociedad deje de seruna
empresa en funcionamiento.

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

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

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

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

PricewaterhouseCogbfsé Auditores, S.L. (80242)
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CLASE 8°

Cuernavaca Invest, S.I.C.A.V., S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2022
(Expresado en euras)

008507167

ACTIVO 2022 2021
Activo no corriente - -
Inmavilizado intangible - -
Inmavilizado material - -
Bienes inmuebles de uso propio - -
Mobiliario y enseres - -
Activos par impuesto diferida - -
Activo corriente 5138803,94 5098 508,52
Deudores 38 474,46 56 466,51
Cartera de inversiones financieras _h129 730,14 4153 566,10
Cartera interior 735719,03 310427,30
Valores representativos de deuda 449 204,87 27 583,67
Instrumentos de patrimonio 286 514,16 282 843,63
Instituciones de Inversian Colectiva - -
Depdsitos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros - -
Cartera exterior 3392649,41 3841 829,06
Valores representativos de deuda 1403 073,34 1068 065,08
Instrumentos de patrimanio 39478754 456 854,83
Instituciones de Inversian Colectiva 158952640 2312 251,05
Depositos en Entidades de Crédito - -
Derivados 5262,13 4 658,10
Otros - -
Intereses de la cartera de inversian 1361,70 130974
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Periodificaciones - -
Tesoreria 970 599,34 888 475,91
TOTAL ACTIVO 5138 803,94 5098 508,52

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2022,



CLASE 87

Cuernavaca Invest, 5.1.C.A.V., S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2022
(Expresado en euros}

008507168

PATRIMONIQ Y PASIVO 2022 2021
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 5126 741,00 5081932,96
Fondos reembalsables atribuidos a participes o accionistas 5126 741,00 5081932,96
Capital 4 270570,00 4160 850,00
Participes -
Prima de emisién 175 693,37 136 954,89
Reservas 952 817,81 830 064,00
{Acciones propias) (169 067,74)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios

(245,38)

Resultado del ejercicio {272 094,80) 12313181
{Dividendo a cuenta) -
Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso
propio -
Otra patrimonio atribuido -
Pasivo no corriente - -
Provisiones a largo plazo -
Deudas a large plazo -
Pasivos por impuesto diferido -
Pasivo corriente 12 062,94 16 575,56
Provisiones a corto plazo -
Deudas a corto plazo . -
Acreedores 12 062,54 14 584,30
Pasivos financieros -
Derivados 1991,26
Periodificaciones -
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVD 5138 803,94 5098 508,52
CUENTAS DE ORDEN 2022 2021
Cuentas de compromiso 523 417,22 619 781,68
Compromisos por operaciones largas de derivadas 248 052,22 374 592,82
Compromisos por operaciones cortas de derivados 275 365,00 245 188,86
Otras cuentas de orden 22 043 419,88 20942 024,21

Valares cedidos en préstamo porla lIC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valares recibidos en garantia par la [IC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion

19769 930,00

19879 650,00

Pérdidas fiscales a compensar 272 094,80 -
Otros 2 001 395,08 1062 374,21
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 22 566 837,10 21561 805,89

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, farman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2022



CLASE 87

Cuernavaca Invest, S.I.C.A.V., S.A.

008507168

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

diciembre de 2022
{Expresada en euros)

2022 2021
Comisiones de descuento por suscripciones u/a reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversidn Colectiva 403,72 516,22
Gastos de personal - -
Qtros gastos de explatacién (46 665,88) ~ {59441,37)
Comisian de gestion (33 812,53) (33 184,06)
Comision de depasitario - -
Ingreso/gasta por compensacidn compartimenta - -
Qtros (12 853,35} (26 257,31)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones 3,38 -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacidn (46 258,78) (58 925,15)
Ingresos financieros 36 164,45 41 194,37
Gastos financieros (1288,00) (2 496,75)
Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros (164 150,22) 48 951,21
Por operaciones de la cartera interior 17 967,85 {31 552,68)
Por operaciones de |a cartera exterior (157 327,89) 127 155,54
Por operaciones con derivados {24 790,18) {46 651,65)
Otros - -
Diferencias de cambio 15 607,96 26 733,22
Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos
financieros (112 170,21) 68 918,67
Detericros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (1657,63) 1,20
Resultados por operaciones de |a cartera exterior {124 898,94) 82 260,62
Resultados por operacianes con derivados 14 386,36 {13 343,15}
Otros - -
Resultado financiero (225 836,02} 183 300,72
Resultado antes de impuestos {272 094,80) 124 375,57
Impuesto sobre heneficios - (1243,76)
RESULTADO DEL EJERCICIO (272 094,80) 123 131,81

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022.
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CLASE 87

Cuernavaca Invest, 5.1.C.A.V., 5.A.

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

1. Actividad y gestion del riesgo
a) Actividad

Cuernavaca Invest, S.I.C.AV., S.A., en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en Vigo el 11 de julio de
2000. Tiene su domicilio social en Paseo de {a Castellana 29, Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversidn de Capital Variable de la
Comisian Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 23 de enero de 2001 con el ndmero 1.564,
adquiriendo, a efectos legales, |a consideracian de Sociedad de Inversion de Capital Variable a partir de
entonces.

De conformidad con la dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, y sucesivas modificaciones, el objeto
social de las Instituciones de Inversion Colectiva es la captacion de fondos, bienes o derechos del piiblico
para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o na,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcidn de los resultados colectivos.

La gestign, administracién y representacién de la Sociedad esta encomendada a Bankinter Gestion de
Activos, S.A, 5.G.LLC., saciedad participada al 99,99% por Bankinter, S.A., que adicionalmente es fa
Entidad Depositaria de la Saciedad. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones
de vigilancia, supervisién, custodia y administracién para la Sociedad, de acuerdo con lo establecido en
la normativa en vigor.

La Sociedad esta sometida a la normativa legal especifica de las Sociedades de Inversién de Capital
Variable, recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas
madificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas
maodificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que
le son aplicables son los siguientes:

e Carmbio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada Ley, de la denominacién
"Saciedad de Inversién Mohiliaria de Capital Variable™ (S.1.M.C.AV.} y sus diferentes variantes, por

"Sociedad de Inversian de Capital Variable" (S.1.C.AV.).

o El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. El capital estatutario maximo
no podré superar en mas de diez veces el capital inicial.

e Elnimero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.
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CLASE 87

Cuernavaca Invest, 5.1.C.A.V,, S.A.

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

Cuanda por circunstancias del mercado o por el obligado cumplimiento de la ley o de las
prescripciones del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, el capital o el nimero de
accionistas de una sociedad de inversion, o de uno de sus compartimentos, descendieran de los
minimos establecidos en el Real Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas instituciones
gozaran del plazo de un afio, durante el cual podran continuar operande como tales.

Las acciones representativas del capital estatutaric maximo que no estén suscritas o las que
posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben mantenerse en cartera hasta que sean puestas en
circulacion por los drganos gestores. Las acciones en cartera deberdn estar en poder del Depositario,
tal y como se menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones.

Los valares mobiliarios y demds activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni
canstituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la
Saciedad realice en los mercados secundarios oficiales de derivadas, y deben estar bajo la custodia
de las Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcidn.

Se establecen unos porcentajes maximos de ohligaciones frente a terceras y de concentracién de
inversiones.

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

La Saciedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizacian de instrumentos derivados
por riesgo de mercado, asi como a unas limites por riesgo de contraparte.

La Sociedad Gestora percibe una comisién anual en concepto de gastos de gestidn calculada sobre el
patrimonio de la Sociedad. En las ejercicios 2022 y 2021 la comisién de gestion ha sido del 0,65%.

Igualmente se establece una remuneracion de la Entidad Depositaria calculada sobre el patrimonio
custodiado. En los ejercicios 2022 y 2021 la comision de depositaria ha sida del 0%.

Gestion del riesoo

La politica de inversion de la Sociedad, asi camo la descripcion de los principales riesgos asociados, se
detallan en el folleto registrada y a disposicion del piblico en el registro correspondiente de la C.N.M.V.
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a)

Debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales riesgos a los que se
encuentra expuesta son los siguientes:

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

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

e Riesgo de liquidez: se praduce cuando existen dificultades en el momento de realizar en el mercado
los activos en cartera.

s Riesgo operacional: aguel que puede provocar pérdidas como resultado de erraores humanos,
procesos internos inadecuados a defectuosos, fallos en los sistemas o como consecuencia de
acontecimientos externos.

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

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

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

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



008507175

CLASE 82 | ;

Cuernavaca Invest, S.I.C.A.V., S.A.

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

b)

c}

d)

e}

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacién por la Junta de Accionistas de la
Saciedad, si bien los Administradores estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.

Principios contables

Para la elabaracion de estas cuentas anuales se han sequido los principios y criterios contables y de
clasificacién recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de la C.N.M.\V. y sucesivas
modificaciones. Los principios mds significativos se describen en la Nota 4. No existe ningdn principio
contable de aplicacion obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se
haya dejado de aplicar.

Comparabilidad

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

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

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la comparacién entre las
cuentas anuales de los ejercicios 2022 y 2021.

Consalidacion
Al 31 de diciembre de 2022, |a Sociedad, no esta obligada, de acuerdo con el contenido del articulo 42
del Codigo de Comercio, a formular cuentas anuales consolidadas o bien por na ser sociedad dominante

de un grupo de sociedades o no formar parte de un grupo de sociedades, segun lo previsto en dicho
articulo.

Estimaciones contables y correccidn de errores

En determinadas ocasianes los Administradares de |a Sociedad han realizado estimaciones para obtener
la valoracion de algunos activos, pasivos, ingresos, gastas y compromisos que figuran registrados en las
cuentas anuales. Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas por deterioro de determinadaos activos financieros, si los hubiera. Aun cuando éstas se
consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la informacidn existente en el momento del
caleulo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la
narmativa vigente.
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En cualguier caso, el valer liquidativo por accidn de la Sociedad se verd afectado por fas fluctuaciones de
los precios del mercado y otras riesgos asociados a las inversiones financieras.

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

Las cifras contenidas en los documentas gue compenen estas cuentas anuales, el balance, la cuenta de pérdidas
y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta memaria, estan expresadas en eurgs, excepto
cuando se indigue expresamente,

3. Propuesta y aprobacion de distribucion de resultados

El detalle de |a propuesta de distribucién del resultado del ejercicio 2022, por el Consejo de Administracion a la
Junta de Accionistas, asi cama la aprobacién de la distribucion del resultado del ejercicio 2021, es la siguiente:

2022 2021
Base de reparto
Resultado del gjercicio (272 094,80) 123 131,81
(272 094,80) 123 131,81
Propuesta de distribucion
Reserva legal 12 313,18
Reserva voluntaria . 110 818,63
Resultados de ejercicios anteriores (272 094,80) .
(272 094,80) 123 131,81
4. Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas significativos

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

a) Princizio de empresa en funcionamiento

En la elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion de la Sociedad continuara en
el futuro previsible. Por tanto, la aplicacidn de las normas contables no estd encaminada a determinar el
valor del patrimaonio a efectos de su transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su
liquidacian.
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b)

o)

d)

Principio del devengo

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

Deudcres

La valaracién inicial se realiza par su valor razanable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la
transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacian entregada mas los costes de
transaccion gue les sean directamente atribuibles.

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

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

Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como activos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los principales praductos financieros
recogidas en la cartera, as/ como la determinacion de su valor razonable se describen a continuacion:

» Valores representativos de deuda: valares que supanen una deuda para su emisor y que devengan
una remuneracion consistente en un interés establecido cantractualmente.

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

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

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

e Depdsitos en entidades de crédito: depasitos que la Sociedad mantiene en entidades de crédito, a
excepcidn de los saldos que se recogen en el epigrafe de "Tesoreria™.

Se considera valor razonable el precio gue iguala el rendimiento interna de la inversidn a los tipos de
mercado vigentes en cada momento.

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

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

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor razonable. Para los no
negociados en mercados organizados, la Sociedad Gestora establece un modelo de valoracidn en
funcion de 1as condiciones especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificacicnes.

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

Los activos y pasivos financieras se dan de baja en el balance cuando se traspasan, sustancialmente,
todos los riesgas y beneficios inherentes a |la propiedad de estos.
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e)

f)

g)

Adauisicidn u cesidn temporal de activos

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

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesién se imputa como ingrese en la cuenta de
pérdidas y ganancias utilizando el método del tipa de interés efectivo.

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

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

Instrumentos de patrimonio

Los instrurmentos de patrimonio catizados se registran en el momento de su contratacion por el valor
razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaccidn explicitos
directamente atribuibles a la operacién,

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

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momenta de su liquidaci6n por el valor razonable
de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacion.

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

)

Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y hasta el momento de
cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en el epigrafe correspondiente de cuentas de orden,
por el importe nominal comprametidao.

Los fondas depositados en concepta de garantia tienen la consideracién contable de depésito cedido,
registrandose en el capitulo carrespondiente del epigrafe de “Deudores” del activo en el balance.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de orden en el epigrafe de
“Valores aportados come garantia por la Institucian de Inversién Colectiva™

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el epigrafe de "Derivados” del
activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de la operacion.

Las diferencias que surfan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos activos se
reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o diferencias
positivas se registran bajo el epigrafe de “Resultados por operaciones con derivados” o de "Variacion del
valor razonable en instrumentos financieros per operaciones con derivados”, seglin éstos se hayan
liquidado ¢ no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la cartera interior o exterior
del activo o del pasivo corriente del balance.

Moneda extranjera

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

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

Acciones propias u prima de emisign

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus propias accianes se registra en el patrimonio neto de ésta,
con signo negativo, par el valor razanable de la contraprestacion entregada.
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k)

Las diferencias positivas o negativas que se producen entre la contraprestacién recibida en la colocacion
o enajenacian y el valor nominal o el valor razonable de dichas acciones, segin se trate de acciones
puestas en circulacién por primera vez o previamente adquiridas por la Saciedad, se registraran en el
epigrafe de *Prima de emision” del patrimonio atribuido a accionistas.

Los gastos y costes de transaccian inherentes a estas operaciones se registran directamente contra el
patrimonio neta como menares reservas, netos del efecta impositivo, a menos que se haya desistido de
la transaccién o se haya abandonado, en cuyo caso se imputard a la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el apartado octavo del artfculo 32 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, se establece que la
adquisicion por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo,
no estaré sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias en la Ley
de Sociedades de Capital. Por debajo de dicho capital minimo la Sociedad podra adquirir acciones cor los
limites y condiciones establecidos en la citada Ley de Saciedades de Capital.

Valor liguidativo de |las acciones

La determinacidn del patrimonic de la Sociedad, a los efectas del calculo del valor liquidativo de las
correspondientes acciones que lo componen, se realiza de acuerdo con los criterios establecidos en la
Circular 6/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas madificaciones.

Impuesto sobre beneficios

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

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambia los activos par impuestos diferidos
salo se reconocen en la medida en que resulte probable que la Institucién disponga de ganancias fiscales
futuras que permitan la aplicacian de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan lugar al
reconocimiento de un activa por impuesto diferida en ningin caso y solo se reconocen mediante la
compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del célculo del valor liguidativo. Las pérdidas
fiscales que puedan compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar",
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5. Deudores

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

2022 2021
Depdsitos de garantia 25590,41 20 599,67
Administraciones Pablicas deudoras 12 290,60 35519,92
Otros 593,45 346,92
38 474,46 56 466,51

El capitulo "Depésitos de garantia" al 31 de diciembre de 2022 y 2021 recoge los impartes cedidos en garantia

por posiciones vivas en derivados al cierre de cada ejercicio.

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

sigue:

2022 2021
Retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros
rendimientas de capital mobiliario 12 290,60 22 391,20
Retenciones practicadas en ejercicios anteriores sobre intereses y
otros rendimientos de capital mobiliario - 13 128,72
12 290,60 35 519,92
6. Acreedores
El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es el siguiente:
2022 2021
Administraciones Publicas acreedoras - 124376
Otros 12 062,94 13 340,54
12 062,94 14 584,30

11
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El capitulo de "Administraciones Pablicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2021 recogia el impuesto sobre
beneficios devengado en el gjercicio,

El capitulo de “Acreedores - Otros" recoge, principalmente, el importe de las comisiones de gestién y depositaria
pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

7. Cartera de inversiones financieras

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

2022 2021

Cartera interior 735 719,03 310427,30
Valores representativas de deuda 449 204,87 27 583,67
instrumentos de patrimonio 286 514,16 282 843,63
Cartera exterior 3392649,41 3841 829,06
Valores representativos de deuda 1403 073,34 1068 065,08
Instrumentos de patrimonio 394 787,54 456 854,83
Instituciones de Inversion Colectiva 1589526,40 2312 251,05
Derivados 262,13 4 658,10
Intereses de |la cartera de inversion 1361,70 1309,74
4129 730,14 4153 566,10

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de inversiones
financieras y las inversiones en derivados de la Sociedad, respectivamente, al 31 de diciembre de 2022. En las
Anexos lll y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y
las inversiones en derivados de la Sociedad, respectivamente, al 31 de diciembre de 2021.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 todos los titulos recagidos dentro de la cartera de inversiones financieras se
encuentran depositados en Bankinter, S.A.
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8. Tesareria

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

2022 2021
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 506 896,34 550 830,26
Cuentas en divisa 463 703,00 337 645,65
970 599,34 888 475,91

Durante los ejercicios 2022 y 2021 el tipo de interés de remuneracion de las cuentas en el Depositario ha sido
un tipo de interés de mercado.

9. Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento de! Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2022 y 2021 se detalla en el Estado
de cambios en el patrimonio neto.

a) Capital social
El movimiento del capital social durante los ejercicios 2022 y 2021, se muestra a continuacidn:

Operaciones

2021 con acciones Otros 2022
Capital inicial 2 404 050,00 - 2 404 050,00
Capital estatutario emitido 1756 800,00 109 720,00 1866 520,00
4 160 850,00 1049 720,00 4270 570,00

Operaciones

2020 can acciones Otros 2021
Capital inicial 2 404 050,00 - 2404 050,00
Capital estatutario emitido 1756800,00 - 1756 800,00
4 160 850,00 - 4160 850,00
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CLASE 87

Cuernavaca Invest, S.L.LC.A.V,, S.A.

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

El capital social inicial esta representado por 240.405 acciones de 10,00 euros nominales cada una,
totalmente suscritas y desembolsadas.

Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacién en Bolsas y Mercadaos Espafioles.

El capital estatutario maximo se establece en 24.040.500,00 euros representado por 2.404.050
acciones de 10,00 euros nominales cada una.

Durante el ejercicio 2022, la Sociedad ha procedido a realizar varias emisicnes de capital estatutario por
unimporte total de 109.720 euros, habiendo puesto en circulaciéon 10.972 acciones de 10 euros de valar
nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembalsadas. La (ltima emisién de acciones fue
realizada con fecha 23 de marzo de 2022.

b} Reservas

El movimiento de las reservas y el resultado durante los gjercicios 2022 y 2021, se muestra a
continuacidn:

Distribucion
resultados de
2021 2021 Otros 2022
Reserva legal 164 011,05 12 313,18 - 176 324,23
Reserva voluntaria 666 052,95 110 818,63 {378,00) 776 493,58
830 064,00 123 131,81 {378,00) 952 817,81
Distribucion
resultados de
2020 2020 Otros 2021
Reserva legal 155 438,12 8572,53 - 164 011,05
Reserva voluntaria 588 901,07 77 156,39 {4,51) 666 052,95
744 339,19 85729,32 (4,51) 830 064,00
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CLASE 87

Cuernavaca Invest, S.I.C.A.V., S.A,

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

La reserva legal se dota de conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades de Capital, que
establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficia del ejercicio se destinara a ésta
hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital social. No puede ser distribuida y si es usada para
compensar pérdidas, en el caso de que no existan otras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe
ser repuesta con heneficios futuras.

c) Acciones propias

El movimiento del epigrafe de "Acciones propias" durante los ejercicios 2022 y 2021, ha sido el siguiente:

2022 2021
Saldo al 1 de enero (169 067,74) (167 787.74)
Entradas (5632,65) (1 280,00)
Salidas 174 455,01 -
Saldo al 31 de diciembre {245,38) (169 067,74}

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 la Sociedad mantenfa 11 y 14.408 acciones propias en cartera,
respectivamente.

d) Valor liguidativo

El valor liquidativo de las acciones al 31 de diciembre de 2022 y 2021 se ha obtenido de |a siguiente

forma:

2022 2021
Patrimonio atribuido a accionistas 5126741,00 5081932,96
N{mero de acciones en circulacidn 427 046 401677
Valor liquidativo por accidn 12,01 12,65
Ndmera de accionistas 194 108
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Cuernavaca invest, S..C.A.V_, S.A.

008507187

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de

diciembre de 2022
(Expresada en euros)

e) Accionistas

Al cierre de los ejercicios 2022 y 2021, 2 accionistas, personas fisicas, poseian acciones que
representaban el 77,87% y el 82,79%, respectivamente, de la cifra de capital social en circulacion, porlo
que al poseer un porcentaje de participacion superior al 20%, se considera participacion significativa de

acuerdo can el articuio 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de
sucesivas modificaciones.

10. Cuentas de compromiso

Inversion Colectiva, y

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de inversiones en

derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2022 y 2021, respectivamente.
11. Otras cuentas de orden

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

2022
Capital naminal no suscrito ni en circutacion 19769 930,00
Pérdidas fiscales a compensar 272094,80
Otras 2001 395,08

2021

19879 650,00

1062 374,21

22 043 419,88

20942 024,21

12. Administraciones piblicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2022, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, encontrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen del

1% o del 25%, en funcién de lo establecido en el articulo 29.4. de dicha Ley. Adicionalme

nte, el articulo 26 de la

Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2022 una limitacion del importe de las bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores a compensar, en funcion de la situacion de |la Sociedad respecto a tas mismas,
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CLASE 82

Cuernavaca Invest, 5.1.C.A.V., 5.A.

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

Durante el ejercicio 2022 el tipa impositivo de la Sociedad ha sido del 1%.

Las bases imponibles del Impuesta sobre beneficios del ejercicio se han incorporado al imparte de las Bases
Imponibles Negativas pendientes de campensar de ejercicios anteriores en el eplgrafe "Pérdidas fiscales a
compensar' en Cuentas de Orden.

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

De acuerdo con ia legislacién vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los que la Sociedad se
halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o
haber transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afnos.

La Sociedad tiene ahiertas a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de [os Ultimos cuatro ejercicios.
No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las autoridades fiscales.
13. Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores.

En relacion con la informacidn a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre aplazamientos de pago
a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a o establecido enla Resolucion de 29 de enero de
2016 del Institute de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el periodo medio de pago a proveedores efectuado
durante los ejercicios 2022 y 2021 esta dentro de los limites legales establecidos en la legislacion vigente.

14. Otrainformacién

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a precios de mercado. Los informes
perigdicos incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones,
informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.

Adicionalmente, en la Nota de *Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las comisiones retrocedidas
con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la
Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de "Tesareria” se indican las cuentas que
mantiene la Sociedad con éste 21 de diciembre de 2022 y 2021. Adicionalmente, en los Anexos [ y Il se recogen
las adquisiciones temporales de activos contratadas con el mismo, al 31 de diciembre de 2022 y 2021,
respectivamente.
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CLASE 82

Cuernavaca Invest, S..C.AV., S.A.

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

Al tratarse de una Sociedad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y que por su
naturaleza estd gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, los temas relativos
ala proteccion del medio ambiente y la sequridad y salud def trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, 5.L., por servicios de auditoria de cuentas
anuales de los gjercicios 2022 y 2021, ascienden a 2 miles de euros, en cada ejercicio.

Durante los ejercicios 2022 y 2021 no han existido remuneraciones a los miembros del Organo de
Administracian, ni existen abligaciones contraidas en materia de pensiones y de seguros de vida respecto a los

miembros del Consejo de Administracién, ni anticipos o créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido
otras obligaciones por su cuenta a titulo de garantia.

El Consejo de Administracién de la Saciedad, al 31 de diciembre de 2022, se compone de:

2022
Hombres Mujeres Entidad Juridica

Consejeros 1 2 -

Al 31 de diciembre de 2022, las Administradares de la Saciedad y las personas vinculadas a los mismos, tai y
como se describen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, manifiestan que
no han incurrido en ninguna situacion de eonflicto de interés que haya tenido que ser incluida en esta memoria,
de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 229 de |a Ley anteriormente mencionada.

Par lo que hace referencia al resto de la informacion solicitada por la Ley de Sociedades de Capital en su articulo
260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debernos indicar que la misma no es de aplicacion a la
Sociedad pues no se encuentra en las situaciones contempladas por los apartados corraspondientes de dicho
articulo.

15, Hechos posteriores
Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2022 hasta [a fecha de formulacién de las presentes cuentas

anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que sean objeto de incluir en esta
memoria.

18



008507190

CLASE 82

8TO0S0TCETOST
L0096E87T0ST
0TO0068TTOS3
¢Z0TOSE9TOST
BTI0ERZLTOST
LEMOBETTOS3

STreTo000053

NISI

(zz'8e8 #7L)

(6%7'698 7L)
{£0'95)
GL'ETL
ZT'TL
TO'6EG 9T
(69'%80 ZOT)
(T9'Z58T)

L2'TE
LT'TE

Bl|EASN|d /
(eNeAsnUIN)

E0'6TL SEL

9T'#TS 98¢
00'BGEBTT
ST'0ER L
WE'ELLET
08'88/ 90¢
98'69L Wiy
TO'ECH T

L8'702 61y
L8'%0Z 6YYr

3|qeuozed
lojep

' 5Z'155 018

- G9'EQE T9E
- L0'SRETT
- OR'9TL9

- 7T'T0LTT
- 6L'6%T 08T
- SS'i8 9Nt
- Z9'G/0 €

'y 09'ELT 6t
h'ew 09'ELT 6971

5953423U) jeriu
uopelO|RA

N3
un3
ynd
un3l
dan3
4n3

an3

BsINg

JouRlu) ersue) V10l

UQIIEZ{}0] SepRIWPE SBUOIDY STIVLIOL
XONIHIY
XALIAONI
V'S "VIAQYYAA
VS HVW YWHVHd
V'S 'VIINOQ4313L
Hosd
uQIdEZII02 SEpIHLWPE SaU0DIY
oueysodaq uo3 soande ap jesodwal uoisinbpy s3vL0L

Z0-T0-E20Z 0L°T 19
oleysodag uod soaae ap [eiodwal uopisimbpy

101433U] RIZHED

(s0.na ua opesasdx3)

22072 2P 9.quanip ap TE Je SEI3I2UBLI} S3UDISIaAUL Bp BJ3lJE) *] OXauy

V'S "ATVYD'I'S '1S9AU] BIBARLISN)



[4

m._w 871904800089 (57795L) L8'ZHZ 6 ZT'6666 dg9 J7d ANVE 951 STAOTT
] GO%0/%500030 9£'BBT 04'GTES #6'6Z0 5 dn3 SSAXNYT
[ £00SZT0000Yd  99'679 0L'798 0T 70'e€Z 0T dn3 NIYE0D INI¥S 9¥dW0D
L. LTO0AYE0003a {ZE'wZE) 8E'ET 6 0L'thi6 ILE! H3IAVE
L 700756500030 0Z'win 95'2/Z 0T 9£'96L 6 dn3 1504 3HISLN3a
CcO #BAXWIE0089 7E'800¢ 78'1507¢2 756470 02 N3 J1d 173HS
- SHIVOORTOONS  (HT'SBT) 60'THO G £7'0ZZ S dn3 NITIHIIW
- 87907TO000H4  BZ'OTHT EN'GEOTT ST'689 6 E| XY
/G/88T/00089 6968 60'109 T2 O%'LLL 0T dgo J7d OLNIL 01
L08TS0000084  (96'TLL) QE'TEZ X - 9Z'eE00 5 an3 FINYWH04HIdTT3L
T/Z0ZTO000Wd 8h'OWL % 07'70T 52 - Z1'T9E 07 dn3 ¥'S TV10L
876760090010  (59'%5%) 15'2h 0T - Z2'/B80T Wd S/¥ 031540
900%/£200089 (12'0LT) 6%'%7E9 0T - 0L'708 0T dg9 Ag IV LIdY) 039vIa
EQ_UMN_HOU Sepijwpe mwco_uu<
(98'68E£99) HWE'ELOEORT BT'6TET 0Z'EIN6EINT epezijon epeaud efly ejuay SIVLOL
#/9€TGZ96TSX  Z6'68Y %'9/5 76 #H'EG0T  0G'980 76 dn3 TT-£0-9707 £9'T J1d NYIIHIWY O1ONY
TEBGOTEL0?SX (LE'099GT)  €9'CTL L8 (E7'889)  OO'ELEE0T  HN3 ST-TT-£Z0Z 9T'T SONIQTOH HAWWIZ
SLETSERBTESX (TT'6266T) 6GB'EEL 90T (0Z'Z9S%) O0'E999ZT  uN3 £0-£0-8207 05"t AN SILNVT13ALS
TOZZ09LZ9TSX  (0Z'Gti) 0€'708 68 T'STET 0564206 N3 TZ-90-£20Z 98'T dNOYD TLNI NYIHAWY
GODGSTETO0NY  #H'TO0T #76'7H0 96 [8'20Z¢ 0S'TH0S6 un3 ZZ-70-970¢ 88'7 VS 3044
89031Zv0003d (S6'GET 7) GS'GS8 00T BB'T6Z 0%'T66 20T  dN3 77-70-%Z0T 88’7 DY ddNHEMNISSAHL
9650Z7T196TSX (08'2709) Oc'zzo€e0T  (08'/SST) 00'0SO80T  ¥M3 ST-Z0-%207 S EMNNVEVXIV)
Z6E6TL000ZSX  (T9'2L06) 68'T6L/6  {TZ'8%9) 0S'%9890T N3 #Z-70-5207 05'E ¥dS TAN3
TEBHTYZOGTSY H6'99T T #6'TTZ L6 T#'05Z€ 0057096 un3 0T-Z0-£Z07 0S'E vAgY
8TO%#ZEZBOZSX 6BB'TI9E 68'656 /8T L9'STTT OO'SB¥EW#BT N3 6T-TT-9207 54'T 401304y
R7EGGBERIBTSX (B%'BLT9) T4'6959%7 (B1'996) 0Z'BWLZ9T  ¥N3 DE-TT-£207 €T'T dd0D ¥IALLS
H7L9WEGETO0Md (ZS'0TZ%T)  86'T6L 98 (o%'£8) 0S'Z00TOT  dn3 ST-60-4Z07 06'0 ¥$ 3dd

epeznoy epeald efly eluay

.

NISI BljeAsn|d / ajqeuozel Sa53J193U| el esiAlg lol1a1x%3 elagie)
{ejjeasnuiy) A0]ep ugneIojep

CLASE 8

(s01n3 ua opesaldx3)
ZZ07 2P SqWIIP Ip TE [B SEI3DULUILS SIUOISIIAUI 3P BIIHEY) "] OXaUY

V'S A'YD'I'S '159AU| BDJRARLIBND



€

% THOELORESTNT  (9L'€H6) 7Z7'960 167 - 00’0008 dN3 OVNYIW 1355V IH25LN3a
i 97£89988TZM  (98'009 £) 06'79€ 68 . 9.'596 76 in3 INIWLSIANI XM OBW
[~— ZEOBEYBZIOMNT 0S'GHT ZE'798 TS 7Z8'999 1S dand NIWIDYNYW 135SV 0Ga0
o LBRZZ99TZTINT  OE'8HT T 9E'gHT TGT - 00'0000ST 8N4 OgWIXNT 321dd IMOod L
Lo BISZWOTRITNT  Zi'6L%w TH#'68S #T 66'60T #T HNE] LANTWLSIANI IONMNY
0 ESE0SHZ980NT  (0/4°GZ6 £) 19'8TZ 28 TE'HwHT 08 dn3 LNIWLSIANI NVIHOW dr
- 647917490031 (£Z'60TTZ) GB'ESEBZT - ZZ'E90TST  dN3 AHOSIAQY NAMOHE
o 618592585TN1 (EG'CET 9) L0'6B98 EBT - 00'00000Z  uN3 W LNIWLSIANI NYHIAIL
660690%9.TNT  %6'BTZT B87'665 92T - #E'08ESZT N3 NIF1SNYAS IINVITTV
earpagg sauopedpnled A sauoay
0'L26 7T ¥S'L8LYW6E - ¥T'098 6L€ ugIez1100 SEPIILIPE SAUOIDY SATY1IOL
BEESZTO0008d (ZH'OWET) 0£'0£6 9T - IT'T4B LT dn3 INIWAD dv)
S0070%800030 OT'IHZT 06'7LZ9T - 08'TE0ST un3 ZNYITTY
L97S00ZTO0OHD) T9'E9ET LL'TO8 e - 9T'8Ey €7 4HD SILMVYAON
8K0ZEOZTOOHD (56'26T) EV'DCTIwT - BE'ETH 1T 4HD SONIQTOH IHI0H
0GEE988E00H) 0S'06E €9°'0EEB - ET'OW6 B 4HD ¥S 31L53N
BL50TTO000Y4  (9Z'%18) ' TZH 0T - 0L'GEZTT L E| SILNIAY-IJONYS
L90%z80089  (€9'S0Z T) G6'S09 7T - BS'TIBET dgo Td ¥3ISHINIE LLIMDTY
YTOTZT0000dd TL'ZEBT 0£'/6E 8T 6S'7Z5 9T dan3 IH 1I0W NOLINA SINGT
805.55500030 +/'08% 69'756 6 - S6'TLNE dn3 WOM313L IHISLNAA
009797700030 8T'/G7 90's07 § - 88'iw6 Y 1 E| 9NZYOA-9Y "dvS
8197/0000011 {90'E59) GE'LBETT - TH'OSOET ] ¥'d'S 129 vSILNI
ZLBTZTO000Yd WE'TEGT 89'6T06 %E'880 L dn3 21¥.13373 H3AAIFNHIS
#BEGLOTTOOHI +8'9.8 TH'IBTTT L1G'02€ 0T 442 VIONYNIA HOIMNZ
/9EQTZTEOOOLl  (9T'8007) 7T'T6% 0T - BE'COS Z¢ dn3 wdS TINI
7085/8200089 (1Z'812) ST'9TI6 OE'HEEG dg9 H0L NYDIMINY HSILI¥E
7OTTETO0004d 6%'989¢ 05'90t TZ - TO'0ZLBT un3 TYNOIJVYN OINYE
GBG/9/¥HZOH) 216497 #1'%27 81 - 't GT 4HD oY SAN
NISI elleasn|d / I|geuozed S3s3lajd| |eru BESIAIQ] JoLa]y elale)
(eneasnuiy) lojep ugieIo|BA

CLASE 87

(souna ua opesaldx3)
7707 9P 2.qwadIp 3p TE |B SBIDUBUL) SSUOISIIALY AP BI31IR) °| OXBUY

V'S "A'Y'D'I'S '1S2AU| EJBABLIAN)



m
(o))
=
|
o
(g
o
(-
o

(i e
]

(9e'£7956) BZ'LBELBEE BT'GTET HI'WTOEBWE

AT R
{06'¥9T %) OW'9ZSEBST - DE'TEYEEYT
OBSNOAra00al  (TT'%90 1) 75'95% 5L - £9'025 97
8T0MZEB003I  99'L6E L 9E'GTE 92T - 0L LTTBTT
H906ZHOTO0NS  (#B'8ZH ¥) 0S'66E 79 #E'BZ8 99
797dHXAG003I  (££'7TOOT)  €7'80599T 00'TZS 941
#9BLE0TITNT  (K5'BRE €) S9'H86 T E BI'ELE SO
a ] NISI Bljeasn|d / 3|qeuozed Sasalagu| leiut
g (eljeASnUIN) 10JeA uoleIojep

CLASE 8

an3
yn3
dn3
4n3
dn4

esig

Ao1183x3] edadle) TYLOL

eAlloang sauopedpued fi sauonoy STTVYLIOL
aNNd NOSYW 9937
1ASSY MI0UIVE
135SV 1IN HOXAT
Q1102 % HIINIZNW
LNIWLISIANT IGNAWY

101193X7 BIIIED

(soina ua opesaJdx3)

7207 3P 21qWIIp 2p TE |e SEISDUBUL SAUDISIIAUI 2P BI3JIE) °| OX3uy

V'S “ATYTD'I'S "IS9AU| BIBARLIIN)



008507194

CLASE 8°

EC0Z/EQ/LT

ECOT/EO/ET

01B1UOD
|2p OjUWIDUIA

90'90T 9TS

00'056 792
00'056 %792

90'9ST 152
90'95T TST

I|qEUOZE] JO|BA

TTLIN ETS SavLIOL

00'S9E SLT sopipusAsodning S31V.L0L
00'G9E S/T yn3 TE-£0-EZ07 0T 04 XX0.LS0HN3

SOpIpuaA solning

7Z7'750 8472 sopeidwod sounind SITV10L
7Z'zs0 8he asn TE-E0-E20C 00091 AsN/asn

sope.dwos soJning

opiswoidwo) esing ugpduasag

|eunop ajodw)

{souna ua opesa.dx3)
ZZ0Z 3P 24qWI3IDIp 3P TE | SOPEALIIP U SBUCISIBAUI 3P BIAUE) '|| OX3UY

V'S "ATY'D'I'S 'ISBAU| BIRABUIBND



008507195

CLASE 87

BTOSOTZETOST
ZZ0T0S69T0S3
£0099050T053
L0096EBRTOSE
#TACBSHH7TOST
8T30E%BLTOST
{LErMO0BETTOST

S3ZZT0000053

NISI

{ST'c96 58)

(z6'796 58)
98'¢6h €
£5'972 €
(z%'gHT)
(z1'TL)
GE'IROS
{75°T0S £B)
{g9'8)

(ez'0)
(£2'0)

ejeasn|d /
(efleasnuiw)

0€'LZh OTE

£9'cH8 282
ST'00% €T
ZE'9LE €8T
Bh'TON %
EE'ERG T
62°'199 %72
ZT'WHE BY
#6'990 £

£9'€85 L7
L9'€8G LT

a|qeuozes
J0[EA

(sT'T) Gh'06E 96E

- 65'908 89¢€
65’2066

z 64641 0BT

- 0B'LRS ¥
50'0g9 ¥
#6'ET96T

= 99'gHg 94T

- Z9'SL0E

(sT'T) 06'€8G LT
{ST'T) 06'€8G 2T

53534974 [=TRI0
ugIDEIo|EA

un3
4n3
dn3
N3
Hn3
un3
4n3

4n3

esiag

Jonajul elalie) TVLOL

UOIDEZ[103 SEPIIIWPE SAU0RIY SATYLOL
XONH3IIV
VS UVYIN YWHVHd
WOI3T3L XaNTT3D
XZ11ON1
Y10day34gl
V'S 'YIINO43TAL
Hls8
UDI3EZI130D SEPIFUPE S3UOPIY
ouelsodag uod soalzae ap jedodwal uopisinbpy $3TYLOL

EQ-T0-ZZ0Z G4'0- 11d
oueysadag uod soaae ap [iodway uonisimbpy

J0MI93u] edalle)

{(souna ua opesaidx3)

TZ0Z 9p 21qWAIDIp 3P TE e SeIIIDUBUL SSUDISIIAUL 2P BIIMIE) ||| OXBUY

V'S "A'Y'DI'S ‘1S9AU| BDBABULIN)



O
o
1
P~
o
O
oo
Q
o

CLASE 87

Z

805755500030
#0OTEZA0003a
767568600089
LDI9IHZ90089
OSEEQREENOH]
L0BTSO0000H
984S T0000YS
G8SL9LHTOHD
0TTT93700034
Z09EaNYA003|
60T0005TO0TN
T/Z0ZT0000YA
BEESZTODOOYA

SLETSERBTZSX
T6850T6L0ZSX
7L97ESETOONS
Z666TL000¢SX
84dd1¢vooe3da
96S0ZZTSETSX
TOTS8ERBITSX
S55/859679TSX
TSHBITZBLTSX

0£59T%500011

NISI

69'T9E
TL'94LT
%8'E8
T5'768
78'ETN E
G9'/56 ¢
08'9ET T
L0'Z8EE
(£8'88¢E)
L5'/T9 SE
TE'TT
ZO'I6T T
S7'9z70 5

SL'868 T
{zG'ews 1)
(E4'1£6)
(£Q'9€Z T)
L1'6599 T
£6'06% T
80'c9
B9'TEZ T
TL'857
9T'9h6

(zT'16E2)
(zT'16E 2}

Bl|eAsSn|d f
{efjeasnury)

00'£86 L
08'86Z G
TH'ZH9 ¥
75'G6Y €T
ZS'STINT
00'799 9
#6'64Y ZT
95'TZ5 TC
0E'2T09
89'%7T0 90T
9/'T7L68
06'LZLHT
00'#HE OT

GZ'Z58 ¥56
8'6TT GZT
L5'THY 20T
(7'99/ 66

19'€75 80T
£'Thy 70T
BO'ETT 80T
89°EL9 66

TZ'ZET €0T
99'6ESG €0T

EB'ZITETT
EB'ZTZ €TT

3jqeuazel
10|BA

6Z'098 T
(6Z'THOT)
(L€'2LT)
T9'EL
TO'ZTZ T
01’966
z8'0L7T
90'6ZS T
(9'eCs)
(BT'wL0T)

{on'6nS)
{o%'6%9)

s8959.31U)

TE'529 £
BO'ZTS €
£9'855 %
£E0'TO9ZT
89'T6T IT
GE'90L €
HT'ETETIT
E%7'6ET 8T
ET'TOv 9
TT'LBE 0L
SH'TISE 8
8B'9EG ET
GG'/TES

0S'€56 256
00'€99 92T
00'ELE £0T
05'200 10T
05798 90T
0S'T66 20T
00'050 80T
00'Ztr 86

0S'ELB6 ZOT
05'€65 20T

S6'E09 STT
S6'E09 STT

(e

uoldEIo|eA

dan3
dn3
dg9
dgo
4H2
dan3
N3
4HD
< [RE|
asn
4n3
qn3
4n3

dan3
Hn3
4n3
4nd
4n3
qn3
un3
un3
dn3a

dnd

esIng

WOXN313L IHOS1N3a
JI90TONHIIL NOINIANI
77d YIINIZVULSY
Td ¥ASPIONIG L1IDD3d
S5 FLSAN
IINVWHOIYAdITEL
VS [INIA
9V San
NIMIEOWNI 937
INIYIOHMIVIE SINODVIDILEYd
AN SILNYT13LS
V'S IV10L
INIW39 dvD
C_.U_UMN_HDU mm_u_u._E—um mmco_uu<
epezijod epeaud efl eluay SITVLOL
£0-£0-870Z 05'% AN SILNVTI3LS

ST-TT-£Z0Z 9T'T SONIOTOH ¥IWWIZ

ST-60-LZ0Z 05'0 VS 3)dd
#Z-70-5207 05'€ VdS TINI

72-70-770T 88T 9V ddNUNNISSAHL

ST-Z0-7207 SL'ENNVEVXIVD
6T-60-5707 ET'E dHOD HNVEL40S
HT-2T-Z2Z07 0£'C 9V NIDVMSHTIOA
90-70-7Z0Z 0&'Z 19

epeziyos epeand efiy eausy

e31qnd epnag SITVLIOL

5T-60-£207 56'0 vINvL1l 0avLls3 van3d

evqnd epnag

101493X3 BIaIE)

(souna ua opesaudx3)

TZ0Z 9P 24qI3PIP 3p TE | SEJIIULULY SAUCISIDAUI 3P BIIUE) °[f| OXBUY

V'S "A'VT)I'S 'ISaAU| BIRARUIBND



E

W [B%ZT99TZINT (wZ'LzL T) 9L'TLT INT - 00'0000ST  ¥yN3 0gWIXNT 3D18d IM0Y L
—] OTZOVTSTH0NT TH'Z80ET B5'S6/ 79 - LT'ETL 6% dn3 0gWaXNT 3D18d IMOH L
[ THOELORESTNT BE'BZOT G6E'BZO6ST - Q0’00085 dN3 OYNVIN 13SSY FHISLNAT
o 798LE0TBITNT (O®'THE 7) 9E'6YS 7L - 9/'068 174 dan3 LINIWLSIANT IANNWY
L0 79ZYHXAG0031  0O%'099 ov'18T LIT - 00'TZS 94T dn3 AL 023 HINIZOW
O ST96ELWSHONT ©9'06T TE ZE'TLT IR - gz'T86 6%  dN3 SHNOaWIAXN1 03390y
© BHBHZ9ZEE0NT  (79'GhT T) GE'#S8 86T - EQ'0DOOCE  AN3 ON04LH0d J¥NIIWHYD
© ZZH997290NT (E4#'ETL) L5'sgZ 6w - 00'000 0S¢  HN3 135sv 00380
BTYMOMZEL003] LE'B0LSS 99'T0T 9TZ - 6Z'Z6€09T N3 1355V NI0WNIVE
eapraaq savopedninued fi sauoay
#0'1Z0 %8 £8'798 96 - GL'EEB TLE uQIDeZ(100 SEPIIIWPE S53U0RDY SITVLOL
9007LEZQ00ED SE'9LLT 64'6EG OT - #5'79T 6 dgo Ag TVLIdYD 039VIa
wHTOSH000089 (L0'GER T) T9°6TZ 0T BA'7GO TT dan J1d Y1SVOVAQLNY
708G/8700089 #9'1#7 09'a/e £ 96'ET £ dg9 0L NYJIHIWY HSILIME
6ZXIWNEcdo08D (6£'ZTE) #9'€/58 - £7'988 8 dn3 10Y13d HOLNA IVAQY
G/%0ZZ0TO0Md  ZT'w/ #T'096 8 70’988 8 dn3 WOLSTY
%o 00707800030 64°LZWT OT'99E ST TE'BEGET N3 ZNYITTY
i .h, T65086/00099 TE'8SCT L7'ZEBOT : 96'E/56 dgo J1d d8
i £9Z500ZTO0HD S6'€E6T TE'Z0R 9T - 9g'807 9T 4HD SILYYADON
i B7OZEQZTOOHD TB'ELS QG'E88ET - 69'6ZEG 4H2 SONIQIOH IHI0Y
£/00ZT0000dd  +Z'6CE 70'80Z £ - 08'0/89 dn3 v's3aind v
8/50ZTO000Hd LE'8L6 7EWTEST - {B'SHEHT dn3 SILNIAY-IJONYS
879071000044  Z0'9GT T 7E'BEZ 0T - ZE'ZBO6 EOE vXY
7TOTZTO000Yd EQ'WBET 00'ES0 T2 - [6'889 6T dn3 AH L130W NOLINA SINOT
TLETTCTO000Yd ZB'EEBS 86'798 0T - aT'TE6 7 dn3 21123713 H3AIANHDS
#BESLOTTIOOHD TO'CT 09'0€9 7 - 65'8T9# 4Hd YIINYNI4 HIIANZ
#OTTETO000Hd /%'0TS8 98'8L% TE - 6£'899 22 un3 TYNOIDVN DINVE
7L0S70000084  wL'INWT T 09'Z€L 02 - 98'%8S BT dn3 3102149V LIQ3HD
nU. NISI m.__m>m=_n_ I ﬂ_nmcaNm\_ Sasalajuj Jenius BSIAIQ] Joualx3y Bla3)ie])
% _n.\r_u Am.__m>m:_..__$: A0|BA Uonelnjes
=
o

{souna us opesaldxg)
T1Z0Z 3p 24quwaiip ap T€ |e SeJaldueuly S3UOISIDAUIL 3P BJIHE) ||| OXauy

V'S UATY)ES "153AU] BIBABUIDND)



008507198

TRES CENTIMOS
DE EURO
et pradt

CLASE 82

BTSZH0TE9TM
08X8t8003I

B6069079LTM
EBBLRLBGSTNM
6TBS9ZSBSTN
SEGTTOROOTM

NISI

£5'599 §8T

06'9€T 70T
GBE'OLTT
w2 'y
1Z'18.8
{r7'TOV T)
{65'T69)
(T#'ET6)

elfensn|d /
(e1jeAsnUIN)

86'0LT LEBE

GO'ISZ CIET
56059 £7
96076 82
66'646 %8
E€'€90 90T
TH#'80€ 66T
8L'sBY SOT

a|geuozes
Jojep

68'0TET

sasaIaIu|

GE'SOS TS99 E

ST'WITOTIZ T

gT'08Y 7T dn3
24'7L082 dn3
8/'86T 9L dn3
LL'M9 LOT U3
Qo'ooo00z Wn3
BT'66EQ0T  dN3

Jeriuy esing
UQIRIOBA

Jouag esade] v.LOL

eapdatg sauopedled i sauody SITVLOL
LNIWLISAANI IONAWY
SHUVHSI
NIFLSNHIG JONVITIV
DYNQAWIXNT HIOUNIVIE
W INIWLSIANI NYHIAILL
aNNd NOSHAONIH

1013]X3 elaME])

(s04n3 uz opesaldx3)

TZ07Z 3p IqWINIP 3p TE [@ SEJddURUI SSUCISIIAUI 9p RI1aMIE) °||| OXUY

V'S "AYDIS '1S9AU| BIRABUIBN)



(o))
o
1
P
o
Lo
(09
o
- . .
€606 €29 89 T8L6T9 SIAviol
L5948 80719 o182, seuando ap uoisiwg S3TYLOL
ZZ0¢/EQIBT /5'96% BO'ETY asn TE-£0-C20C 5§ CTHYMH
Z2C0e/eE0/8T 00'0SE 00'66T dn3 TE-£0-2207 0T 09 XX01504N3
|13, sauoizdo ap ugisiug
£6'LT8 7 76'891 S and, sauopdo ap eudwo) sTY1I0L
ZZ0Z/EQ/BT £6'76L T 76'62C € asn TE-EQ-Z20Z & ZHVYMH
ZZ0Z/e0/8T 00'sz0 1 00'BEG T dnd TE-E0-Z707 OT 05 XX0L1s0un3
,nd, sauoindo ap eadwo)
95'Z6T EXT 98'L0% BET SOpIpURA soUNINg S31Y101
CZ0ZIEDICE 95'£99 1T 9e'oHT ETT asn TE-ED-ZZ0Z T 8CTTIST%SCT ESN
ZZ0T/E0/BT 00'479 8ZT 05'¢96 SZT 4n3 TE-E0-ZZ0¢C 0T 059 XX01504n3
sopipusa soanyng
69'HT T ZE'TIET ,and, sauoindo ap ugisiwg SATY10L
e0efen/8T 69'07/ ceE'sBR T asn TE-E0-Z20Z S THVMH
¢Z0e¢/eN/BT 00'wZY 00948 dan3a TE-£0-220¢ 0T 05 XX0L1S0uN3
Jnd, sauodo ap ugisiwg
8%'L0B GLE 0S'TET TLE sopeadwos s04nind SITVLOL
ZZ0T/eEOMT 8%'/08 G/E 0S'TEZ TLE asn TE-E0-220Z 000SZT AsSN/Asn
sopeadwod souning
0je.ljuad J|qEUOZE. .._O_m> O_u_.._.wEO.qn_EDU BSIAIQ _.._m.._u_u__._ummﬂ
|2p oUW UBA jeulwoN a11odw|

CLASE 82

(souna ua opesaldx3)
TZ0Z 2P 3JqW31JIp 8p TE |2 SOPeALIap U3 SIUDISI3AUIL 3P BIIUE) "A| OXauy

V'S AY|'S "1S9AU| BIRARUIBN)



008507200

CLASE 8-

Cuernavaca Invest, 5..C.A V., S5.A.

Informe de gestion del ejercicio 2022

Exposicidn fiel del negocio y actividades principales

£l afio 2022 estuvo marcado por la invasion rusa de Ucrania. Ademas de una crisis humanitaria de gran
magnitud, supuso una perturbacién econdmica severa. Entre otros aspectos, el conflicto intensificd fas
presiones inflacionistas derivadas del encarecimiento provocado en diversas materias primas.

La economia mundial fue perdienda dinamismo a le largo del afic como consecuencia de los efectos adversaos
de la invasitn de Ucrania, las elevadas tasas de inflacién y el endurecimiento de las condiciones financieras.

En Europa, la situacién fue especialmente compleja por su vulnerabilidad energética. Asl, cuando en verano se
interrumpié el suministro de gas ruso por el gasoducto Nord Stream, se acentuaren los riesgos de recesion.

No obstante, en los Ultimos compases del afio se fue observande que la actividad econdmica global aguantaba
mejor de lo previsto debido a factores como las medidas de politica fiscal para ayudar a familias y empresas, y
la solidez de los mercados de trabajo.

La Reserva Federal cerrd el ejercicio habiendo subido el tipo de intervencién 425 puntos basicos cuando a
comienzos de afio sdla se esperaba que la subiera en 75 p.b. La persistencia de la inflacién obligé al banco
central a responder de una forma muy contundente. Llegé a realizar cuatro subidas consecutivas de +75 p.b.
pero en diciembre aminaro el ritmo y dejé el alza en +50 p.b., haciendo pensar que el final del ciclo de subidas
estaba cerca.

Por su parte, el Banco Central Eurapeo también se vio forzado a acelerar su estrategia de salida y puso fin a la
era de tipos negativos que habia estado imperando desde 2014. Inaugurd el ciclo de subidas en el mes de julio
y finalizé el ejercicio con un alza total de 250 p.b.

Esta aleada de subidas de tipos, no sélo en EEUU y la UEM sino a nivel global, provoco una caida histérica en los
mercados de renta fija.

El precio del bano alemén a 10 afios cayé un -19%, mientras el del americano sufrié un-15%. También los bonos
a corto plazo, activos considerados generalmente como de muy bajo riesgo, sufrieron fuertes caidas en precio.
La curva de tipos alemana pasé a tener pendiente negativa, fendmeno que no se producia desde 1992,

En el conjunto del afio, la rentabilidad del bono americano a diez afios subid +237 puntos basicos hasta 3,87%
y la del bono alemén a ese mismo plazo, escal6 +275 puntos basicos hasta 2,57%. Las rentabilidades de los
bonaos a dos afios cerraran el gjercicio en 4,43% y 2,76%, respectivamente.



008507201

CLASE 87

Cuernavaca Invest, 5.1.C.A.V., 5.A.

Informe de gestion del ejercicio 2022

Este comportamiento diferencial de los tipos de interés en la zona del euro y en Estados Unidos propicié la
apreciacién del délar frente al euro. La divisa europea se deprecid -5,8% en el canjunto del afio.

Los diferenciales de la deuda soberana periférica se ampliaron y cerraron el ejercicio en 109 p.b. en el caso de
la prima de riesgo espafiola y 214 p.b. en la prima italiana, Esos niveles implican ampliaciones anuales de +35
p.b. en Espafia y de +45 p.b. en Italia, incrementos moderados teniendo en cuenta la elevada volatilidad de la
renta fija, el cambio de gobierno en Italia y los planes del Banco Central Europeo para ir reduciendo su balance.

Los diferenciales de rentabilidad de la deuda corporativa cayeron en el segundo semestre, pero el afio se salda
con notables ampliaciones, especialmente en los segmentos de mayor riesgo.

Los principales indices bursatiles consiguieron rebotar en la segunda mitad del afio, gracias a la expectativa de
una reversion en el endurecimiento de |a politica monetaria giobal. Con todo, los mercados experimentaron
varios episodios de acusada volatilidad y cerraron el ejercicio con importantes pérdidas.

ElS&P500 cayd -19,4% en el conjunto del afio, su peor evolucion anual desde la crisis financiera (2008). El saldo
anual fue menos desfavorable para la renta variable espafiola {Ihex35 -5,6%) y la europea (Eurostoxx50 -
11,7%).

Por su parte, los indices de los mercados bursétiles de las economias emergentes mostraron grandes
contrastes, con bolsas como la india y la brasilefia subiendo +5% mientras que China cerrd el ejercicio con
importantes descensos, como consecuencia del impacto de su politica de covid cero, entre otros factores
(CSI300 -22%). En conjunto, el indice MSCl emerging markets en dolares registré una caida de -22,4%.

Los descensos fueran generalizados y solo los sectores de energia y de materias primas escaparon a las
pérdidas. Dentro del indice europeo Stoxx600 dichos sectores cerraron con revalorizaciones anuales de +24%
y +4%, respectivamente. Por el contrarig, los que peor se comportaron fueron real estate (-40%), reraif (-33%)
y tecnologia (-28%).

Finalmente, en el mercado de materias primas lo mas destacado fue la escalada en el precio del petréleo (Brent
+11%) y del gas {referencia europea +11%) si bien los saldos anuales fueron mucho mas suaves que los que
llegaron a registrarse tras la invasion de Ucrania.

Las proyecciones apuntan que la actividad global seguira ralentizandose durante el primer semestre de 2023,
aunque en menor medida de lo que se temia hace unos meses. De hecho, muchos organismos internacionales
estan mejorando sus proyecciones de crecimiento para este afio de forma que la zona euro podria esquivar la

recesion economica.
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Cuernavaca Invest, 5.1.C.A V., S.A.

Informe de gestidn del ejercicio 2022

La pérdida de poder adquisitivo de los hogares y el endurecimiento de las condiciones financieras provocaran
cierta debilidad del consuma y de la inversién empresarial que lastraran el crecimienta. No obstante, la
saludable situacion financiera de partida y las ayudas fiscales amortiguaran [a pérdida de momento de la

actividad.

Dicha ralentizacion econdmica deberia contribuir al debilitamiento de las presiones inflacionistas, En este
sentido, las materias primas han tendide, en su mayoria, a abaratarse en los dltimos meses.

A pesar de la desaceleracion reciente del componente energético, fa inflacién subyacente permanece en tasas
muy elevadas y solo se espera una gradual normalizacion.

En consecuencia, los principales bancos centrales mundiales han reafirmado su intencién de prosequir con el
proceso de endurecimienta monetario, aunque a menor ritmo del registrado en la segunda mitad de 2022.

En concreto, se estima que la Reserva Federal siga subiendo el tipo de intervencion durante el primer semestre
de 2023 para situarlo en el entorno de 5,25% y que el BCE sitie el tipo de referencia por encima de 3,25%.

A pesar de las correcciones bursétiles de 2022, el panorama sigue sin estar del todo despejado para la renta
variable. Por el lado positivo, durante 2023 deberia producirse cierto procese de desinflacién y, en
consecuencia, el final de los ciclos de subidas de tipos que tanto han penalizado a los activos de riesgo en 2022.
Par el lado negativo, las perspectivas de recesién econtmica son todo un reto para las compafiias, asi como la
retirada de liquidez de los bancos centrales.

Los beneficios corporativos han tenido un comportamiento muy positivo en 2022, que dificilmente tendra
continuidad en 2023, en un contexto de desaceleracién econdmica. Asi, pensamos que las estimaciones
actuales son optimistas y que deberia producirse un recarte en los beneficios empresariales que podria
penalizar a las cotizaciones.

Con los movimientos que hemos tenido en los tipos de interés y en los diferenciales de crédito nos parece
razonable apostar por mercados y sectores con valoraciones relativas mas atractivas. Prestaremos especial
atencion a la salud del balance de las empresas, apostando por compafifas de calidad y poco endeudadas, con
capacidad de fijacién de precios y que se beneficien de las subidas de los tipos de interés.

Tras las fuertes correcciones de precio en 2022, los activos de renta fija han incrementado su atractivo. No
obstante, la volatilidad podria continuar en funcién de la lectura que vaya haciendo el mercado de los mensajes

de los bancos centrales.
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Cuernavaca Invest, S.[.C.A.V., S.A.

Informe de gestidn del ejercicio 2022

Por tipologia de activos, |a renta fija carporativa parece mas interesante gracias al elevado diferencial que ofrece
sobre |a deuda soberana. Dentro de este segmento, destaca la deuda financiera. El sector hancaric deberfa
verse beneficiado en un contexto de tipos de interés al alza y, ademds, cuenta con unas colchones de capital
suficientemente holgados para hacer frente a un eventual deterioro macroeconomico.

_En renta fija high yield mantendriamos una visidn menos positiva, pues este segmento es muy vulnerable al
deterioro ciclico y al tensionamiento de las condiciones financieras.

Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se describe en la memaria
adjunta, estd destinado a la consecucidn de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de
los riesgos de mercada, crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversidn Calectiva y desarrollados
par el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas maodificaciones, por el que se reglamenta dicha Ley y
las correspondientes Circulares emitidas por la Comisian Nacional del Mercado de Valores.

Las inversiones subyacentes a este producte financiero no tienen en cuenta los criterios de la Union Europea
para |as actividades economicas medicambientalmente sostenibles.

Gastos de 1+D y medioambiente
Alo largo del ejercicio 2022 no ha existido actividad en materia de investigacidn y desarrollo.

Er la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2022 no existe ninguna
partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacién medioambiental.

Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2022, la Sociedad no ha realizado pagos que acumnularan aplazamientos superiores a los
legalmente establecidos diferentes a los descritos en la memoria de las Cuentas Anuales. Asimismo, al cierre del
ejercicio 2022, la Sociedad na tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al
plazo legal establecido.
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Cuernavaca Invest, S..C.A.V., S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2022

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo largo del pasado ejercicio
2022, distinto al previsto en su objeto sacial exclusivo como Institucion de Inversion Colectiva sujeta a la Ley
35/2003 y sucesivas modificaciones, reguladora de las Instituciones de Inversidn Colectiva y a la Orden del
Ministerio de Economia y Hacienda de 6 de julioc de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades
de inversion Colectiva de Capital Variable. En la memaria se sefiala el movimiento de acciones propias que ha
tenido lugar durante el ejercicio 2022.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2022

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2022 hasta la fecha de este informe de gestion, no se han
producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la memoria.



Cuernavaca Invest, S.I.C.A.V.,, S.A.

Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestién

Reunidos los Administradores de Cuernavaca Invest, S..C.A.V,, S.A., en fecha 16 de febrero de 2023, y en cumplimiento
de Ia legislaci6n vigente, proceden a formular las cuentas anuales y et informe de gestidn del ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2022, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito:

a) Balance, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de cambios en el patrimonio neto correspondientes al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2022.

b} Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022.
c) Informe de gestidn del ejercicio 2022.

FIRMANTES:

Dfia. Nuria Prado Ferndndez Dfia. Margarita Maria Prado Ferndndez
Presidente Consejero

D. Francisco lavier Prado Fernandez
Consejero



Cuernavaca Invest, 5.1.C.A.V., S.A.

Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

El presente documento comprensivo del balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto, la memoria y el informe de gestion a 31 de diciembra de 2022 de Cuernavaca Invest, 5.1.C.AV, S.A, el
cual viene constituido por los documentos anexos que preceden a este escritc y s encuentran impresos en papel
timbrado del Estado, segin la numeracién que se indica a continuacion, habiendo estampado sus firmas los miembros
del Consejo de Administracion de la Sociedad en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Ejemplar Documento

Namero de folios en papel timbrado

Primer ejemplar Cuentas anuales
Informe de Gestién

Segundo ejemplar Cuentas anuales
Informe de Gestion

Tercer ejemplar Cuentas anuales
Informe de Gestién

D. Alfonse Ferndndez-Miranda Vidal
Vicesecretario no Consejero

Del 008507129 al 008507161
Del 008507162 al 008507166

Del 008507167 al 008507199
Del 008507200 al 008507204

Del 008507205 al 008507237
Del (08507238 al 008507242

Madrid, 16 de febrero de 2023



