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

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales emitido
por un Auditor Independiente

A los Participes de Rural Mixto 15, Fondo de Inversion por encargo de Gescooperativo, S.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva (la “Sociedad Gestora”)

INFORME SOBRE LAS CUENTAS ANUALES

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Rural Mixto 15, Fondo de [nversiéon (el Fondo), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2021, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinidén

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 relacién con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

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

KPMG Auditores S.L., sociedad espafiola de responsabilidad limitada y firma miembro ds la Inscrita en e Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el n°.S0702, y en el
organizacion global de KPMG de firmas miembro independientes afiliadas a KPMG Registro de Sociedades del instituto de Censores Jurados de Cuentas con el n°.10
International Limited, sociedad inglesa limitada por garantia. Todos los derechos reservados. Reg. Mer Madrid, T. 11.961, F. 90, Sec. 8, H. M -188.007, Inscrip. 9
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Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segln nuestro juicio profesional,
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditorfa de las cuentas anuales del periodo actual.
Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditorfa de las cuentas anuales en su
conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinién por

separado sobre esas cuestiones.

Existencia y Valoracion de la cartera de inversiones financieras

Véanse Notas 4 y 5 de las cuentas anuales

Cuestion clave de la auditoria

Cdémo se abord6 la cuestion en nuestra auditoria

La cartera de inversiones financieras del Fondo a 31
de diciembre de 2021 estd invertida en instrumentos
financieros (véase nota 5) cuyas normas de
valoracion aplicables se encuentran descritas en la
nota 4 de las cuentas anuales adjuntas.

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

Como parte de nuestros procedimientos, en el
contexto de nuestra auditorfa, hemos evaluado el
disefio e implementacion de los sistemas de control
de la Sociedad Gestora en relacion con la valoracién
de la cartera de inversiones financieras del Fondo.

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

— Hemos obtenido de la Entidad Depositaria la
confirmacién de las inversiones de la cartera de
inversiones financieras del Fondo.

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

— Hemos evaluado si la informacién de las cuentas
anuales en relacién con la cartera de inversiones
financieras es adecuada de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera que
resulta de aplicacion.
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Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2021, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

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

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores y del Comité de Auditoria de la
Sociedad Gestora en relacion con las cuentas anuales

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

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

El Comité de auditorfa de la Sociedad Gestora es responsable de la supervision del proceso de
elaboracién y presentacién de las cuentas anuales del Fondo.



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

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditorfa realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espana
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.

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

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

— Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditorfa con el fin de disefar
procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora en
relacion al Fondo.

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

— Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora, del
principio contable de empresa en funcionamiento y baséndonos 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 auditorfa 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 auditorfa
obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones
futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

~  Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacion revelada, v si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.
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Nos comunicamos con el Comité de Auditoria de la Sociedad Gestora 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.

También proporcionamos al Comité de Auditorfa de la Sociedad Gestora una declaracién de que
hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de independencia, y nos hemos
comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones que razonablemente puedan
suponer una amenaza para nuestra independencia y, en su caso, de las correspondientes
salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion al Comité de Auditoria de la Sociedad
Gestora, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar pUblicamente la cuestién.

INFORME SOBRE OTROS REQUERIMIENTOS LEGALES Y REGLAMENTARIOS

Informe adicional al Comité de Auditoria

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
al Comité de Auditorfa de fecha 26 de abril de 2022.

Periodo de contratacion

En la reunién celebrada el 30 de junio de 2021 el Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora
nos nombré como auditores del Fondo por un periodo de un afio, contado a partir de! ejercicio que
se inicia el 1 de enero de 2021.

Con anterioridad, fuimos designados por acuerdo del Consejo de Administracién de la Sociedad
Gestora para el periodo de tres aflos y hemos venido realizando el trabajo de auditoria de cuentas de
forma ininterrumpida desde el ejercicio que se inici6 el 1 de enero de 2007.

AUDITORES

INSTITUTO DE CENSORES JURADOS
DE CUENTAS DE ESPARA

KPMG AUDITORES, S.L.

2022 NGm. 01/22/07247

96,00 EUR
SELLO CORPORATIVO:

........................

Informe de auditoria de cuentas sujeto

26 de abril de 2022 ala normativa de auditorfa de cuentas

espafiola o internacional

........................




RURAL MIXTO 15,
FONDO DE INVERSION

Balances al 31 de diciembre de 2021 y 2020

(Expresados en euros y con dos decimales)

Deudores

Cartera de Inversiones financieras
Cartera Interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversiéon colectiva

Cartera Exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversion colectiva

Intereses de la cartera de inversion
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Total cartera de inversiones financieras
Tesoreria

Total activos corrientes

Total activo

Patrimonio atribuido a participes

Fondos reembolsables atribuidos a participes
Participes
Resultados de ejercicios anteriores

Resultado del ejercicio

Total patrimonio neto

Acreedores
Derivados
Periodificaciones

Total pasivos corrientes

Total patrimonio y pasivo

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados

Total cuentas de compromiso

Otras cuentas de orden
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

Total otras cuentas de orden

Total cuentas de orden

Nota 5
Nota 6

Nota 7

Nota 8

Nota 9

Nota 10

Nota 11

2021

2020

906.628,57

209.003.888,29
39.109.621,27
4.417.958,13

1.254.400,98

254.777.408,84
32.938.323,08
8.650.879,40

252.531.467,69

137.219.365,05
5.036.995,30
35.339.438,41

296.366.611,32

160.440.635,43
3.124.248,95
41.122.314,04

177.595.798,76
528.074,44
27.756,00

204.687.198,42
710.744,65
39.501,00

430.683.096,89
4.666.940,70

501.804.055,39
5.677.099,40

436.256.666,16

508.635.555,77

436.256.666,16

508.635.555,77

431.153.865,67
450.946,84
4.270.285,16

519.614.185,50
450.946,84
(11.934.409,78)

435.875.097,67

508.130.722,56

366.415,82 450.842,71
- 30.400,00
15.152,67 23.590,50
381.568,49 504.833,21

436.256.666,16

508.635.555,77

4.086.250,00

4.086.250,00

25.661.652,92
385.302.298,64

28.659.847,11
462.194.393,09

410.963.951,56

490.854.240,20

410.963.951,56

494.940.490,20

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



RURAL MIXTO 15,
FONDO DE INVERSION

Cuentas de Pérdidas y Ganancias para los ejercicios anuales terminados al

31 de diciembre de 2021 y 2020

(Expresadas en euros y con dos decimales)

2021 2020
Otros gastos de explotacion
Comisién de gestion Nota 9 (4.221.413,13) (5.092.953,45)
Comision depositario Nota 9 (234.522,86) (282.941,94)
Otros (78.181,75) (98.673,11)
(4.534.117,74) (5.474.568,50)
RESULTADOS DE EXPLOTACION (4.534.117,74) (5.474.568,50)
Ingresos financieros 1.149.062,38 1.705.564,18
Gastos financieros (21.323,47) (15.390,71)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior 291.047,22 (3.408.858,21)
Por operaciones de la cartera exterior 3.767.115,75 (2.561.296,76)
Por operaciones de derivados (211.865,00) (1.002.652,00)
Otros Nota 6 (11.745,00) (143.343,00)
3.834.552,97 (7.116.149,97)
Diferencias de Cambio 151,93 (3,66)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Resultado por operaciones de la cartera interior 2.416.174,35 (676.041,14)
Resultados por operaciones de la cartera exterior 1.368.956,42 (1.021.825,41)
Resultado por operaciones con derivados 69.677,72 664.005,43
3.854.808,49 (1.033.861,12)
RESULTADO FINANCIERO 8.817.252,30 (6.459.841,28)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 4.283.134,56 (11.934.409,78)
Impuestos sobre beneficios Nota 11 (12.849,40) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 4.270.285,16 (11.934.409,78)

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



RURAL MIXTO 15,
FONDO DE INVERSION

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2021

(Expresados en euros y con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2021

2021
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 4.270.285,16
Total de ingresos y gastos reconocidos 4.270.285,16

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2021

Resultados
de ejercicios Resultado
Participes anteriores del ejercicio Total
Saldo al 31 de diciembre de 2020 519.614.185,50 450.946,84 (11.934.409,78) 508.130.722,56
Total ingresos y gastos reconocidos - - 4.270.285,16 4.270.285,16
Operaciones con participes
Suscripciones 32.064.132,86 - - 32.064.132,86
Reembolsos (108.590.042,91) - - (108.590.042,91)
Aplicacion de la pérdida del ejercicio (11.934.409,78) - 11.934.409,78 -
Saldo al 31 de diciembre de 2021 431.153.865,67 450.946,84 4.270.285,16 435.875.097,67

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



RURAL MIXTO 15,
FONDO DE INVERSION

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2020

(Expresados en euros y con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2020

2020

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (11.934.409,78)

Total de ingresos y gastos reconocidos (11.934.409,78)

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2020

Resultados
de ejercicios Resultado
Participes anteriores del ejercicio Total
Saldo al 31 de diciembre de 2019 642.035.086,62 450.946,84 12.127.595,28 654.613.628,74
Total ingresos y gastos reconocidos - - (11.934.409,78) (11.934.409,78)
Operaciones con participes
Suscripciones 24.923.593,12 - - 24.923.593,12
Reembolsos (159.472.089,52) - - (159.472.089,52)
Distribucion del beneficio del ejercicio 12.127.595,28 - (12.127.595,28) -
Saldo al 31 de diciembre de 2020 519.614.185,50 450.946,84 (11.934.409,78) 508.130.722,56

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



(1)

RURAL MIXTO 15,
FONDO DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2021

Naturaleza y Actividades Principales

Rural Mixto 15, el Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo) se constituyd en Espafa el 27 de septiembre
de 2000, por un periodo de tiempo indefinido bajo la denominacién de Rural Garantizado Tecnologia, Fondo
de Inversién Mobiliaria, habiéndose modificado dicha denominacién en diferentes ocasiones hasta adquirir
la actual con fecha 19 de noviembre de 2014.

El Fondo se regula por lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre que entré en vigor con fecha 5
de febrero de 2004, modificada parcialmente por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre y por la Ley 31/2011,
de 4 de octubre, asi como por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, modificado parcialmente por el
Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por el que se
aprueba el reglamento de desarrollo de la Ley que regula las instituciones de inversion colectiva, asi como
por la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, la Ley 26/2003, de 17 de julio, por el Real Decreto Legislativo
1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, la Ley
3/2009 de 3 de abril sobre modificaciones estructurales de las Sociedades Mercantiles y las circulares de
la Comisidon Nacional del Mercado de Valores, los cuéles, junto con otra normativa adicional, regulan las
instituciones de inversién colectiva. Esta normativa regula, entre otros, los siguientes aspectos:

- Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3.000.000 euros.

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

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

- Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracion de inversiones y de endeudamiento.
- Obligacién de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.

- Obligacién de remitir, en el Ultimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los estados financieros
relativos a la evolucion de sus actividades en el mes anterior, a la Comision Nacional del Mercado de
Valores.

El Fondo fue inscrito con el nimero 2.262 en el Registro Administrativo correspondiente de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en
el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012.

Su objeto social exclusivo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.
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RURAL MIXTO 15,
FONDO DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Anuales

Durante los ejercicios 2021 y 2020, la gestién y administracion del Fondo estd encomendado a
Gescooperativo, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva.

Durante los ejercicios 2021 y 2020, los valores se encuentran depositados en Banco Cooperativo Espaniol,
S.A., siendo dicha entidad la depositaria del Fondo. La Sociedad Gestora y el Depositario pertenecen al
mismo grupo econdémico, de acuerdo con las circunstancias contenidas en el articulo 5 de la Ley del
Mercado de Valores.

Bases de Presentacion

(@) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de la Sociedad Gestora han formulado
estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera, de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el patrimonio neto del Fondo al
31 de diciembre de 2021.

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a
efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias,
del estado de cambios en el patrimonio neto y de la memoria, ademaés de las cifras del ejercicio 2021,
las correspondientes al ejercicio anterior que fueron aprobadas en el Consejo de Administracion de
la Sociedad Gestora el 29 de junio de 2021.

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de contabilidad
del fondo de acuerdo con las normas de clasificaciéon y presentaciéon establecidas en la Circular

3/2008, de 11 de septiembre, y otras circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

(b) Moneda funcional y moneda de presentacién

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

(c) Juicios y estimaciones utilizados

Durante el ejercicio 2021 no se han producido cambios en los juicios y estimaciones contables
utilizados por el Fondo.

Distribucion/Aplicacion de Resultados

La propuesta de distribucion del beneficio del Fondo del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2021,
formulada por los Administradores de la Sociedad Gestora y pendiente de aprobacion por el Consejo de
Administracién, es traspasar los resultados del ejercicio a Participes.

La aplicacion de las pérdidas del Fondo del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2020, aprobada por
el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora el 29 de junio de 2021 fue traspasar los resultados
del ejercicio a Participes.

Principios Contables y Normas de Valoracion Aplicados

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas de valoracién
contenidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y en otras circulares de la Comision Nacional del

Mercado de Valores.

Los principales principios contables aplicados en la elaboracién de las cuentas anuales son los siguientes:
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Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la fecha de
devengo.

En aplicacién de este criterio y a efectos del célculo del valor liquidativo, las periodificaciones de
ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue:

- Losintereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el tipo de interés
efectivo.

- Se exceptlan del principio anterior, los intereses correspondientes a inversiones dudosas,
morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento efectivo
del cobro.

- Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha que
nazca el derecho a percibirlos.

- El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo largo del
mismo.

Reconocimiento, valoracion y clasificacién de instrumentos financieros

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

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

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

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

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

La valoracién posterior de los activos financieros considerados como partidas a cobrar se
efectla a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de
pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas
partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afo, se pueden
valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no
sea significativo.

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

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

En la valoracion inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la ultima
liquidacion y no vencidos o «cupdn corrido», se registran en la cuenta de cartera de inversiones
financieras «Intereses de la cartera de inversién» del activo del balance, canceldndose en el
momento del vencimiento de dicho cupdn.

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

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

Para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se atenderé a las siguientes
reglas:

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

(2) Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable serdn los precios de
cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios se obtengan de
forma consistente. Cuando no estén disponibles precios de cotizacion, el valor razonable
se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente siempre que no haya habido
un cambio significativo en las circunstancias econdémicas desde el momento de la
transaccion. En ese caso, el valor razonable reflejara ese cambio en las condiciones
utilizando como referencia precios o tipos de interés y primas de riesgo actuales de
instrumentos similares. En caso de que el precio de la Ultima transaccion represente una
transaccion forzada o liquidacion involuntaria, el precio seré ajustado.

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

(3) Valores no admitidos aun a cotizacién: su valor razonable se estima mediante los cambios
que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de
emisiones anteriores, teniendo en cuenta las diferencias que puedan existir en sus
derechos econdmicos.
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(4) Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios de valoraciéon
incluidos en el articulo 49 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio.

(5) Depositos en entidades de crédito de acuerdo a la letra e) 6° del articulo 48.1 del
Reglamento de IIC y adquisicién temporal de activos: su valor razonable se calcula de
acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de la inversiéon a los tipos de
mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como por
ejemplo las condiciones de cancelacién anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

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

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

(7)  Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado,
considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de
instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas multilaterales
de negociacién, se valoran mediante la aplicacion de métodos o modelos de valoracién
adecuados y reconocidos que deberan cumplir con los requisitos y condiciones
especificas establecidas en la normativa de instituciones de inversion colectiva relativa a
sus operaciones con instrumentos derivados.

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

y ganancias.

Débitos vy partidas a pagar

Los pasivos financieros en esta categoria, se valoran inicialmente por su valor razonable que,
salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccién, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles. La valoracién posterior se realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados
se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo
inferior a un ano, se pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

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

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

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucion, que se entiende,
en general, el dia de contratacién para los instrumentos derivados y los instrumentos de patrimonio,
y como el dia de la liquidacion para los valores de deuda y para las operaciones en el mercado de
divisa. En estos Ultimos casos, el periodo de tiempo comprendido entre la contratacién y la liquidacion
se trata de acuerdo con lo dispuesto en apartado e) posterior.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como
dia de ejecucién el de confirmacién de la operacién, aunque se desconozca el numero de
participaciones 0 acciones a asignar. La operacién no se valora hasta que no se adjudiquen éstas.
Los importes entregados antes de la fecha de ejecucion se contabilizan en la cuenta «Solicitudes de
suscripcion pendientes de asignar participaciones» del epigrafe «Deudores» del balance. Las
compras se adeudan en la correspondiente cuenta del activo por el valor razonable de acuerdo a lo
definido en el apartado b) anterior. El resultado de las operaciones de venta se reconoce en la cuenta
de pérdidas y ganancias en la fecha de ejecucion de las érdenes.

Futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el momento de su
contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato o de la entrada
en valoracion de la operacion, segun corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe
nominal comprometido. Los fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo
del balance (“Depésitos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depdsitos de
garantia”). El valor razonable de los valores aportados en garantia por la institucion de inversion
colectiva se registra en cuentas de orden (“Valores aportados como garantia”).

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

Opciones y warrants

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

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos contratos
se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o
diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registrardn en “Resultados por operaciones
con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con
derivados”, segun los cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la
cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segun
corresponda.
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En caso de operaciones sobre valores, si la opcién fuera ejercida, su valor se incorpora a la valoracién
inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, determinado de acuerdo con las reglas
anteriores. Se excluirdn de esta regla las operaciones que se liquiden por diferencias. En caso de
adquisiciéon, sin embargo, la valoracion inicial no podrd superar el valor razonable del activo
subyacente, registrdndose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Permutas financieras

Las operaciones de permutas financieras se registran en el momento de la contrataciéon y hasta el
momento del cierre de la posiciéon o el vencimiento del contrato, en la rdbrica correspondiente de las
cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido.

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

Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan utilizando como
contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o exterior, del activo o del pasivo del
balance, segun corresponda.

Adquisicién y cesidn temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicion temporal de activos de acuerdo con
lo dispuesto en el apartado (b) punto (5) anterior se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en
el epigrafe “Variaciéon del valor razonable en instrumentos financieros”. En caso de cesién en firme
del activo adquirido temporalmente, se estaré a lo dispuesto en el apartado (b) anterior sobre registro
y valoracién de pasivos financieros.

Operaciones estructuradas

Los instrumentos financieros hibridos se descomponen en cada uno de sus componentes,
aplicandose a los mismos sus correspondientes normas contables especificas. Cuando esta
descomposicién no sea posible, el instrumento financiero hibrido se trata integramente como un
instrumento derivado. Para el resto de las operaciones estructuradas, los valores, instrumentos u
operaciones que resulten de la combinacién de dos 0 mas instrumentos derivados, se descomponen
en sus componentes a efectos de su contabilizacion.

Moneda extranjera

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

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

- Siproceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se abonan o
cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epigrafe “Diferencias de cambio”.
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Valor teérico de las participaciones

El valor tedrico de las participaciones se calcula diariamente dividiendo el patrimonio del Fondo
determinado segln las normas establecidas en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre y otras
circulares, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, entre el nUmero de participaciones en
circulacién a la fecha de célculo.

Impuesto sobre Sociedades

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

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

Operaciones vinculadas

El Fondo realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 vy los
articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad 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 desempefadas por la Sociedad Gestora o en su
nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la Sociedad
Gestora dispone 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 normativa vigente, los informes periédicos
registrados en la Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre
las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacién 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 depdsitos 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.

Inversiones dudosas, morosas o en litigio

Las inversiones dudosas, morosas o en litigio reflejan saldos por inversiones y periodificaciones
acumuladas cuyo reembolso es problematico.

Las provisiones se contabilizan por el importe que razonablemente se estime de dificil recuperacién
en funcién del valor de realizacion de las garantias cuando existan.

La clasificacion como dudosa o morosa de una inversién implica simultdneamente la de sus
intereses, comisiones y gastos devengados hasta ese momento, no pudiendo llevarse a pérdidas y
ganancias a partir de entonces, ningun producto en tanto no se cobre.
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(5) Deudores

Un detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2021 y 2020 es como sigue:

Euros
2021 2020
Hacienda Publica, deudora
Por Impuesto sobre Sociedades (nota 11) 435.270,10 472.999,13
Impuesto sobre Sociedades de ejercicios anteriores 459.208,47 264.391,85
Otros deudores 12.150,00 17.010,00
Depdsitos en garantia en mercados organizados - 500.000,00

906.628,57 1.254.400,98

En euros 905.107,70 1.264.400,98
En moneda extranjera 1.5620,87 -

906.628,57 1.254.400,98

En el epigrafe Otros deudores, al 31 de diciembre de 2021 y 2020 se recogen, principalmente, los saldos
por dividendos pendientes de cobro que se liquidaron en el inicio de los ejercicios 2022 y 2021.

El vencimiento de los saldos deudores al 31 de diciembre de 2021 y 2020 es inferior al afo.
(6) Cartera de Inversiones Financieras

Un detalle de la cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2021 y 2020 excluyendo las operaciones con
derivados, se incluye en el Anexo adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

Durante los ejercicios 2021 y 2020, el valor razonable de los activos financieros se determina tomando
como referencia los precios de cotizacién de mercado o con técnicas de valoracion fundamentadas en
datos observables de mercado, salvo los que se detallan a continuacion.

A continuacion se detalla el valor razonable vy la variacion imputada a la cuenta de pérdidas y ganancias de
los activos financieros para los que el valor razonable se ha determinado, total o parcialmente, utilizando
técnicas de valoracién fundamentadas en hipdtesis que no se apoyan en condiciones de mercado en el
mismo instrumento, ni en datos de mercado observables que estan disponibles:

Euros

2021 2020

Valor Variacion Valor Variacion
razonable del ejercicio razonable del ejercicio

Inversiones morosas, dudosas o en litigio 27.756,00 (11.745,00) 39.501,00 (143.343,00)
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(@) Vencimiento de los activos financieros

La clasificacion de los activos financieros en base a su vencimiento es como sigue:

e Al 31 de diciembre de 2021

Euros

Superior
2022 2023 2024 2025 2026 a b anos Total

Valores representativos de deuda  162.732.032,67 118.673.242,89 22.975.643,85 30.603.422,16 9.011512,42  2227.399,35  346.223.253,34

e Al 31 de diciembre de 2020

Euros

Superior
2021 2022 2023 2024 2025 a b anos Total

Valores representativos de deuda  169.522.751,85 108.893.049,29 114.659.443,12 9.750.783,37 957034892 282166772 415.218.044,27

(b) Importes denominados en moneda extranjera

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de 2021
y 2020.

(c) Derivados de Activo y Pasivo

El epigrafe “Derivados” del balance recoge los saldos deudores derivados de las variaciones en el
valor razonable de los instrumentos financieros derivados. El nominal comprometido, vencimiento y
divisa de estas operaciones al 31 de diciembre de 2021 se detalla en la nota 10.

Al 31 de diciembre de 2021y 2020 el Fondo no mantenia posiciones de valores con partes vinculadas.

Durante el ejercicio 2021 el Fondo realizé compras y ventas de valores al Depositario y operaciones en las
que éste le realizd labores de intermediacién por importe de 3.281.220.575,60 y 3.289.560.409,31 euros,
respectivamente, (4.615.400.462,00 y 4.646.167.740,26 euros, respectivamente, durante el ejercicio
2020).

Durante los ejercicios 2021 y 2020, el Fondo no ha adquirido valores o instrumentos emitidos o avalados
por alguna de las personas definidas como partes vinculadas segun el articulo 67 de la Ley 35/2003 de 4
de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, o0 en cuya emision alguna de dichas personas actle
como colocador, asegurador, director o asesor.

Durante los ejercicios 2021 y 2020, el Fondo no ha realizado con partes vinculadas operaciones ajenas al
trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.
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Tesoreria

El detalle de este capitulo del balance al 31 de diciembre de 2021 y 2020 es como sigue:

Euros
2021 2020
Cuentas en depositario 4.666.940,70 5.039.446,28
Otras cuentas de tesoreria - 537.653,12

4.666.940,70 5.5677.099,40

En euros 4.660.209,16 5.577.058,48
En moneda extranjera 6.731,54 40,92

4.666.940,70 5.677.099,40

Los saldos en cuentas en el depositario incluyen los intereses devengados al 31 de diciembre de 2021 y
2020, respectivamente, y son remunerados a los tipos de interés de mercado.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 todos los importes de este epigrafe se encuentran disponibles para
ser utilizados.

El vencimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2021 y 2020 es inferior al afo.
Fondos Propios

La composiciéon y el movimiento del patrimonio neto para los ejercicios 2021 y 2020 se presentan en el
estado de cambios en el patrimonio neto.

Un detalle del movimiento de participes durante los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2021 y
2020 es como sigue:

Numero de
participaciones Euros
Al 31 de diciembre de 2019 844.595,89  642.035.086,62
Traspaso del resultado del ejercicio - 12.127.595,28
Suscripciones 32.603,19 24.923.593,12
Reembolsos (210.690,65) (159.472.089,52)
Al 31 de diciembre de 2020 666.508,43 ~ 519.614.185,50
Traspaso del resultado del ejercicio - (11.934.409,78)
Suscripciones 41.571,94 32.064.132,86
Reembolsos (141.202,98) (108.590.042,91)
Al 31 de diciembre de 2021 566.877,39 ~ 431.153.865,67

Todas las participaciones estédn representadas por certificaciones sin valor nominal y confieren a sus
titulares un derecho de propiedad sobre el Fondo.
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El nimero de participaciones no es limitado y su suscripcién o reembolso dependeran de la demanda o
de la oferta que de las mismas se haga. El precio de suscripciéon o reembolso se fija, diariamente, en
funcién del valor liquidativo de la participacion obtenido a partir del patrimonio neto del Fondo de acuerdo
con lo establecido en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre y otras circulares de la Comision Nacional del
Mercado de Valores.

Al 31 de diciembre de 2021, 2020 y 2019, el calculo del valor liquidativo de la participacion se calcula de la
siguiente manera:

2021 2020 2019
Patrimonio del Fondo (Euros) 435.875.097,67 508.130.722,56 654.613.628,74
Numero de participaciones 566.877,39 666.508,43 844.595,89
Valor liquidativo (Euros) 768,91 762,38 775,06
Numero de participes 16.560 18.648 22.087
Acreedores

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2021 y 2020, es como sigue:

Euros
2021 2020

Hacienda publica acreedora

Por Impuesto sobre Sociedades (nota 11) 12.849,40 -

Impuesto sobre Sociedades de ejercicios anteriores - 36.492,26
Otros acreedores

Comisiones 353.148,21 412.400,94
Otros 418,21 1.949,51

366.415,82 450.842,71

En el epigrafe Otros se incluyen al 31 de diciembre de 2021 y 2020, principalmente, los intereses por
comisiones y reembolsos pendientes que se liquidaron en los primeros dias de los ejercicios 2022 y 2021,
respectivamente.

Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2021 y 2020 y del importe devengado por
éstas durante los ejercicios 2021 y 2020, es como sigue:

Euros
2021 2020
Pendiente de Total Pendiente de Total
pago devengado pago devengado
Gestion 334.561,45 4.221.413,13 390.695,59 5.092.953,45
Custodia 18.586,76 234.522,86 21.705,35 282.941,94

353.148,21 4.455.935,99 412.400,94 5.375.895,39

Como se sefala en la nota 1, la gestion, representacion y administracion del Fondo estd encomendada a
Gescooperativo, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva. Durante los ejercicios
2021 y 2020, por este servicio el Fondo paga una comisién de gestién del 0,90% anual sobre el valor
patrimonial del Fondo, calculada diariamente.
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Igualmente, el Fondo periodifica diariamente una comisién de depésito del 0,05% anual pagadera a Banco
Cooperativo Espafnol, S.A., calculada sobre el patrimonio del Fondo.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de 2021 y
2020.

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2021 y 2020 es inferior al afo.
(10) Cuentas de Compromiso
Al 31 de diciembre de 2021 el Fondo no tiene operaciones contratadas.

El detalle al 31 de diciembre de 2020 de este epigrafe de las operaciones contratadas es como sigue:

Euros
Posicién NUmero de Ultimo Nominal (Pérdida) Subyacente
neta Mercado Divisa contratos vencimiento comprometido acumulada comprometido
Futuros comprados Larga Organizado EUR 25 15/01/2021 2.043.000,00 (25.325,00) indice Ibex 35
Futuros comprados Larga Organizado EUR 25 15/01/2021 2.043.250,00 (26.675,00)  indice Ibex 35

50 4.086.250,00 (50.900,00)

(11) Situacion Fiscal

El Fondo estéd acogida al régimen fiscal establecido en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto
sobre Sociedades, modificada por el Real Decreto - Ley 3/2016, de 2 de diciembre por el que se adopta
medidas en el dmbito tributario dirigidas a la consolidacién de las finanzas publicas y otras medidas
urgentes en materia social, encontrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1%,
siempre gue el numero de participes requerido sea como minimo el previsto en el articulo 5 de la Ley
35/2003 y sucesivas modificaciones.

A continuacion, se incluye una conciliacion entre el resultado contable de los ejercicios 2021 y 2020 vy el
resultado fiscal que el Fondo espera declarar tras la oportuna aprobacién de cuentas anuales:

Euros
2021 2020
Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 4.283.134,56 (11.934.409,78)
Compensacion de bases negativas de ejercicios anteriores (2.998.194,19) -
Base imponible fiscal y base contable del impuesto 1.284.940,37 (11.934.409,78)
Cuota al 1% vy gasto por Impuesto sobre Sociedades (nota 9) 12.849,40 -
Retenciones y pagos a cuenta (nota b5) (435.270,10) (472.999,13)
Impuesto sobre Sociedades a recuperar (422.420,70) (472.999,13)

De acuerdo con el Real Decreto-Ley 3/2016, que modifica la disposicion transitoria trigésima sexta de la
Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, el Fondo puede compensar las bases
imponibles negativas pendientes de compensacién, con las rentas positivas del ejercicio 2021 y siguientes
con el limite del 70% de la base imponible. No obstante, en todo caso, se pueden compensar en el periodo
impositivo bases imponibles negativas hasta el importe de 1 millén de euros.
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De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya
transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afos. Al 31 de diciembre de 2021, el Fondo tiene abiertos
a inspeccion por las autoridades fiscales todos los impuestos principales que le son de aplicacion
presentados desde el 1 de enero de 2018. Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que,
en caso de inspeccién de la Sociedad Gestora, surjan pasivos adicionales de importancia.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas aplicables para la
determinacion de la base imponible ésta resultase negativa, su importe podrd ser compensado en
ejercicios inmediatos y sucesivos a aquél en que se origind la pérdida, distribuyendo la cuantia en la
proporciéon que se estime conveniente. El importe de las bases imponibles negativas pendientes de
compensar al 31 de diciembre de 2021 que aparece reflejado en otras cuentas de orden dentro del epigrafe
"Pérdidas Fiscales a Compensar”, recoge la compensacién efectuada en la prevision del célculo del gasto
por impuesto por el Fondo en el ejercicio 2021.

(12) Politica de Gestion de Riesgos
- Riesgo de crédito

La Sociedad Gestora calcula el Var de Crédito, mediante la volatilidad del spread de crédito, para medir
la perdida esperada por impago de las obligaciones y compromisos de las contrapartes de la cartera.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora ha establecido un VAR de crédito maximo para
cada institucién, en funcién de su politica de inversion.

- Riesgo de liquidez
En aras de garantizar la capacidad de las |IC de atender los reembolsos solicitados por los inversores,
la Sociedad Gestora tiene establecido un procedimiento de valoraciéon de activos especifico para
aquellas IIC en las que el 25% de los titulos de los activos de la cartera pudieran presentar problemas
de iliquidez y que ademas se dé una situacion de reembolsos netos, entendiendo como tal que en el

ultimo trimestre los reembolsos fueran mayores a las suscripciones. En este supuesto la valoracion de
estos titulos se realiza al precio bid.

- Riesgo de mercado
La Sociedad Gestora utiliza principalmente dos modelos para controlar el riesgo de mercado:

1)  Técnica de duracién

Técnica basada en un enfoque global que utiliza el concepto de valor actual de los flujos de caja
futuros, definido a partir de una estructura temporal de los tipos de interés o curva cupén ceroy
de los flujos futuros generados por todas las posiciones de la cartera. Mediante este método se
evalla la sensibilidad del valor de una cartera ante posibles variaciones de tipos de interés, asi se
establece una duracién méxima para cada institucion en funcién de su Benchmark de referencia
y de su politica de inversién.

2) VAR (Value at Risk)

Esta medida es actualmente recomendada por importantes organismos internacionales, como el
Comité de Basilea o el G30, consistente en estimar la méaxima pérdida probable que puede sufrir
la cartera para un intervalo de confianza determinado y basandose en la volatilidad y un horizonte
temporal de los datos del mercado.

La Sociedad Gestora utiliza la metodologia de VAR Paramétrico, con un horizonte temporal de un
afo y una probabilidad del 95%, mediante la estimacion ex ante de la volatilidad a partir de
volatilidades y correlaciones de activos nocionales o individuales.
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El Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora ha establecido un VAR méaximo para cada
institucion, en funcion de su politica de inversion, fijdndose un porcentaje maximo sobre el
patrimonio de cada institucién.

3)  Control de tipo de cambio

Todas las inversiones se realizan en la moneda euro y Unicamente para aquellas IIC que en su
folleto se especifique que puede invertir en otro tipo de moneda, se establecera el porcentaje
maximo posible de exposicién al riesgo en cada divisa.

4)  Control de precio de acciones o indices bursétiles

La inversion en este tipo de activos conlleva un riesgo inherente a la volatilidad de los mercados
donde cotizan, para lo que la Sociedad Gestora, tiene bien delimitado en los folletos de las IIC,
tanto los porcentajes maximos de inversion, como los mercados en los que se puede comprar
este tipo de valores.

La Sociedad Gestora adopta sistemas de control y mediciéon de los riesgos a los que estén
sometidas las inversiones. En cuanto a los riesgos operacionales y legales resultantes de la
actividad de inversién de la Sociedad, la Sociedad Gestora dispone de aplicaciones que controlan
el cumplimiento de limites y coeficientes legales y el cumplimiento de la politica de inversién.

Asimismo, la Sociedad Gestora realiza una serie de procedimientos y controles con el fin de
racionalizar, garantizar la eficiencia, mejorar la calidad y minimizar riesgos en los procesos de
inversion de la Sociedad, que se concretan en una serie de informes confeccionados por la Unidad
de Gestion de Riesgos, y dirigido al Consejo de Administracién, Gestores y Responsable de
Administracién, con distinta periodicidad, diario, quincenal, mensual y trimestral, donde ademas
de informar sobre los incumplimientos y excesos de limites y coeficientes legales, se comunica
los incumplimientos de las politicas de inversion detalladas en los folletos de las 1IC, revision de
valoraciones de los activos en cartera, y de los precios de las operaciones realizadas, partidas
pendientes en las conciliaciones de cuentas de efectivo, titulos, y demas conciliaciones
establecidas en los procedimiento de la Gestora, y otros controles (inversion en otras 1ICs, tipos
de los repos, comisiones de suscripcidon y reembolso, condiciones del folleto para las
suscripciones, hora de corte, y reembolsos superiores a 300.000 euros), ademas de las
operaciones realizadas durante el trimestre en OTCs.

Informacion sobre Medio Ambiente

Los Administradores de la Sociedad Gestora consideran minimos, y en todo caso adecuadamente
cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman que no surgiran
pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. El Fondo no ha incurrido en gastos ni recibido
subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante los ejercicios terminados al 31 de diciembre de
2021y 2020.

Remuneracion del Auditor

El auditor de cuentas del Fondo es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios de auditoria correspondientes al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021 han ascendido a 3.469,95 euros, (3.449,25 euros en
2020), con independencia del momento de su facturacion.

Informacion sobre el Periodo Medio de Pago a Proveedores. Disposicion Adicional
Tercera. “Deber de Informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Durante los ejercicios 2021 y 2020, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro del plazo
maximo legal establecido, no existiendo aplazamientos que al 31 de diciembre de 2021 y 2020 sobrepasen
el mencionado plazo maximo legal.
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(16) Otra Informacion

En relacién a los derechos de asistencia y voto, como regla general, la Sociedad Gestora no asistird y no
delegara el derecho de asistencia y voto a las Juntas Generales de las sociedades, salvo que sus fondos
ostenten un porcentaje de capital superior al 1% de la sociedad y que dicha participacion tenga una
antigliedad superior al aho.

No obstante, se reserva el derecho de asistir o delegar el voto en Consejo de Administracion a cualquier
persona fisica o juridica cuando lo estime conveniente, para el mejor derecho y beneficio de sus participes.
En caso de que la Sociedad Gestora asistiera a la Junta, informaré a los participes del Fondo afectado de
la asistencia a la misma, el ejercicio del derecho de voto, el sentido del mismo vy las razones que le hubieran
llevado a ello.

Durante el ejercicio 2021, Gescooperativo, S.A., S.G.1.I.C., ha ejercido los derechos de asistencia y voto
en las Juntas Generales de las sociedades espafolas, en las que sus fondos bajo gestiéon tienen con méas
de un afo de antigliedad, una participacion superior al 1% del capital social. En todas las Juntas Generales
el voto ha sido delegado al Consejo de Administracién de cada sociedad. Al 31 de diciembre de 2021 el
Fondo tiene una participacién superior al 1% del capital social en Grupo Ortiz Properties SOCIMI S.A.
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Desglose de la Cartera de Inversiones Financieras para el ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2021

Cartera Interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva

Cartera Exterior
Valores representativos de deuda

Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva

Inversiones morosas, dudosas o en litigio

Total

Este Anexo forma parte integrante de la nota 6 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2021, junto con la cual deberia ser leido.

(Expresado en euros con dos decimales)

Plusvalias/
Valoracién Valor (Minusvalias)
inicial razonable Intereses acumuladas
207.987.866,58 209.003.888,29 74.156,33 1.016.021,71
42.453.537,14 39.109.621,27 - (3.343.915,87)
3.969.220,13 4.417.958,13 - 448.738,00
137.204.454,73 137.219.365,05 453.918,11 14.910,32
4.363.933,69 5.036.995,30 - 673.061,61
29.693.721,36 35.339.438,41 - 5.645.717,05
2.378.985,23 27.756,00 - (2.351.229,23)
428.051.718,86 430.155.022,45 528.074,44 2.103.303,59
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Desglose de la Cartera de Inversiones Financieras para el ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2020

Cartera Interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversiéon Colectiva

Cartera Exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversiéon Colectiva

Inversiones morosas, dudosas o en litigio

Total

Este Anexo forma parte integrante de la nota 6 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2021, junto con la cual deberia ser leido.

(Expresado en euros con dos decimales)

Plusvalias/

Valoracion Valor (Minusvalias)

inicial razonable Intereses acumuladas
252.565.528,49 254.777.408,84 335.646,77 2.211.880,35
36.555.990,21 32.938.323,08 - (3.617.667,13)
8.827.647,09 8.650.879,40 - (176.767,69)

159.893.891,31 160.440.635,43 375.097,88 546.744,12
3.199.499,23 3.124.248,95 - (75.250,28)
38.934.413,32 41.122.314,04 - 2.187.900,72
2.378.985,23 39.501,00 - (2.339.484,23)
502.355.954,88 501.093.310,74 710.744,65 (1.262.644,14)
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Ejercicio 2021

El 2021 ha estado marcado por la fuerte recuperaciéon econémica de la mano de una bateria de estimulos sin
precedentes y los avances en la vacunacion, repuntes en los tipos de interés y récords histéricos en algunas de
las principales bolsas mundiales. La parte final del afo ha sido, en términos generales, bastante méas volatil que
la primera para los mercados financieros a raiz de la aparicién de la nueva variante Omicron y el obligado cambio
de discurso de los Bancos Centrales ante los altos datos de inflacion registrados. En cuanto a Omicron, destacar
su altisima transmisibilidad, pero también la menor gravedad y las bajas tasas de mortalidad. No obstante, esta
nueva ola de contagios llevd a algunos paises a decretar nuevos confinamientos vy, sobre todo, a aumentar las
restricciones en otros muchos, ademas de tener que acelerar el ritmo de vacunaciéon en nifos y reforzar la
inmunidad de los adultos con una tercera dosis.

Desde el punto de vista macroecondmico, la recuperacion avanzé a buen ritmo, habiéndose registrado a nivel
mundial un crecimiento del 5,8% en 2021, sustentado en un aumento del consumo, la creacién de empleo y los
planes de estimulos lanzados por los diferentes paises. Por otro lado, las economias mundiales se enfrentan a
cuellos de botella en la cadena de suministro de determinados bienes ante el fuerte aumento de la demanda a
medida que se producia la reapertura durante 2021. El alza en los precios de la energia y otras materias primas
junto a la subida de los costes salariales y los problemas de suministro han provocado un considerable incremento
de la inflacion.

En Estados Unidos, la economia evolucioné mejor de lo inicialmente previsto, recuperando los niveles pre-
pandemia, al registrar un crecimiento del 5,6% en el afo. Se roza el pleno empleo y se ha registrado un claro
aumento del consumo. La inflacién ha marcado cifras récord, con niveles no vistos desde 1982, situdndose en el
mes de diciembre en el 7%, entre otras cosas por el incremento en el precio de las materias primas,
tensionamientos en los salarios (+4,3% en el ano) y los cuellos de botella en los canales de suministro. La
persistente inflaciéon ha llevado a la Fed a abandonar la tesis de que se trataba de un evento transitorio. En Europa,
sin embargo, la recuperacién ha sido menos intensa y ha sido en el Ultimo trimestre del afno cuando ha conseguido
recuperar los niveles pre-pandemia, registrando un crecimiento anual del 5,1%, sustentado también en una clara
mejoria del consumo, la creacién de empleo y la paulatina implementacion de los programas Next Generation.
Los datos de inflacidon, en consonancia con los datos registrados a nivel mundial, se situaron en el 5% interanual.

En cuanto a los bancos centrales, la Reserva Federal, se mostré decidida a combatir la inflacion y anuncié en
diciembre al menos tres subidas de tipos para 2022, adelantando el fin de las compras de bonos a marzo de este
mismo ano. Sin duda la reeleccién de Powell al frente de la Fed alivié la incertidumbre que suponia un cambio de
politica monetaria para los mercados financieros. En Europa, el BCE mantuvo los tipos de interés sin cambios, en
linea con lo esperado, mostrandose muy cauto con respecto al tapering, previendo una alta inflacién en el corto
plazo. EI PEPP concluird a finales de marzo 2022, dejando abierta la posibilidad de reiniciarlo en cualquier
momento si fuera necesario y ampliando el plan de compras del programa APP en 20.000 millones al mes, hasta
un montante total de 40.000 millones hasta el tercer trimestre de 2022, donde se reduciria hasta los 30.000
millones mensuales. Tanto el Banco de Inglaterra como el de Noruega, subieron tipos de interés hasta el 0,25%
y el 0,50%, respectivamente.

El aumento de expectativas de tipos provocé caidas en los mercados de renta fija y un repunte en las pendientes.
En este entorno, la rentabilidad del bono italiano a 10 afos se situé a cierre del ejercicio en un 1,17% vy la del
espanol en un 0,57%, frente al 0,54% vy 0,05%, respectivamente de inicio de afo. Italia sigue siendo uno de los
paises con mayor prima de riesgo de la zona euro. Por su parte, la curva alemana ofrece rentabilidades del -0,18%
a 10 anos (-0,57% en diciembre de 2020). En los tramos cortos se han observado leves aumentos,
aproximadamente de un 0,05% en todas las referencias europeas, a excepcion de la italiana que aumenté un
0,34%, dejando la rentabilidad del bono a 2 afos italiano en el -0,07%. Destacar por otra parte, la resiliencia del
crédito europeo, tanto de grado de inversién como de alto rendimiento, que practicamente cerraron el afo sin
cambios, no reflejando hasta la fecha efecto contagio por la crisis del sector inmobiliario chino. La curva de deuda
publica americana sufrié un fuerte repunte en las rentabilidades tanto del tramo de 2 aflos como de los 10 afos
de 0,60%, dejando la rentabilidad de 2 afos en el 0,73% vy la de 10 afos en el 1,51% (1,10% diciembre 2020).
Los spreads de crédito en EE.UU. se mantienen practicamente en minimos histéricos y a cierre de ano no se han
observado variaciones significativas.



Al igual que ocurrié en los Ultimos meses del afo anterior, las bolsas mundiales han reflejado con alzas la
recuperacién econdémica global que se ha traducido de forma generalizada en una mejora de los resultados de las
empresas cotizadas. Los principales indices mundiales han acumulado en 2021 ascensos de entre el 16% v el
21%, con una fuerte reduccién de la volatilidad respecto al ejercicio precedente. Los indices europeos se han
anotado ganancias generalizadas impulsadas por la fuerte recuperaciéon experimentada por las principales
economias, los programas de impulso fiscal para superar la crisis del Covid-19 y el mantenimiento de la politica
monetaria expansiva por parte del BCE. Destacar la subida del 21% del EuroStoxx 50, del 28,85% del Cac-40
francés, del 23% del Ftse Mib italianoy de un 15,79% para el Dax aleman. El Ibex-35 espafiol quedd mas rezagado
con una rentabilidad del 7,93%. En EE.UU., el S&P 500 y el Dow Jones acumularon ganancias anuales del 26,9%
y del 18,70% respectivamente, mientras el Nasdag-100 lo hizo en un 26,63%. Sin embargo, las bolsas de los
mercados emergentes tuvieron un rendimiento muy inferior, ya que cerraron con caidas del 4,63% medido por
el MSCI Emergentes. La ralentizacién del crecimiento del PIB chino, un doélar estadounidense més fuerte y unos
bancos centrales que han tenido que endurecer su politica monetaria han pesado mucho en sus bolsas y
economias.

En cuanto a las divisas, el mercado ha ido descontando préximas subidas de tipos de interés en EE.UU., dando
como resultado una continua apreciaciéon del délar frente a la mayoria de las divisas, acumulando una subida de
casi un 7% en el afo y cerrando en niveles de 1,1370. Caso muy similar al del délar es el de la libra que se
revaloriza otro 6% en el ano frente al euro.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las
actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

Gescooperativo, SGIIC, S.A. cuenta con una politica de remuneraciéon compatible con una gestién adecuada y
eficaz de los riesgos y con los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo propios y de las IIC que gestiona.
La remuneracién de todos los empleados tiene un componente fijo, que se corresponde con la funcion y
responsabilidades del trabajador y un componente variable ligado a la efectiva consecucion por el empleado, su
area o la empresa, de una serie de objetivos cuantitativos de caracter financiero incluyendo los resultados tanto
de la entidad como de la unidad de negocio que se trate, y/o cualitativos en su nivel de desempeno, tales como
la consecucion de objetivos estratégicos, satisfaccion del cliente, adecuacion a la politica de riesgo de la entidad,
cumplimiento normativo, capacidad directiva y de liderazgo, trabajo en equipo, creatividad, y motivacién. Por otro
lado, el método para determinar la retribucion variable anual de las unidades de control y gestion no debera
comprometer su objetividad e independencia, ni crear conflictos de interés en sus respectivas funciones. A los
efectos de la elaboracién del documento sobre la politica de remuneracién de la Gestora se informa de la
remuneracién abonada por la sociedad a su personal, 20 empleados, a 31 de diciembre de 2021. Asimismo, se
indica el detalle de aquella parte del personal que se ha considerado colectivo identificado, empleados cuya
actuacion tiene una incidencia en el perfil de riesgo de la [IC, considerando como tales a los miembros del Consejo
de Administracion, al Director General, Director General Adjunto, Subdirectora General, Directora Comercial,
Director de Administracion, Gestores de Inversion, Responsable de Cumplimiento Normativo y Responsable de
Gestion de Riesgos, 13 personas. La cuantia total de la remuneracion abonada a toda la plantilla por la sociedad
durante el ano 2021 ascendi6 a 1.266,5 miles de euros, de los cuales 1.074,3 miles de euros correspondieron a
remuneracién fija y 192,2 miles de euros a retribucion variable. Los 20 empleados de la gestora percibieron
remuneracion variable, y no existe remuneracion ligada a la comisién de gestion variable de las IIC. La
remuneracion total abonada a tres altos cargos ascendié a 462,4 miles de euros (369,7 de remuneracion fija, y
92,7 de remuneracion variable). La remuneracion abonada a nueve empleados cuya actuacion tuvo una incidencia
material en el perfil de riesgo de las IIC gestionadas ascendié a 509,95 miles de euros, de los cuales 441,74 miles
de euros corresponden a remuneracion fija y 68,21 miles de euros a remuneracion variable. La remuneracion al
Consejo de Administracién supuso 12.000 euros, en concepto de dietas. Al menos una vez al afo, se hard una
evaluacién interna central e independiente de la aplicaciéon de la politica remunerativa, al objeto de verificar si se
cumplen las politicas y los procedimientos de remuneraciéon adoptados por el érgano de direccién en su funcion
supervisora. Durante el ejercicio 2021, las revisiones de la politica remunerativa se han finalizado sin incidencias.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2021

La invasion de Ucrania por parte de Rusia estd provocando, entre otros efectos, un incremento del precio de
determinadas materias primas y del coste de la energia, asi como la activacién de sanciones, embargos y
restricciones hacia Rusia que afectan a la economia en general y a empresas con operaciones con y en Rusia
especificamente. La medida en la que este conflicto bélico impactard en el negocio del Fondo dependera del
desarrollo de acontecimientos futuros que no se pueden predecir fiablemente a la fecha de formulacién de las
presentes cuentas anuales. En todo caso, a pesar de la incertidumbre existente, los Administradores de la
Sociedad Gestora no esperan que esta situacion pueda provocar incumplimiento de obligaciones relevantes por
parte del Fondo, ni que afecte tampoco al cumplimiento del principio contable de empresa en funcionamiento.



DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta et Secretario del Consejo de Administraciéon de Gescooperativo, S.A., Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, D. Ramén-Carballas Varela, para hacer constar:

Que en la sesién del Consejo de Administracion, que se celebra en Madrid el dia 30 de marzo de 2022,
previa convocatoria en forma, se adopta el acuerdo de formular las cuentas anuales y el informe de
gestién adjuntos de Rural Mixte 15, Fondo de Inversién, correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de
diciembre de 2021, contenidas en un documento que serd entregado a la Compafifa Auditora y que
consta de un balance, una cuenta de pérdidas y ganancias, un estado de cambios en el patrimonio neto,
una memoria, anexos y un informe de gestion.

Tados los Sefores Consejeros, cuyes nombres y apellidos constan, firman la presente diligencia en
prueba de conformidad de lo que antecede, de lo que doy fe.

Madrid, 30 de miarzo de 2022,

D. Carlos.Prado Pérez de- Seoane
Consejero



DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracién de Gescooperativo, S.A., Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, D. Ramén Carballés Varela, para hacer constar:

Que en la sesion del Consejo de Administracién, que se celebra en Madrid el dia 30 de marzo de 2022,
previa convocatoria en forma, se adopta el acuerdo de fonmular las cuentas anuales y el informe de
gestion adjuntos de Rural Mixto 15, Fondo de Inversion, correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de
diciembre de 2021, contenidas en un documento que serd entregade a la Comparila Auditora y que
consta de un balance, una cuenta de pérdidas y ganancias, un estado de cambios en el patrimonio nete,
una memoria, anexos y un informe de gestion.

Todos los Sefiores Consejeros, cuyos nombres y apeliidos constan, firman la presente diligencia en
prueba de conformidad de lo que antecede, de lo que doy fe.

Madrid, 30 de marzo de 2022.

~

LAY A
D. Gonzalo Rodriguie -Sahagin Nartinez
Presidente y Consejer




DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencié gue levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Gescooperativo, S.A., Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, D. Ramén Carballas Varela, para hacer constar:

Que en la sesitn del Consejo de Administracién, que se celebra en Madrid el dia 30 de marzo de 2022,
previa convocatoria en forma, se adopta el acuerdo de formular las cuentas anuales y el informe de
gestion adjuntos de Rural Mixto 15, Fendo de Inversion, correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de
diciembre de 2021, contenidas en un documento gue sera entregado a la Compafiia Auditera y que
consta de un balance, una cuenta de pérdidas y ganancias, un estado de cambios en el patrimonio neto,
una memoria, anexos y un informe de gestion.

Tados los Sefores Consejeros, cuyos nombres y apellidos constan, firman la presente diligencia en
prueba de conformidad de lo que antecede, de lo que doy fe.

Madrid, 30 de marzo de 2022.

D, Asier Diez Hierro
Consejero
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