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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los accionistas de ACTIUM DE INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.:

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de ACTIUM DE INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE
CAPITAL VARIABLE, S.A. (la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2022, Ia
cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en 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 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 requladora 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 reqguladora, 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 opinién.
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Aspectos mds relevantes de la auditoria

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

Existencia y valoracién de la cartera de inversiones financieras

Descripcién De acuerdo con lo descrito en la Nota 1 de la memoria adjunta el objeto social de la
Sociedad es la captacién de fondos del publico para gestionarlos e invertirlos en
instrumentos financieros, en los que esta fundamentalmente invertido su patrimonio
(ver Nota 6). Las politicas contables aplicables a la cartera de inversiones financieras
se describen en la nota 3.d de la memoria adjunta.

Identificamos esta drea como aspecto més relevante de nuestra auditoria de la
Sociedad por la repercusién que la valoracion de la cartera de inversiones financieras
tiene en su Patrimonio y, por tanto, en el cdlculo diario del valor liquidativo de la
Sociedad.

Nuestra

respuesta Como parte de nuestra auditoria, hemos obtenido un entendimiento y evaluado los
procedimientos de control interno implantados por la Sociedad Gestora en relacién
con la existencia y valoracién de la cartera de inversiones financieras de la Sociedad.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos de auditoria sustantivos, entre los
gue destacan los siguientes:

Hemos obtenido las confirmaciones de la entidad depositaria, sociedades
gestoras o contrapartes, seguin la naturaleza del instrumento financiero, para
comprobar la existencia de la totalidad de las posiciones incluidas en la cartera
de inversiones financieras de la Sociedad al 31 de diciembre de 2022,
cotejandolas con los registros de la Sociedad.

Hemos comprobado la valoracién de la totalidad de la cartera de inversiones
financieras, mediante el cotejo de los precios utilizados por la Sociedad, con
precios obtenidos de fuentes externas o con datos observables de mercado.

Otra informacion: Informe de gestion

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

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
Sociedad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e
informar de si el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que
resulta de aplicaciéon. Si, basdndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.
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Sobre la base del trabajo realizado, seqgun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2022 vy su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

Los administradores 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 de la Sociedad,
de conformidad con el marco normativo de informacidn financiera aplicable a la entidad en Espafia,
gue se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario
para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o
error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracion de la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segin
corresponda, las cuestiones relacionadas con la 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 otra alternativa realista.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de 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 Espafia
siempre detecte una incorrecciéon 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 econdmicas que los usuarios toman basdndose en las
cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reqguladora 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, diseflamos 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
mds elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude
puede implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

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 opiniéon sobre la eficacia del control interno de la Sociedad.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores.
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Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basdndonos 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 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 auditorfa. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una
empresa en funcionamiento.

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

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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad, 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 mds significativos.

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

ERNST & YOUNG, S.L.
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ACTIUM DE INVERSIONES,

SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Balances
31 de diciembre

Euros Euros
ACTIVO Nota 2022 2021 PATRIMONIO Y PASIVO Nota 2022 2021
ACTIVO CORRIENTE 7.497.658,61 8.184.939,58 PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS 8 7.475.289,53 8.162.747,05
Deudores 5 115.853,47 51.594,93 Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 7.475.289,53 8.162.747,05
Cartera de inversiones financieras 6 6.899.264,01 8.030.468,58 Capital 15.824.850,00 15.821.076,00

Cartera interior 674.199,67 185.194,24 Prima de emision 2.690.620,84 2.552.960,27
Valores representativos de deuda 600.161,20 - Reservas 1.242.479,32 1.143.705,52
Instrumentos de patrimonio 74.038,47 185.194,24 (Acciones propias) (15.022.758,45) (15.196.079,97)
Instituciones de Inversién Colectiva - - Resultados de ejercicios anteriores 3.741.603,71 2.846.270,07
Dep6sitos en entidades de crédito - - Resultado del ejercicio (1.001.505,89) 994.815,16
Derivados - - Otro patrimonio atribuido - -
Otros - -

Cartera exterior 6.224.643,94 7.844.985,89 PASIVO NO CORRIENTE - -
Valores representativos de deuda 369.496,88 410.032,78 Provisiones a largo plazo - -
Instrumentos de patrimonio 1.863.255,41 1.891.312,87 Deudas a largo plazo - -
Instituciones de Inversién Colectiva 3.991.891,65 5.543.008,24 Pasivos por impuesto diferido - -
Dep6sitos en entidades de crédito - - PASIVO CORRIENTE 22.369,08 22.192,53
Derivados - 632,00 Provisiones a corto plazo - -
Otros - - Deudas a corto plazo - -

Intereses de la cartera de inversion 6 420,40 288,45 Acreedores 9 14.886,12 22.192,53

Inversiones dudosas, morosas o en litigio - - Pasivos financieros 7.482,96 -

Periodificaciones - - Derivados 9 7.480,00 -
Tesoreria 7 482.541,13 102.876,07 Periodificaciones 2,96 -
TOTAL ACTIVO 7.497.658,61 8.184.939,58 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 749765861 8.184939.58
CUENTAS DE ORDEN
Cuentas de compromiso 10 439.340,00 182.776,25
Compromisos por operaciones largas de derivados 439.340,00 -
Compromisos por operaciones cortas de derivados - 182.776,25
Otras cuentas de orden 14.225.790,00 14.229.564,00
Valores cedidos en préstamo por la 1IC - -
Valores aportados como garantia por la IIC - -
Valores recibidos en garantia por la IIC - -
Capital nominal no suscrito ni en circulaciéon 8 14.225.790,00 14.229.564,00

Pérdidas fiscales a compensar
Otros

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

14.665.130,00

14.412.340,25




ACTIUM DE INVERSIONES,

SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Cuentas de Pérdidas y Ganancias
para los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

Comisiones retrocedidas a la I.I.C.

Otros gastos de explotacion
Comision de gestion
Comision depositario
Otros

Excesos de provisiones

A.1.) RESULTADO DE EXPLOTACION

Ingresos financieros

Gastos financieros

Variacién del valor razonable de instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados

Otros
A.2.) RESULTADO FINANCIERO

A.3.) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios

A.4.) RESULTADO DEL EJERCICIO

Euros

Nota 2022 2021
(68.700,74) (72.427,25)
9 (47.737,76) (54.400,83)
9 (4.956,78) (3.869,91)
(16.006,20) (14.156,51)
(68.700,74) (72.427,25)
81.403,18 46.592,46
(14.758,95) (892,63)
(1.262.672,97) 934.244,26
(16.873,92) 17.627,52
(1.245.799,05) 916.616,74
(10.197,75) (473,74)
273.421,34 97.820,70
2.233,62 (7.197,48)
280.638,99 145.135,68
(9.516,83) (40.117,50)
65,56 -
(932.805,15) 1.077.291,05
(1.001.505,89) 1.004.863,80
11 - (10.048,64)
(1.001.505,89) 994.815,16




ACTIUM DE INVERSIONES,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Estados de cambios en el patrimonio neto
para los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE

Euros
2022 2021
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (1.001.505,89) 994.815,16
Total ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto atribuido a participes y
accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (1.001.505.89) __994.815.16

B) ESTADOS TOTALES DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A
LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE

Euros
Resultado
Prima de Acciones de ejercicios Resultado del
Capital emision propias Reservas anteriores ejercicio Total

A. SALDO al 31 de diciembre de 2020 15.821.076,00 2.552.909,60 (15.193.678,73) 1.112.690,66 2.565.547,05 311.914,46 7.170.459,04
|. Total ingresos y gastos reconocidos - - - - - 994.815,16 994.815,16
1. Operaciones con accionistas - 50,67 (2.401,24) 31.014,86 (31.191,44) - (2.527,15)
1. Aumentos de capital
2. (-) Reducciones de capital
3. Operaciones con acciones propias
(netas) - 50,67 (2.401,24) 31.014,86  (31.191,44) - (2.527,15)
Il. Otras variaciones del patrimonio neto. - - - - 311.914,46 (311.914,46)

Distribucion del resultado ejercicio 2020 - - - - 3811.914.46 (311.914,46)
B. SALDO al 31 de diciembre de 2021 15.821.076,00 2.552.960,27 (15.196.079,97) 1.143.705,52 2.846.270,07 994.815,16 8.162.747,05
|. Total ingresos y gastos reconocidos - - - - - (1.001.505,89) (1.001.505,89)
1I. Operaciones con accionistas 3.774,00 137.660,57 173.321,52 (707,72) - - 314.048,37
1. Aumentos de capital 3.774,00 - - - - - 3.774,00
2. (- ) Reducciones de capital - - - - - - -
3. Operaciones con acciones propias
(netas) - 137.660,57 173.321,52 (707,72) - - 310.274,37
Ill. Otras variaciones del patrimonio neto. - - - 99.481,52 895.333,64 (994.815,16)

Distribucién del resultado ejercicio 2021 - - - 99.48152  895.333,64 (994.815,16)

C. SALDO al 31 de diciembre de 2022 15.824.850,00 2.690.620,84 (15.022.758,45) 1.242.479,32 3.741.603,71  (1.001.505,89) 7.475.289,53




ACTIUM DE INVERSIONES,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de las cuentas anuales
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022

1. NATURALEZA'Y ACTIVIDADES PRINCIPALES

ACTIUM DE INVERSIONES, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, “la
Sociedad”) se constituyé en Espana el 20 de mayo de 1999 bajo la denominacién de Actium de
Inversiones, Sociedad de Inversidon Mobiliaria de Capital Variable, S.A., habiéndose modificado dicha
denominacion por la actual el 5 de febrero de 2004. Tiene su domicilio social en Paseo de la Castellana
n° 1, Madrid.

La normativa basica de la Sociedad se recoge en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones
de inversion colectiva, en su Reglamento de desarrollo, aprobado por Real Decreto 1082/2012, de 13
de julio y en el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio. Asimismo, la Sociedad estéa sujeta a las disposiciones que desarrollan,
sustituyen o modifican las normas citadas, y a otra normativa legal, y en especial a las Circulares
emitidas por la Comision Nacional del Mercado de Valores que regulan las Instituciones de Inversion
Colectiva.

La Sociedad esta inscrita con el nimero 589 en el Registro Administrativo especifico de la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

La Sociedad tiene por objeto social exclusivo la captacion de fondos, bienes o derechos del publico
para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros o no,
siempre gue el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La politica de inversion de la Sociedad se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado
y a disposicion del publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de
Valores.

La normativa vigente regula, entre otros, los siguientes aspectos:

. El capital social minimo desembolsado debe ser de 2.400.000,00 euros y el nimero de
accionistas no podra ser inferior a 100.

. El capital estatutario maximo no podra superar en mas de diez veces el capital inicial.

. Mantenimiento de un porcentaje minimo del 1% de sus activos liquidos en efectivo o en cuenta
corriente en el banco depositario o en adquisiciones temporales de activos a un dia de valores
de Deuda Publica.

. Inversion en valores negociables e instrumentos financieros, admitidos a cotizacién en
mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacién, cualquiera que sea el Estado
en que se encuentren radicados, que cumplan los requisitos indicados en la legislacion vigente.
Del mismo modo podrén invertir en depdsitos bancarios, acciones y participaciones de otras
I.I.C., instrumentos financieros derivados, instrumentos del mercado monetario y valores no
cotizados.

. Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por el articulo 52 del
Real Decreto 1082/2012, donde se establecen determinados limites para la utilizacion de estos
instrumentos y por la Orden EHA 888/2008 de 27 de marzo, sobre operaciones de las
instituciones de inversion colectiva de caracter financiero con instrumentos financieros
derivados, en todo lo que no contradiga el Real Decreto anterior.

. Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracion de inversiones.

. Obligacién de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.
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ACTIUM DE INVERSIONES,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de las cuentas anuales
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022

. Obligacién de remitir los estados de informacion reservada que se citan en la Norma 212 de la
Circular 3/2008 a la Comisién Nacional del Mercado de Valores en el plazo indicado en dicha
Norma.

. Régimen especial de tributacion.

Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en BME MTF Equity.

Desde el 22 de abril de 2022 al 31 de diciembre de 2022 la gestion, administracion y representacion
de la Sociedad esta encomendada a Amundi Iberia, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversiéon
Colectiva, S.A. Al 31 de diciembre de 2021 la gestion, administracion y representacion de la Sociedad
estaba encomendada a Deutsche Wealth Management, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva, S.A.

Desde el 16 de septiembre al 31 de diciembre de 2022 los valores se encuentran depositados en
Caceis Bank Spain S.A., siendo dicha entidad la depositaria de la Sociedad. Desde el 22 de abril hasta
el 16 de septiembre los valores se encontraban depositados en Banco Inversis, S.A. Al 31 de diciembre
de 2021 y hasta el 22 de abril del 2022 los valores se encontraban depositados en BNP Paribas
Securities Services, Sucursal en Espafia.

La Sociedad no forma parte de un grupo de sociedades en los términos previstos en el articulo 42 del
Cdédigo de Comercio.

Como se explica en la Nota 11, para los periodos impositivos que se inicien a partir del 1 de enero de
2022, la Ley 11/2021, de 9 de julio, de medidas de prevencion y lucha contra el fraude fiscal, modifica
la letra a) del apartado 4 del articulo 29 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre
Sociedades, estableciéndose que, a los efectos de mantener la aplicacion del tipo de gravamen del
1% en las sociedades de inversion de capital variable, la determinacion del nimero minimo de 100
accionistas a la que se refiere el articulo 9.4 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de IIC, se realizara
computando exclusivamente aquellos que sean titulares de acciones por importe igual o superior a
2.500 euros, determinado de acuerdo con el valor liquidativo correspondiente a la fecha de adquisicion
de las acciones.

Con fecha 10 de enero de 2022, el Consejo de Administracion de la Sociedad ha acordado la
continuidad de la Sociedad y considera que cumple con el requisito establecido en la letra a) del
apartado 4 del articulo 29 de la Ley 27/2014 del Impuesto sobre Sociedades, en su redaccién aplicable
para los periodos impositivos que se inicien a partir del 1 de enero de 2022.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales se han obtenido de los registros contables de la Sociedad y han sido formuladas
de acuerdo con los principios contables y normas de valoracion contenidos en la Circular 3/2008, de
11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, con el objeto de mostrar la imagen
fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2022 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en dicha fecha.

Las cuentas anuales del ejercicio han sido formuladas por el Consejo de Administracion de la Sociedad,
y se someteran a la aprobacion de la Junta General de Accionistas de la misma, estimandose que
seran aprobadas sin ningdn cambio significativo.
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Las cifras incluidas en las cuentas anuales estan expresadas en euros con dos decimales, salvo que
se indique lo contrario.

b) Principios contables

Para la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios contables y de
clasificacion recogidos fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de la Comisién Nacional del Mercado
de Valores y sus sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se describen en la Nota
3. No existe ningun principio contable de aplicacion obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre
estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

C) Utilizacién de juicios y estimaciones en la elaboracion de las cuentas anuales

En la preparacion de las cuentas anuales de la Sociedad, los Administradores han tenido que realizar
juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de las politicas contables y a los saldos
de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en la fecha de emisién de las
presentes cuentas anuales. Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las
posibles pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si los hubiera.

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia histérica y en otros factores
diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y cuyos resultados
constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los activos y pasivos que no
son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones y las asunciones son revisadas
de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente a las estimaciones y asunciones podria
conducir a resultados que podrian requerir ajuste de valores de los activos y pasivos afectados. Si
como consecuencia de estas revisiones o de hechos futuros se produjese un cambio en dichas
estimaciones, su efecto se registraria en la cuenta de pérdidas y ganancias de ese periodo y de
periodos sucesivos.

d) Comparacion de la informacién

De acuerdo con la legislacién mercantil, se presenta, a efectos comparativos, con cada una de las
partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el patrimonio
neto, ademas de las cifras del ejercicio 2021, las correspondientes al ejercicio anterior. En la memoria
también se incluye informacion cuantitativa del ejercicio anterior, salvo cuando una norma contable
especificamente establece que no es necesario.

e) Distribucién del resultado

La propuesta de distribucién del resultado del ejercicio 2022, formulada por los Administradores y que
se espera sea aprobada por la Junta General de Accionistas, es la siguiente:

Euros
Resultado del ejercicio (1.001.505,89)

A resultado de ejercicios anteriores (1.001.505,89)
A reserva legal -
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Los principales principios contables aplicados en la elaboraciéon de estas cuentas anuales son los
siguientes:

a) Empresa en funcionamiento

El Consejo de Administracién de la Sociedad ha considerado que la gestién de la misma continuara en
un futuro previsible, por lo que la aplicacion de los principios y criterios contables no tiene como
propésito determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmision global o parcial, ni el
importe resultante en caso de su liquidacion total.

No obstante, dada la naturaleza especifica de la Sociedad y su caracter abierto, las normas contables
tendran como finalidad la determinacion del valor teérico de las acciones.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el principio
de devengo, con independencia de la fecha de su cobro o pago.

En aplicacion de este criterio y a efectos del calculo del valor teérico, las periodificaciones de ingresos
y gastos se realizan diariamente como sigue:

. Los intereses activos de las inversiones financieras se periodifican de acuerdo con la tasa
interna de rentabilidad de las operaciones.

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

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

La periodificacién de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se efectla,
cualquiera que sea su clase, mediante adeudo en la cuenta de activo “Intereses de la Cartera de
Inversion” y abono simultaneo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

c) Deudores

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

Mientras la valoracion posterior se hace a su coste amortizado, los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un 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 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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d)

Cartera de inversiones financieras

Los activos financieros se reconocen en el balance cuando la Sociedad se convierte en una parte
obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Los activos financieros se clasifican en:

Valores representativos de deuda.
Instrumentos de patrimonio.
Instituciones de Inversién Colectiva.
Depositos en Entidades de Crédito.
Instrumentos derivados.

Otros.

Clasificacion

Los activos financieros en los que invierte la Sociedad, se clasifican, a efectos de su valoracién, como
“Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de Pérdidas y Ganancias”.

Los titulos que componen la cartera de inversiones financieras se contabilizan inicialmente de acuerdo
con los siguientes criterios:

Valoracion inicial

Los activos financieros integrantes de la cartera de la Sociedad se valoraran inicialmente por
su valor razonable. Este valor razonable es, salvo evidencia en contrario, el precio de la
transaccion, 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 excluyen los intereses por aplazamiento de pago, que se entiende
que se devengan aun cuando no figuran expresamente en el contrato y en cuyo caso, se
considera como tipo de interés el de mercado.

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

El importe de los derechos de suscripcién y similares que, en su caso, se hubiesen adquirido,
forman parte de la valoracién inicial.

Los activos y valores emitidos a descuento, adquiridos en firme o con pacto de retrocesion, se
contabilizan por el efectivo realmente pagado. La diferencia entre este valor y el nominal o el
precio de reventa se periodifica de acuerdo con el criterio descrito en el apartado (a) anterior.

Las inversiones en moneda extranjera se contabilizan al tipo de cambio vigente a la fecha de
adquisicion de los titulos.
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. En su caso, los contratos de futuros y las operaciones de compra - venta a plazo se registran
en el momento de su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento
del contrato segln 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 “Dep6sitos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depésitos
de Garantia” en el epigrafe de “Deudores”. Los intereses de estos fondos depositados se
periodifican diariamente segun la tasa interna de rentabilidad. El valor razonable de los valores
aportados en garantia por la Sociedad se registra en cuentas de orden, en la rabrica “Valores
aportados como garantia”.

. En su caso, las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su
contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o del vencimiento del contrato, en la
rdbrica correspondiente de las cuentas de orden, por el importe nominal comprometido. En
caso de que la Sociedad aporte valores y efectivo en concepto de garantia se le da el mismo
tratamiento contable que en el caso de los contratos de futuros. Los fondos depositados en
concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance en la partida de “Deudores”. Las
primas por opciones y warrants comprados/ opciones emitidas y warrants vendidos, se reflejan
en la cuenta “Derivados” del activo o del pasivo del balance, respectivamente, en la fecha de
ejecucion de la operacion.

. Las operaciones de permuta financiera, en su caso, se registran en el momento de su
contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en la
rabrica correspondiente de las cuentas de orden, por el importe nominal del contrato. Los
cobros o0 pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan utilizando
como contrapartida la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o el pasivo
del balance, segun corresponde.

Valoracién posterior

Los activos financieros se valoran diariamente a valor razonable, sin deducir los costes de transaccion
en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se producen en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias. Cuando el valor razonable incluya los intereses
explicitos devengados, a efectos de determinar las variaciones en el valor razonable se tienen en
cuenta los saldos de la cuenta “Intereses de la cartera de inversién”. Para la determinacion del valor
razonable de los activos financieros se atiende a las siguientes reglas:

. Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es su valor de mercado considerado
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 prevalorado si no existiera precio oficial de cierre.

. Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio 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 econdmicas desde el momento de la transaccion. En este caso, el valor
razonable refleja ese cambio en las condiciones. En caso de que no exista mercado activo se
aplican técnicas de valoracién que son de general aceptacién y que utilizan en la mayor medida
posible datos observables de mercado, en particular la situacion actual de tipo de interés vy el
riesgo de crédito del emisor.
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En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se aplican técnicas de
valoraciéon, 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.

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

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

Depdsitos en entidades de crédito: su valor razonable se calcula de acuerdo al precio que
iguale la tasa interna de rentabilidad de la inversion 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.

Para las acciones o participaciones de otras instituciones de inversién colectiva, el valor
razonable se calcula en funcion del ultimo valor liquidativo publicado el dia de la valoracion.

Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de cierre publicado por el
Banco Central Europeo o por los mercados mas representativos en funcién de la divisa.

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

Cancelacion

Los activos financieros se dan de baja del balance de la Sociedad cuando han expirado o se han cedido
los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se
hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, o aun no
existiendo transmisién ni retencidn sustancial de éstos, se transmita el control del activo financiero.

En todo caso se dan de baja entre otros:

a)

b)

c)

Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente.

Las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable en la fecha de
recompra.

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

-10 -
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Cuando el activo financiero se da de baja de acuerdo a las letras a) y b) anteriores, la diferencia entre
la contraprestacién recibida bruta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier
nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero,
determina la ganancia o la pérdida surgida al dar de baja dicho activo, y formaréa parte del resultado
del ejercicio en que esta se produce.

La Sociedad no da de baja los activos financieros en las cesiones en las que retiene sustancialmente
los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, tales como:

a) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra a un precio fijo o al precio de venta
mas un interés.

b) Los activos financieros prestados en el marco de un préstamo de valores en los que el
prestatario tenga la obligacién de devolver los mismos activos, otros sustancialmente iguales,
u otros similares que tengan idéntico valor razonable.

c) Los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia financiera, a menos
que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los activos en
garantia en cuyo caso se daran de baja.

En los casos a) y b) la Sociedad reconoce un pasivo por la contraprestacion recibida.

En los casos b) y ¢) la Sociedad reconoce en las “Cuentas de orden” del balance el valor razonable de
los activos prestados o cedidos en garantia.

Deterioro

La Sociedad determinara y efectuara diariamente las correcciones valorativas necesarias siempre que
exista evidencia objetiva de que el valor del activo se ha deteriorado y se da una reduccidn o retraso
en los flujos de efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor.

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

e) Adquisicion temporal de activos

La adquisicién temporal de activos es una operacién que, a efectos contables, se entiende que nace
el dia de su desembolso y vence el dia en que se resuelve el citado pacto. Se entiende que vencen a
la vista las adquisiciones temporales cuya recompra debe necesariamente realizarse, pero puede
exigirse opcionalmente a lo largo de un periodo de tiempo.

Estas operaciones se contabilizan por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del
balance. La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se periodifica, de acuerdo con el
tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan diariamente en la adquisicién temporal de activos se

imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe “Variacién de valor razonable en
instrumentos financieros”.

-11 -
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f) Contratos de futuros, operaciones de compra - venta a plazo y operaciones de permuta
financiera

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos
se reflejan en pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobro o
diferencias negativas se registran en la cuenta “Resultado por operaciones con derivados” o “Variacién
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 “Derivados”, de la cartera
interior o exterior del activo o el pasivo del balance, segln corresponda.

En aquellos casos en que el contrato presenta una liquidacion diaria, las correspondientes diferencias
se contabilizan en la cuenta “Resultados por operaciones con derivados”.

Q) Opciones y Warrants

Las primas por opciones y warrants comprados/ opciones emitidas o warrants vendidos se registran
en la cuenta de “Derivados” del activo/pasivo del Balance, respectivamente, en la fecha de ejecucién
de la operacion. Las diferencias que surjan como consecuencia del cambio de valor de los contratos
se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias, de la siguiente forma: los pagos o diferencias
positivas, cobros o diferencias negativas se registran en la cuenta “Resultado de operaciones con
derivados”, o “Variacion de valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con
derivados”, segun los cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta
“Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo del balance, segun corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion
inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, que no podria superar el valor razonable
del activo subyacente. Se excluye de esta regla las operaciones que se liquidan por diferencias. En
caso de adquisicion, sin embargo la valoracién inicial no puede superar el valor razonable del activo
subyacente, registrandose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

h) Moneda extranjera
La moneda funcional y de presentacién de la Sociedad es el euro.

Se consideran como partidas monetarias de la Sociedad la tesoreria, los valores representativos de
deuday los débitos y créditos ajenos a la cartera de instrumentos financieros.

Se consideran como partidas no monetarias aquellas no incluidas en el apartado anterior, entre ellas
los instrumentos financieros derivados y los instrumentos de patrimonio.

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de cierre publicado
por el Banco Central Europeo o por los mercados més representativos en funcién de la divisa. Las
diferencias que se producen respecto al cambio historico se registran de la siguiente forma:

. Las partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de la cartera de
instrumentos financieros 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.

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria y débitos y créditos, las diferencias de

cambio, tanto positivas como negativas, que se originen en este proceso, se reconocen en la
cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe “Diferencias de cambio”.
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. Para el resto de partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

. Las partidas no monetarias no recogidas anteriormente se valoran aplicando el tipo de cambio
de la fecha de registro inicial.

i) Pasivos financieros

Los pasivos financieros se reconocen en el balance de la Sociedad cuando ésta se convierte en una
parte obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por la Sociedad se clasifican como
pasivos financieros, en su totalidad o en una de sus partes, siempre que de acuerdo con su realidad
econdmica supongan para la Sociedad una obligacién contractual, directa o indirecta, de entregar
efectivo u otro activo financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en
condiciones potencialmente desfavorables. También se consideran pasivos financieros las solicitudes
de suscripcion pendientes de asignar participaciones y los saldos acreedores por ecualizacién de
comisiones.

Clasificacion

Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracién, como débitos y partidas a pagar,
excepto cuando se trata de instrumentos derivados, financiacién por venta de valores recibidos en
préstamo y pasivos surgidos por la venta en firme tanto de activos adquiridos temporalmente como de
activos aportados en garantia a la Sociedad, que se consideran como pasivos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Valoracién inicial y posterior

. Débitos y partidas a pagar: 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 recibida ajustado por los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

La valoraciéon posterior se realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo
inferior a un afio, se pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

. Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: La
valoracion inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de acuerdo a
los criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas
y ganancias (Ver apartado d) de esta Nota).

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

La Sociedad da de baja un pasivo financiero cuando la obligacion se ha extinguido. La diferencia entre
el valor en libros del pasivo financiero o de la parte del mismo que se haya dado de baja y la
contraprestacion pagada incluidos los costes de transaccién atribuibles y en la que se recoge asimismo
cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconoce en la cuenta de pérdidas
y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

)] Valor tedrico de acciones

El valor tedrico de las acciones se calcula diariamente, y es el resultado de dividir el “Patrimonio
atribuido a accionistas”, determinado seguin las normas establecidas en la Circular 6/2008 de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores y en el articulo 78 del Real Decreto 1082/2012, entre el
ndmero de acciones en circulacién a la fecha de célculo.

k) Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera en general como un gasto a reconocer en la cuenta de
pérdidas y ganancias, y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o
ingreso por el impuesto diferido. El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la
Sociedad como consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios una vez
consideradas las deducciones, otras ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente
y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a
cuenta. El gasto o ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacion
de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias originadas
por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles (que dan lugar a mayores cantidades a pagar o menos cantidades a devolver
por el impuesto en ejercicios futuros) dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las
diferencias temporarias deducibles (que dan lugar a menores cantidades a pagar o mayores cantidades
a devolver por el impuesto en ejercicios futuros) y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que
guedan pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido.

La Circular 3/2008 de 11 de septiembre, en su Norma 172, establece que los pasivos por impuesto
diferido se reconocen siempre; por el contrario, los activos por impuesto diferido solo se reconocen en
la medida en que resulte probable que la Sociedad disponga de ganancias fiscales futuras que
permitan la aplicacion de estos activos. Los derechos a compensar en ejercicios posteriores las
pérdidas fiscales no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso, y
s6lo se reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genera
resultados positivos. Esta compensacion, cuando aplica, se realiza diariamente y se calcula aplicando
el tipo de gravamen a las pérdidas fiscales compensables. En cualquier caso las pérdidas fiscales que
puedan compensarse se registran en las cuentas de orden.

Asimismo y a efectos de calcular el valor tedrico de cada accion, se realiza diariamente la provision
para el Impuesto sobre beneficios.

) Acciones propias

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el patrimonio de ésta,
con signo negativo, por el valor razonable de la contraprestacién entregada.

La amortizacién de acciones propias da lugar a la reduccién del capital por el importe del nominal de

dichas acciones. La diferencia, positiva 0 negativa, entre la valoracion y el nominal de las acciones
debera cargarse o abonarse, respectivamente, a cuentas de reservas.
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Las diferencias obtenidas en la enajenacidn de acciones propias se registran en el patrimonio en
cuentas de reservas.

La Ley 35/2003, de 4 de noviembre, establece que la adquisicién por la Sociedad de sus acciones
propias entre el capital inicial y el capital estatutario maximo no estara sujeta a las limitaciones sobre
adquisicién derivativa de acciones propias establecidas en 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. Estas operaciones
por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General, no estan sujetas a los limites porcentuales
sobre el capital social y no obligan a la constitucién de una reserva indisponible.

4. RIESGO ASOCIADO A LA OPERATIVA CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El riesgo es inherente a las actividades de la Sociedad pero el mismo es gestionado por la Sociedad
Gestora a través de un proceso de identificacion, mediciéon y seguimiento continuo, verificando el
cumplimiento de determinados limites y controles. Este proceso es critico para la continuidad de las
operaciones de la Sociedad. La politica de inversién de la Sociedad, asi como la descripcion de los
principales riesgos asociados, se describen en el folleto registrado y estan a disposicion del publico en
los registros habilitados al efecto en la CNMV.

La Sociedad esta expuesta al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés, de
precio y de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez derivados de la operativa con
instrumentos financieros que mantiene en su cartera. En este sentido, el Real Decreto 1082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y que son
controlados por la Sociedad Gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principales
coeficientes normativos a los que esta sujeta la Sociedad:

. Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica lIC, no podra superar el 20%
del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base en la inversion en un Unico
fondo. Asimismo, la inversion total en IIC de las mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real
Decreto 1082/2012, de 13 de julio, no autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13
de julio, no podré superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

. Limite general a la inversién en valores cotizados

a) La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos o avalados por un mismo
emisor no podra superar el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara
ampliado al 10% siempre que la inversién en los emisores en los que supere el 5% no
exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad.

b) Quedara ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados
por un Estado miembro de la Unién Europea, una comunidad autbnoma, una entidad
local, un organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro
Estado que presente una calificacibn de solvencia otorgada por una agencia
especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino
de Espafia.
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Asimismo, la entidad gestora debera realizar un analisis exhaustivo de dicha emisién
con el fin de acreditar dicha solvencia. Para poder invertir hasta el 100% de su patrimonio
en dichos valores, sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones
diferentes y que la inversion en valores de una misma emisién no supere el 30% del
activo.

Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto de la Sociedad debera hacerse
constar en forma bien visible esta circunstancia, y se especificaran los emisores en
cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del 35% del
patrimonio.

C) Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por
entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién Europea,
cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos
de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y
al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total de las
inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra
superar el 80% del patrimonio de la Sociedad.

. Limite general a la inversion en derivados

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no
podra superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicidn total al riesgo se entendera
cualquier obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos
financieros derivados, o cualquier inversién que genere una exposicion similar a las mismas.

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

La exposicién al riesgo frente a una misma contraparte asociada a los derivados OTC se limita
al 5% del patrimonio con caracter general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una
entidad de crédito con ciertas limitaciones.

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

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros y depésitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% de
patrimonio de la Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un
Unico emisor.
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° Limites a la inversién en valores no cotizados

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre
transmision. Queda prohibida la inversién de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por
entidades pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra
tener invertido mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma
entidad. Igualmente, no podra tener més del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos
o avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo.

. Coeficiente de libre disposicion del 10%
Se autoriza la inversién, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

. Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema
de negociacibn que no tenga caracteristicas similares a los mercados oficiales
espafioles o no esté sometido a regulaciéon o que disponga de otros mecanismos que
garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que la IIC inversora
atienda los reembolsos.

. Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de IIC no autorizadas conforme
a la Directiva 2009/65/CE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

. Acciones y participaciones de IIC de inversion libre y de IIC de IIC de inversién libre
espafiolas.
. Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de Entidades de Capital Riesgo

reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre.

. Depdsitos en entidades de crédito con vencimiento superior a 12 meses con ciertas
limitaciones.
. Coeficiente de liquidez

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio
calculado sobre el promedio mensual de la Sociedad.

. Obligaciones frente a terceros

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

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que,
en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad Gestora.
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4.1. Politica y Gestién de Riesgos

Los riesgos a los que se expone la Sociedad que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico
por la Sociedad Gestora se detallan a continuacion:

4.1.1. Riesgo de mercado

Este riesgo comprende los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas de los tipos de interés
de los activos y pasivos, de los tipos de cambio en los que estan denominadas las masas patrimoniales
y de los precios de mercado de los instrumentos financieros.

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

4.1.2. Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés deriva de la posibilidad de que cambios en los tipos de interés afecten a los
flujos de caja o al valor razonable de los instrumentos financieros. Los gestores de la Sociedad tienen
establecidos limites y controles para gestionar dicho riesgo.

4.1.3. Riesgo de tipo de cambio

El riesgo por tipo de cambio es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero varie debido a
cambios en los tipos de cambio. La Sociedad invierte en activos financieros y otras inversiones que
estan denominadas en monedas distintas de la moneda funcional establecida (euro). Por ello, el valor
de los activos de la Sociedad puede ser afectado favorablemente o desfavorablemente por las
fluctuaciones de los tipos de cambio.

4.1.4. Riesgo de precio

Este riesgo se define como aquel que surge como consecuencia de cambios en los precios de
mercado, provocados bien por factores especificos del propio instrumento financiero o bien por factores
que afecten a todos los instrumentos negociados en el mercado.

La Sociedad mide periddicamente el riesgo de las posiciones que mantiene en su cartera de
inversiones financieras a través de la metodologia VaR (Value at Risk), que expresa la pérdida maxima
esperada para un horizonte temporal concreto determinado sobre la base del comportamiento histérico
de un valor o cartera.

4.1.5. Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad de la Sociedad para disponer de fondos liquidos, o para poder
acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo
momento a sus obligaciones de pago.

La Sociedad Gestora dispone de una politica expresa de control de la liquidez global de la cartera de
la Sociedad que controla la profundidad de los mercados, de manera que permite planificar la venta de
posiciones de forma gradual y ordenada, garantizando la capacidad de la misma para responder con
rapidez a los requerimientos de sus accionistas.
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Adicionalmente, la Sociedad debe cumplir un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio.
Dicho coeficiente se calcula sobre el promedio mensual de saldos diarios del patrimonio de la Sociedad
y se ha de materializar en efectivo, en depdsitos o cuentas a la vista en el depositario 0 en otra entidad
de crédito si el depositario no tiene esa consideracion, 0 en compraventas con pacto de recompra a un
dia en valores de deuda publica.

La Sociedad Gestora dispone, por tanto, de un sistema de gestién de la liquidez, asi como de
procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la liquidez de la Sociedad.

4.1.6. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las obligaciones
contractuales de las contrapartes de la Sociedad. La politica de la Sociedad es que las contrapartes
sean entidades de reconocida solvencia.

La Sociedad no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus
obligaciones por parte de la contraparte. Dicho riesgo adicionalmente se ve reducido con los limites a
la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

La legislacion vigente establece los requisitos que debe cumplir la cartera de la Sociedad
(concentracién) y su correlacién con el total de activos.

5. DEUDORES

El detalle de este capitulo del activo del balance al 31 de diciembre de 2022 y 2021 es como sigue:

Euros
2022 2021
Depositos de garantia por operaciones de riesgo y compromiso 44.630,30 5.025,11
Administraciones Publicas deudoras 71.223,17 40.621,75
Otros deudores - 5.948,07
115.853,47 51.594,93

-19-



ACTIUM DE INVERSIONES,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de las cuentas anuales
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022
6. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

La composicién de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es la
siguiente:

Euros
2022 2021

Cartera interior 674.199,67 185.194,24
Valores representativos de deuda 600.161,20 -
Instrumentos de patrimonio 74.038,47 185.194,24
Cartera exterior 6.224.643,94 7.844.985,89
Valores representativos de deuda 369.496,88 410.032,78
Instrumentos de patrimonio 1.863.255,41 1.891.312,87
Instituciones de Inversién Colectiva 3.991.891,65 5.543.008,24
Derivados - 632,00
Intereses de la cartera de inversion 420,40 288,45
Inversiones dudosas, morosas o en litigio - -
6.899.264,01 8.030.468,58

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2022 y 2021, sin considerar, en su caso, el saldo del epigrafe
“Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion”.

Al 31 de diciembre el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es
el siguiente:

Euros
2022 2021
Inferior a 1 afio 600.161,20 -
Comprendido entre 1y 2 afios 100.628,17 -
Comprendido entre 2 y 3 afios 95.886,82 106.710,40
Comprendido entre 3y 4 afios - 105.116,92
Comprendido entre 4 y 5 afios 172.981,89 -
Superior a 5 afios - 198.205,46

969.658,08 410.032,78

Desde el 16 de septiembre al 31 de diciembre de 2022, los valores de la Sociedad son custodiados
por Caceis Bank Spain S.A., Sucursal en Espafia (que es la Entidad depositaria legal), no
encontrandose pignorados ni cedidos en garantia de otras operaciones. Desde el 22 de abril hasta el
16 de septiembre los valores se encontraban depositados en Banco Inversis, S.A.

Al 31 de diciembre de 2021, los valores de la Sociedad estaban custodiados por BNP Paribas Securities
Services, Sucursal en Espafia, no encontrandose pignorados ni cedidos en garantia de otras
operaciones.

En la Nota 10 se detallan al 31 de diciembre de 2022 y 2021 las posiciones mantenidas en contratos
derivados.

Al 31 de diciembre de 2022 la Sociedad no mantiene en cartera inversiones consideradas morosas,
dudosas o en litigio. Al 31 de diciembre de la Sociedad no mantiene en cartera inversiones
consideradas morosas, dudosas o en litigio.
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7. TESORERIA

El detalle de este capitulo del activo del balance al 31 de diciembre de 2022 y 2021 es como sigue:

Euros
2022 2021
Cuenta en el Depositario (euros) 284.359,99 102.876,07
Cuenta en el Depositario (divisa) 198.181,14 -

482.541,13 102.876,07

Los saldos de las cuentas corrientes son remunerados a los tipos de interés de mercado y son de libre
disposicion por la Sociedad.

8. PATRIMONIO ATRIBUIDO A ACCIONISTAS

El detalle de las cuentas que componen el epigrafe “Patrimonio atribuido a Accionistas” al 31 de
diciembre de 2022 y 2021 es el siguiente:

Euros
2022 2021
Capital 15.824.850,00 15.821.076,00
Prima de emisién 2.690.620,84 2.552.960,27
Reservas 1.242.479,32 1.143.705,52
(Acciones propias) (15.022.758,45)  (15.196.079,97)
Resultados de ejercicios anteriores 3.741.603,71 2.846.270,07
Resultado del ejercicio (1.001.505,89) 994.815,16

7.475.289,53 8.162.747,05

a) Capital

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el capital de la Sociedad esta representado por 2.637.475,00 y
2.636.846,00 acciones ordinarias nominativas de 6,00 euros de valor nominal cada una, totalmente
suscritas y desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos politicos y econémicos vy
cotizan en BME MTF Equity.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el capital social minimo y méaximo es de 3.005.064,00 y
30.050.640,00 euros, respectivamente, representado por tantas acciones ordinarias, nominativas de
6,00 euros de valor nominal cada una de ellas, como capital inicial y estatutario emitido corresponda.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el capital no suscrito ni en circulacion asciende a 14.225.790,00 y
14.229.564,00 euros respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2022, el valor tedrico de cada accién asciende a 12,01 euros (13,64 euros al 31
de diciembre de 2021) como resultado de dividir el patrimonio atribuido a accionistas entre el nimero
de acciones en circulacion a esa fecha, que asciende a 622.606,00 acciones (31 de diciembre de 2021
598.506,00 acciones).

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el ndmero de accionistas era de 126 y 110, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion
de Capital Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar
a cabo la reconstitucion permanente del nimero minimo de accionistas.
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Al 31 de diciembre de 2022 el nimero de accionistas que posean una participacion individual
significativa, superior al 20% era de 3, de acuerdo con el articulo 31 del Reglamento de Instituciones
de Inversion Colectiva.

Porcentaje de
participacion

2022

Persona fisica (3) 78,24%
Al 31 de diciembre de 2021 el nimero de accionistas que posean una participacién individual
significativa, superior al 20% era de 3, de acuerdo con el articulo 31 del Reglamento de Instituciones
de Inversion Colectiva.

Porcentaje de

2021

Persona fisica (3) 81,38%
b) Reservas

Dentro del epigrafe de reservas, se encuentra registrada la reserva legal que asciende, al 31 de
diciembre de 2022 y 2021 1.197.935,05 euros y 1.098.453,53 euros, respectivamente.

9. ACREEDORES Y DERIVADOS

El detalle de este capitulo del pasivo del balance al 31 de diciembre de 2022 y 2021 es como sigue:

Euros
2022 2021
Administraciones Publicas acreedoras - 13.199,29
Otros 14.886,12 8.993,24
Total Acreedores 14.886,12 22.192,53
Margenes a liquidar 7.480,00 -
Total derivados 7.480,00 -
Total acreedores y derivados 22.366,12 22.192,53

El capitulo de Administraciones Publicas acreedoras al 31 de diciembre de 2021 recoge el impuesto
sobre beneficios devengado en el ejercicio 2021.

El capitulo de “Acreedores — Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de gestion y
depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Como se sefiala en la Nota 1, la gestién y administracion de la Sociedad esta encomendada a Amundi
Iberia, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. desde el 22 de abril de 2022.
Por este servicio la Sociedad periodifica diariamente una comisién de gestion fija de 0,57% anual sobre
el valor patrimonial. Este porcentaje no supera el tipo maximo que se indica en el articulo 5 del Real
Decreto 1082/2012, de 13 de julio, en el que se fija el 2,25% cuando el calculo se efectta sobre el valor
del patrimonio. Durante el ejercicio 2021 y hasta el 22 de abril de 2022, la Sociedad periodificaba una
comisioén del 0,7% anual sobre el valor patrimonial.
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Durante el ejercicio 2022 la Sociedad ha periodificado diariamente una comision de depositaria sobre
el patrimonio de la Sociedad del 0,05% hasta el 22 de abril de 2022. Desde el 22 de abril de 2022 hasta
el 16 de septiembre de 2022 la Sociedad ha periodificado una comisién de depositaria del 0,03% y
desde el 16 de septiembre de 2022 hasta el 31 de diciembre de 2022 ha periodificado una comisién
de depositaria del 0,08%.

Durante el ejercicio 2022, la Sociedad periodifico diariamente una comision de depositaria del 0,05%
anual calculada diariamente sobre el patrimonio de la Sociedad.

10. CUENTAS DE COMPROMISO

El detalle al 31 de diciembre de 2022 y 2021 de las posiciones abiertas en instrumentos derivados es
como sigue:

2022 Euros
Nominal
Derivados Divisa Vencimiento comprometido

Compromisos por operaciones largas

Futuro|DJ EURO STOXX 50 03/23 EUR 17/03/2023 439.340,00
439.340,00
2021 Euros
Nominal
Derivados Divisa Vencimiento comprometido

Compromisos por operaciones cortas

Futuro|DJ EURO STOXX|10] EUR 18/03/2022 41.345,00
Futuro|EUR/USD SPOT (SUBYACENTE)|125000| usD 14/03/2022 141.431,25

182.776,25

Los resultados obtenidos durante el ejercicio 2022 y 2021 por las operaciones con derivados se
encuentran registrados en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta en los epigrafes de “Resultados
por operaciones con derivados”.

11. SITUACION FISCAL

La Sociedad esta acogida al régimen fiscal establecido en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades y al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%. Con fecha 1
de enero de 2022 entrara en vigor la Ley 11/2021, de 9 de julio, de medidas de prevencion y lucha
contra el fraude fiscal, que modificara el tipo de gravamen aplicable en determinadas circunstancias.

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 o0 haya transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2021, la
Sociedad tiene abiertos a inspeccién por las autoridades fiscales todos los impuestos principales que
le son de aplicacién de los Ultimos 4 ejercicios. Los Administradores de la Sociedad no esperan que,
en caso de inspeccibn, surjan pasivos adicionales de importancia.
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No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la
base imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso.

Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre
beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios
neto, en su caso, del efecto de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por
impuesto sobre beneficios en el caso de que la Sociedad obtenga resultados negativos.

Conforme a las declaraciones del Impuesto de Sociedades presentadas y al célculo estimado para
2022, la Sociedad dispone de las siguientes bases imponibles negativas a compensar contra
eventuales beneficios fiscales futuros.

Afio de origen Euros
2022 _ 1.001.505,89

1.001.505,89

12. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

La Sociedad Gestora realiza por cuenta de la Sociedad operaciones vinculadas de las previstas en el
articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y los articulos 144 y 145 del Real Decreto
1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés
y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a
precios de mercado. Los informes periddicos incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008 de la
C.N.M.V., y sucesivas modificaciones, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas.
Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la
naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican las cuentas
gue mantiene la Sociedad con el Depositario .

13. INFORMACION RELATIVA AL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Durante los ejercicios 2022 y 2021, los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad no
han devengado ningun importe en concepto de sueldo o cualquier otro tipo de remuneracién, ni
mantienen saldos a cobrar o pagar con la Sociedad, al 31 de diciembre de los ejercicios mencionados.

Durante los ejercicios 2022 y 2021, los miembros del Consejo de Administracién no han realizado con
la Sociedad operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

En cumplimiento de los requerimientos del articulo 227, 228, 229 y 231 de la Ley de Sociedades de

Capital (LSC), los administradores han comunicado que no tienen situaciones de conflicto con el interés
de la Sociedad.
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14. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE Y DERECHOS DE EMISION DE GASES DE
EFECTO INVERNADERO

Los Administradores de la Sociedad 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. La Sociedad no ha incurrido en gastos ni recibido
subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante los ejercicios terminados a 31 de diciembre de
2022 y 2021.

Asimismo, durante los ejercicios 2022 y 2021 la Sociedad no ha tenido derechos de emision de gases
de efecto invernadero.

15. OTRA INFORMACION
. Honorarios de Auditoria

Los honorarios de auditoria correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022
y 2021 han ascendido a 5 y 3 miles de euros, respectivamente, con independencia del momento de su
facturacién. Asimismo, durante los ejercicios 2022 y 2021 no se ha prestado ningun otro servicio por
la sociedad auditora ni por otras sociedades vinculadas a ella.

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

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

16. HECHOS POSTERIORES

Desde el cierre del ejercicio hasta la formulacién por el Consejo de Administracion de la Sociedad de
estas Cuentas Anuales, no se ha producido ningan hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras a 31 de diciembre de 2022

Divisa ISIN Descripcién Euros
EUR ES0L02305123 SPAIN LETRAS DEL TESORO 296.957,74
EUR ES0L02309083 SPAIN LETRAS DEL TESORO 303.203,46
Total Cartera Interior - Valores representativos de deuda 600.161,20
EUR ES0113900J37 ACCIONES|BANCO SANTANDER 42.951,12
EUR ES0148396007 ACCIONES|INDITEX SA 31.087,35
Total Cartera Interior - Instrumentos de patrimonio 74.038,47
EUR FR0013455540 RFIJA|GROUPE BPCE|0.50]2027-02-24 86.573,58
EUR XS1614416193 RFIJA|BNP PARIBAS|1.50|2025-11-17 95.886,82
EUR XS1425274484 RFIJA|HEIDELBERGCEMENT]|2.25|2024-06-03 100.628,17
EUR XS2304340263 86.408,31
Total Cartera Exterior - Valores representativos de deuda 369.496,88
EUR NL0000009827 ACCIONES|KONINKLIJKE DSM NV 68.580,00
EUR 1T0000072618 ACCIONES|INTESA SANPAOLO 102.445,40
EUR FR0000120271 ACCIONES|TOTAL SA (PARIS) 45.160,50
EUR FR0000121014 ACCIONES|LVMH MOET-HENNESSY 190.372,00
EUR FR001400AJ45 ACCIONES|MICHELIN 85.230,80
EUR FR0000127771 ACCIONES|VIVENDI SA 31.903,21
EUR FR0000121667 ACCIONESI|ESSILORLUXOTTICA 100.674,00
EUR FR0000125338 ACCIONES|CAP GEMINI 83.901,10
EUR FR0000131104 ACCIONES|BNP PARIBAS 61.716,75
EUR NL0O000334118 ACCIONESI|ASM Intl 78.235,80
EUR NL0010273215 ACCIONES|ASML HOLDING NV (HOLANDA) 164.238,80
EUR FR0000125486 ACCIONES|VINCI SA 34.330,72
EUR DEOOOALIEWWWO | ACCIONESI|ADIDAS AG 23.707,56
EUR DE0005552004 ACCIONES|DEUTSCHE POST 42.356,72
EUR DE0007100000 ACCIONES|MERCEDES BENZ GROUP 47.523,60
EUR DE0007164600 ACCIONES|SAP AG 63.039,06
EUR DE0008404005 ACCIONESJALLIANZ SE 77.145,60
EUR IEO0B1RR8406 ACCIONES|SMURFIT KAPPA GROUP PLC 21.876,48
EUR NL0011821202 ACCIONES|ING GROEP NV 53.603,32
EUR FR0000121972 ACCIONES|SCHNEIDER ELECTRIC SA 82.484,32
EUR FR0000120628 ACCIONES|AXA 34.574,99
CHF CH0210483332 ACCIONES|CIE FINANCIERE RICHEMONT SA 103.239,90
CHF CH0013841017 ACCIONES|LONZA GROUP AG 34.883,26
CHF CH0418792922 ACCIONESISIKA AG-REG (SIKA SW) 72.989,18
CHF CH0012032048 ACCIONES|ROCHE HOLDING 40.021,60
UsD US46625H1005 ACCIONES|JPMORGAN CHASE AND CO 32.199,43
uUsD US36262G1013 ACCIONES|GXO LOGISTICS INC 58.033,06
UsD US67066G1040 ACCIONES|NVIDIA CORP 3.276,93
UsD US8336351056 ACCIONESI|SOC. QUIMICA Y MINERA DE CHILE 25.511,32
Total Cartera Exterior - Instrumentos de patrimonio 1.863.255,41
EUR FR0010315770 PARTICIPACIONESI|LYXOR ETF MSCI 43.153,20
EUR LU1190417599 PARTICIPACIONESI|LYXOR SMART OVERNIGHT RT 744.123,60
EUR LU2411735181 PARTICIPACIONES|IND GLOBAL BOND ER 2026 197.740,00
EUR LU1534068801 PARTICIPACIONESI|DEU FLOATING RATE NOTES- 218.573,89
EUR LU1681042518 PARTICIPACIONES|AMUNDI MSCI ERP VALUE FA 153.188,85
EUR LU0815114979 PARTICIPACIONES|CAP GRP EM LOCAL DEBT Z 154.183,55
EUR LU1900068328 PARTICIPACIONESI|LYXOR ETF MSCI AC ASIA-P 247.156,68
UsbD IE0007G78AC4 PARTICIPACIONES|ISHARES ASIA IG CORP USD 136.656,56
UsD IEOOB3YCGJ38 PARTICIPACIONESI|INVESCO SYP 500 ACC ETF 1.140.821,78
UsD IEO0BJ5JNY98 PARTICIPACIONES|ISHRES MSCI WORLD IT-USD 82.667,89
UsD IEOOBLNMYC90 PARTICIPACIONESI|X SYP 500 EQUAL WEIGHT(X 570.165,16
UsD IEOOBKM4GZ66 PARTICIPACIONES|ISHARES CORE EM IMI UCIT 204.701,39
JPY LU0136240974 PARTICIPACIONES|UBS ETF MSCI JAPAN 98.759,10
Total Cartera Exterior - Instituciones de inversion colectiva 3.991.891,65
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Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras a 31 de diciembre de 2021

Divisa ISIN Descripcién Euros
EUR ES0144580Y14 Acciones|IBERDROLA SA 86.121,93
EUR ES0113900J37 Acciones|BANCO SANTANDER SA 45.066,10
EUR ES0173516115 Acciones|REPSOL SA 18.315,18
EUR ES0148396007 Acciones|[INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL SA 35.691,03
Total Cartera Interior - Instrumentos de patrimonio 185.194,24
EUR XS1614416193 Bonos|BNP PARIBAS SA|1,500]|2025-11-17 105.116,92
EUR FR0013455540 Bonos|BPCE SA|0,500]2027-02-24 100.143,55
EUR XS1425274484 Bonos|HEIDELBERGCEMENT AG|2,250|2024-03-03 106.710,40
EUR XS2304340263 Bonos|EQUINIX INC|0,250]2027-01-15 98.061,91
Total Cartera Exterior - Valores representativos de deuda 410.032,78
EUR FR0000131104 Acciones|BNP PARIBAS SA 70.432,43
EUR FR0000121014 Acciones|LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITT 203.560,00
EUR FR0000120271 Acciones|TOTAL SA 34.365,10
EUR 1T0003128367 Acciones|ENEL SPA 44.368,66
EUR FR0000125486 Acciones|VINCI SA 34.190,88
EUR FR0000127771 Acciones|VIVENDI SA 61.185,94
EUR DE0007164600 Acciones|SAP SE 81.684,60
EUR FR0000121972 Acciones|SCHNEIDER ELECTRIC SE 108.822,26
EUR DEO0008404005 Acciones|ALLIANZ SE 159.475,20
EUR NL0011821202 Acciones|ING GROEP NV 57.623,09
EUR FR0000120073 Acciones|AIR LIQUIDE SA 99.964,64
EUR 1E0001827041 Acciones|CRH PLC 54.986,64
EUR DEOOOAIEWWWO Acciones|ADIDAS AG 47.095,20
EUR FR0000125338 Acciones|CAPGEMINI SE 115.939,00
EUR DE0005552004 Acciones|DEUTSCHE POST AG 68.074,16
EUR DEO007100000 Acciones|DAIMLER AG 52.314,66
EUR NL0010273215 Acciones|ASML HOLDING NV 230.384,20
EUR IEO0BZ12WP82 Acciones|LINDE GB 106.794,00
EUR IEOOB1RR8406 Acciones|SMURFIT 30.662,52
EUR FR0000051807 Acciones|TELEPERFORMANCE 85.456,00
EUR NL0013654783 Acciones|PROSUS NV 38.456,19
CHF CH0012032048 Acciones|ROCHE HOLDING AG 49.691,21
CHF CH0013841017 Acciones|LONZA 55.786,29
Total Cartera Exterior - Instrumentos de patrimonio 1.891.312,87
EUR LU1481584016 Participaciones|FLSBCH-BD OP-IT? 128.838,18
EUR DEOOOA2T5DZ1 Participaciones|XTRACKERS IE PHYSICAL GOLD EUR 155.400,67
EUR LU0141799097 Participaciones|NORDEA 1 EUR HGH YLD-BI-EUR 390.697,08
EUR LU0654989283 Participaciones|DB FIXED INCOME OPPORT-DPM EUR 213.080,40
EUR LU0524480265 Participaciones|DB X-TRACKERS Il SOV EUROZON 251.362,24
EUR LU0468289250 Participaciones|BLACKROCK GLB FUNDS SH D-12 250.306,48
EUR IEOOBDZRX185 Participaciones]NEUBERGER BERMAN SHORT DURATIO 291.911,70
EUR IE00B9721733 Participaciones|[MUZINICH SHORT DUR HY EUR 85.179,15
EUR LU0113258742 Participaciones|SCHRODER ISF EURO CORPORATE 133.741,44
EUR IE00BZ4D7085 Participaciones|POLAR CAPITAL FUNDS PLC GL TEC 128.945,70
EUR LU1295554833 Participaciones| CAPITAL GROUP NEW PERSPECTIVE 54.416,16
EUR 1LU2183143846 Participaciones|] AMUNDI FUNDS - EUROPEAN EQUITY 164.840,08
EUR IEO0BYQ44T06 Participaciones|WELL GLOBAL HLTH CR-S EUR 141.362,31
USD LU0571085686 Participaciones|VF-MTX SUST EM MK L-ICAP 256.377,93
USD IEQ0B3YCGJ38 Participaciones|SOURCE S&P 500 UCITS ETF 1.317.784,78
UsD LU0231477265 Participaciones|ABER-AP EQ-IA$ 291.720,53
USD IEO0BDB47662 Participaciones| WELL GLBL IMPACT FUND-SUSDA 249.688,82
USD LU0605512606 Participaciones|FIDELITY FUNDS - ASIAN BOND FU 147.076,11
USD IEOOBLNMYC90 Participaciones| XTRACKERS S&P 500 EQUAL WEIGHT 608.764,60
USD IEOOBYMLZY74 Participaciones| WISDOMTREE ENHANCED COMMO 166.115,49
JPY LU0136240974 Participaciones|UBS ETF-MSCI JAPAN UCITS ETF 115.398,39
Total Cartera Exterior - Instituciones de inversién colectiva 5.543.008,24
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Los datos contenidos en el presente informe han sido elaborados por la Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva Amundi Iberia SGIIC SAU. Su Consejo de Administracién asume

la responsabilidad de la citada informacion.

SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

El afio 2022 ha resultado uno de los peores en los Ultimos tiempos, con la mayoria de los activos
perdiendo terreno: las acciones, los bonos soberanos y el crédito experimentaron pérdidas
significativas, mientras que el délar estadounidense y ciertas materias primas, como el petréleo, fueron
algunas de las escasas excepciones que consiguieron evitar los nimeros rojos. La renta variable de
mercados desarrollados experimenté uno de los peores afios desde la década de los 70, mientras que
los bonos del estado también se vieron fuertemente penalizados.

Durante las primeras semanas del afio la noticia mas importante fue, sin duda, la invasion rusa de
Ucrania. Rusia es un importante productor de materias primas y la escalada de las tensiones llevo los
precios de la energia a niveles extremos, lo que agravé el aumento de la inflacion, las interrupciones

en las cadenas de suministro y el riesgo para el crecimiento mundial.

Ademas de esto, el repunte de la inflacion ha creado problemas a los bancos centrales, obligandoles
a endurecer sus politicas monetarias de forma agresiva, lo que llevé a los inversores a aumentar las
probabilidades de recesién econdmica. A pesar de lo ocurrido, el verano trajo consigo algo de sol para
los inversores con la renta variable viviendo un rally hasta mediados de agosto. Esta tendencia se
debia a que se asumia que la inflacién se encontraba en su pico y comenzaba a moderarse, los datos
de crecimiento econémico apuntaban a un crecimiento suave y los bancos centrales parecian haber
llevado a cabo ya la mayor parte del trabajo necesario. Sin embargo, desde mediados de agosto, los
mercados invirtieron dicha tendencia y comenzaron a caer debido a las declaraciones de miembros de
la Reserva Federal, que trataban de moderar las expectativas de que las presiones inflacionistas

hubiesen tocado techo.

De hecho, el S&P500 marc6 su minimo en octubre, impulsado por la desaparicién de las esperanzas
de que los bancos centrales hubieran empezado a alejarse de su campafa de subidas rapidas de tipos.
Sin embargo, el cierre de afio se caracteriza por la recuperacién de la renta variable mundial, los bonos
del Tesoro estadounidense, los bonos corporativos y las materias primas registrando en general un
comportamiento positivo. Por otro lado, el ddlar perdio parte de su brillo, ya que la inflacion
estadounidense mostro signos de desaceleracion y la Reserva Federal ralentiz6 el ritmo de subidas de

tipos.
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En el plano macroecondmico, en Estados Unidos, las publicaciones del IPC (indice de precios al
consumo) han ido aumentando durante el afio mostrando en junio niveles récord del 9,1%, superando
las estimaciones del consenso y decepcionando a los inversores que habian estado esperando que
los aumentos de los precios se desaceleraran. Esto ha llevado a la Reserva Federal a elevar sus tipos
de interés de referencia un 0,75% durante 4 sesiones. Las encuestas de actividad, sin embargo,
cayeron a su nivel mas bajo desde julio de 2020. El crecimiento de la demanda se esta enfriando a
medida que los hogares enfrentan un mayor coste de viday el gasto en capital de las empresas también

muestra signos de moderacién debido al endurecimiento monetario.

Durante la segunda parte del afio, los datos del IPC estadounidense de octubre y noviembre
sorprendieron a la baja (7,8% y 7,1% respectivamente), lo que llevd a un creciente optimismo sobre la
posibilidad de que por fin hubiéramos alcanzado el techo de inflacion. Ante este retroceso, la Reserva
Federal redujo las subidas de tipos a 50 puntos basicos en diciembre, pero se mantuvo en un tono
hawkish, sefialando nuevas subidas de tipos para 2023.

El mercado laboral estadounidense siguié resistiendo, como ponen de manifiesto los datos, situandose
en 3,5% en diciembre. A pesar de que la Reserva Federal ha reducido su ritmo histérico de subidas de
tipos a 50 puntos basicos en el mes de diciembre, los responsables politicos esperan que los tipos se
sitien por encima del 5% en 2023. El presidente de la Fed, Powell, subrayé la necesidad de nuevas
subidas de tipos y los peligros de la inflacién debido a un mercado laboral rigido, que ha demostrado

su resistencia a pesar de las agresivas subidas de tipos de la Fed este afio.

Durante el 2022, la rentabilidad del bono americano a 10 afios ha aumentado 240 pb, pasando del
1,5% al 3,90% a cierre de diciembre, lo que supone importantes caidas en precios.

En Europa, la confianza del consumidor se ha reducido drasticamente con la creciente preocupacion
por la escasez de suministro de gas y el posible racionamiento. La inflacién en la zona euro alcanzé
otro récord en octubre, ya que la guerra en Ucrania aviva los precios de la energia y los alimentos,
aumentando hasta 10,7% a/a. Las presiones inflacionistas se han ampliado e intensificado con un
fuerte aumento de los precios de muchos bienes y servicios. No obstante, esto de repitié también en
la zona euro, donde la inflaciéon cay6 de un maximo del +10,6% en octubre al +10,1% en noviembre.
Desde el punto de vista monetario, el Banco Central Europeo (BCE) comenz6 subiendo su tipo de
referencia de los depésitos 25pb en julio, realizando subidas mas agresivas de 75pb en septiembre y
octubre, reduciendo el ritmo en diciembre en 50pb, hasta alcanzar el 2% a cierre de afio. Ademas de
esto, planea reducir la cartera acumulada como parte de su Programa de Compra de Activos en una
media de 15.000 millones de euros al mes, a partir del pr6ximo mes de marzo y hasta finales del

segundo trimestre.
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En cuanto a los datos econdmicos, el PIB de la Eurozona se reviso al alza hasta el +0,3%, frente a una
primera estimacién del +0,2%, impulsado por un aumento del gasto de los hogares y de las inversiones
de las empresas. El PMI de la eurozona ha ido deteriorandose durante el afio, situandose por debajo

de la marca de 50 que separa el crecimiento de la contraccién.

Asi, en los mercados de deuda, el indice de bonos gubernamentales de la eurozona a corto plazo de
JP Morgan tuvo rendimientos negativos durante el afio, ya que las rentabilidades aumentaron
dramaticamente en la mayoria de los mercados. El indice Bloomberg Euro Aggregate cayo un -7,67%,
mientras que el indice a Bloomberg Euro Goverment 5-7 afios registré una rentabilidad negativa del -
14,5%. Por otro lado, el JPM Emerging Markets Bond Index Plus Composite tuvo un comportamiento

negativo en el afo, depreciandose un -17,7%,

En este entorno la referencia alemana, el bund, terminé el afio en niveles de 2,57% desde el -0,17%
de principios de afio (+275pb), con el diferencial con el BTP italiano en +193pb, el 2 afios aumento +
338pb hasta el +2,76%. El 30 afio comenzd en un nivel del +0,19% y alcanz6 +234 pb hasta el +2,54%
a finales de diciembre. El diferencial entre el Bund aleman a 10 afios y el BTP italiano a 10 afios pasé
de + 134pb a principios de enero a +215 pb al cierre del trimestre.

En los mercados de crédito europeos, el indice de crédito iTraxx Main se amplié unos +8971 puntos
durante 2022. El indice Crossover de alto rendimiento también se amplié, aunque de forma menos
aguda, con + 6512 bps durante el afio.

Las expectativas de tipos siguen pesando en el espacio corporativo, con el indice Bloomberg Barclays
Euro Aggregate cayendo aproximadamente un -17%. El indice Bloomberg Barclays U.S. Corporate
tuvo un comportamiento menos negativo al de su homologo europeo en esta primera parte del afio. En
el espacio de alto rendimiento, el indice Bloomberg Pana-European HY cay6 un -11,13%.

En renta variable, los mercados se situaron generalizadamente en terreno negativo, con pérdidas en
muchos de ellos por encima del doble digito y alcanzando en algunos casos incluso terreno de
contraccién técnica. El indice MSCI World Equity experimentd una depreciacion de -24,08% en
términos de rendimiento total neto en USD en el semestre (-19,29% en euros). Desde una perspectiva
geogréfica, el Reino Unido (+0.91% en libras, -04.12% en euros) y Japén (Topix: -5,05% en divisa local,
-11.82% en euros; Nikkei: -9.37% en JPY, -15.83% en euros) lideraron el camino, seguidos de Europa
(Euro Stoxx 50: -11.74%), mientras que EE. UU. (S&P 500: -19,44% en dolares americanos; -14.37%
en euros). Los mercados emergentes vivieron unas Ultimas semanas del semestre mejores gracias al
buen hacer de los mercados chinos, finalizando el periodo el MSCI Emerging Markets con una caida

del -17,8% en dolares americanos.
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Las bolsas americanas, como deciamos, tuvieron un afio negativo, con el S&P500 cayendo -19,4%,
mientras el Dow Jones 30 lo hacia un -8,8%, el Russell 2000 un -21,56% y el Nasdag Composite, de
fuerte contenido tecnolégico, caia un —33,1% (todos ellos medidos en délares americanos) afectados
por la revisién de la postura monetaria de la Fed, el aumento de los tipos y las preocupaciones sobre
el crecimiento econémico. En el periodo, las acciones de crecimiento superaron a las acciones de
valor, con una caida del -30,09 % en el caso de las primeras frente a una pérdida del -7.35 % para el

valor en Estados Unidos.

En Europa, los mercados cayeron de forma generalizada, siendo la mayor parte de las pérdidas debido
a las preocupaciones sobre el crecimiento mundial, la inflacién y la capacidad del BCE para contenerla.
Dentro de los paises de la Union Monetaria el que mejor comportamiento mostraba era el Ibex 35 (-
5.56%). Por su parte, el DAX aleman (-12,35%) y el FTSE MIB italiano (-13.31%) eran los que acusaban

mas las caidas.

En los mercados de divisas, en general, durante el afio el dolar se fortalecio frente a todas las monedas
principales alentado por las preocupaciones sobre la economia global y una Reserva Federal agresiva.
Asi, se fortalecia un 5,8% frente al euro, mas de un 11,96% frente a la libra esterlina y mas de un
13,94% frente al yen japonés. Esta fortaleza del billete verde también afectaba de forma especial a las
divisas de mercados emergentes, a las cuales también lastraba la desaceleraciéon del crecimiento

economico y el aumento de las presiones inflacionistas.

En cuanto a las materias primas, fueron de los pocos activos que mostraron un comportamiento
positivo en el semestre. El indice Refinitiv/Core Commodity CRB avanzaba un 27,06 % durante el afio,
aupado de forma especialmente relevante por las materias primas energéticas y las agricolas, ambas
beneficiadas por el shock de oferta que supone la invasion de Ucrania por parte de Rusia. Asi mismo,
los metales preciosos se apreciaban al actuar como activos refugios y como receptores de flujos en
busca de coberturas de inflacién, con el oro practicamente plano en el afio, medido en délares

americanos (-0,28%).

31/12/2022 ] 30/06/2022 [ 31/12/2021 ] 2° Semestre 2022 2021
EuroStoxx 50 3793,6 3454,9 42984 9,8% -11,7% 21,0%
FTSE-100 7451,7 7169,3 7384,5 3,9% 0,9% 14,3%
IBEX-35 8229,1 8098,7 8713,8 1,6% -5,6% 7,.9%
Dow Jones IA 33147,3 30775,4 36338,3 7,7% -8,8% 18,7%
S&P 500 3839,5 37854 4766,2 1,4% -19,4% 26,9%
Nasdaq Comp. 10466,5 | 11028,7 | 15645,0 -5,1% -33,1% 21,4%
Nikkei-225 26094,5 | 263930 | 287917 -1,1% -9,4% 4,9%
€/ US$ 1,0705 1,0484 1,137 2,1% -5,8% -6,9%
Crudo Brent 85,9 114,8 77,8 -25,2% 10,5% 50,2%
Bono Aleman 10 afios (%) 2,57 1,34 -0,18 124 bp 275 bp 39bp
Letra Tesoro 1 aiio (%) 2,64 0,54 -0,60 210 bp 324 bp 3 bp
Itraxx Main 5 afios 90,60 118,57 47,76 -28 bp 43 bp 0 bp
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El cierre de 2022, se caracteriza por una recuperacion del mercado bajista, aunque los sélidos datos
del mercado laboral estadounidense de noviembre enfriaron la narrativa pesimista de los mercados,
creando un panorama mixto para la inflacién estadounidense. La FED por su parte, ralentiz6 el ritmo

de subidas de tipos, pero reitero que su trabajo esta lejos de haber terminado.

Las perspectivas de 2023 vendrdn marcadas por una fuerte asincronia regional de los ciclos
econdmicos, este contexto econdmico exige la confirmacion de un régimen de correccion a finales de
2022 y en el 1S de 2023, con una ralentizacion de la inflacion, pero aun por encima de los niveles
normales. La fase de correccién estard impulsada por la recesion de beneficios.

Por lo que, volvemos a una postura mas cauta en renta variable y somos prudentes en general. Desde
una perspectiva en renta variable tenemos una postura neutral en EE. UU. y un posicionamiento aln
cauto en Europa.

En la renta variable estadounidense, vemos riesgos a la baja, una rentabilidad asimétrica y nos
estamos volviendo cautos a corto plazo, dado que las valoraciones actuales no reflejan los riesgos de
beneficios en caso de recesion. Europa, esta mas expuesta a un choque estanflacionario, continda la
incertidumbre en torno a la guerra de Ucrania. La falta de una respuesta politica comin y las presiones
inflacionistas nos llevan a aumentar aun mas nuestra opinién defensiva sobre Europa, aunque

seguimos prefiriendo EE. UU. frente a Europa.

En cuanto a la renta fija, seguimos muy de cerca la evolucién de los tipos de interés en EE. UU.
creemos que la atencién se centrara hacia el crecimiento y los temores de recesiéon. Por el momento,
la direccidn de los tipos sigue siendo al alza. La Fed, espera que la tasa terminal sea mas alta de lo
gue anuncié en septiembre. La ralentizacion del crecimiento econdémico y los indicios sobre el cambio

en el tamafio de las subidas de tipos, exigen una postura de duracion activa.

En cuanto a la deuda corporativa, a pesar de la transicion hacia un entorno de costes de financiacion
mas elevados que podria ser mas doloroso para los emisores HY de baja calificacion y excesivamente
apalancados. Los fundamentales de las empresas siguen siendo sélidos, pero las tenencias de efectivo
han ido disminuyendo. La capacidad de las empresas para generar flujos de tesoreria y soportar las
presiones de refinanciacion podria verse afectada si el contexto econdémico se deteriora. Esto podria
agravarse silos bancos comerciales endurecieran sus normas de préstamo, provocando que la liquidez
se agote para las empresas cuando necesiten refinanciarse. En general, vemos mayores
oportunidades en los IG estadounidenses que en los europeos, seguimos manteniendo la cautela en
el HY.
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El délar, es una variable clave que hay que vigilar en particular para detectar oportunidades en los
mercados emergentes. Creemos que las dificultades que han penalizado a los bonos de los mercados
emergentes en 2022 se desvaneceran gradualmente en 2023. Mantenemos una posicién positiva
sobre la deuda en divisa fuerte, y creemos que parte de la deuda de divisa local se esta volviendo
selectivamente atractiva. La reapertura de China sera otro catalizador positivo para los mercados

emergentes en 2023, apoyando un repunte mas temprano de la economia.

La ralentizacion del crecimiento y la elevada inflacién exigen una cobertura eficaz, lo que nos lleva a

creer que los inversores deberian buscar proteccién mediante bonos del Tesoro y oro.

El escenario descrito con anterioridad ha marcado la politica de actuacién en la gestién de Actium de
Inversiones, SICAV. En lineas generales la tendencia del periodo ha sido reducir el riesgo global de la
cartera, y como en periodos anteriores realizando operaciones puntuales para intentar aprovechar las

oportunidades que se hayan podido presentar durante el mismo.

La exposicion a renta fija directa se ha situado en el 12,98%. La renta variable directa ha pasado al
25,94%, distribuido de la siguiente manera: 0,99% en Espafia, 23,36% resto de Europa y 1,59% en
Estados Unidos. La inversion en otras IIC se ha situado en el 53,41%, destacando el fondo Invesco
S&P 500 con un 15,26%. Por divisa, finalizamos el periodo con una exposicion directa al USD del
30,16%, al CHF del 3,37%, al JPY en 1,32%.

Actium de Inversiones, SICAV ha obtenido una rentabilidad del -12,25% en 2022, que es inferior a la

de la LT a un afio que ha sido del 0,63%.
PERSPECTIVAS DE MERCADO

Nos mantenemos atentos al impacto de la evolucion de las politicas monetarias de los bancos centrales
sobre los precios y sobre el crecimiento. Nuestro escenario central contempla una desaceleracién
econdmica mundial en 2023, ocasionando una recesién en Europa y aumento de los riesgos de
recesion en Estados Unidos y China. Teniendo impacto en la expansion y crecimiento, siendo este por

debajo de lo esperado.

Por otro lado, contemplamos para el primer semestre de 2023 un escenario negativo para la renta
variable growth estadounidense, debido a la subida de los tipos de interés oficiales, ya que dependen
de flujos de caja muy futuros para sus valoraciones. Tratando de evitar sobre todo las compafiias
“mega-capitalizadas” y positivos en value, empresas con modelos de negocios resistentes y capacidad

para mantener el crecimiento de los beneficios y la cuota de mercado.
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En el mercado de renta fija, actualmente los precios se ven afectados por dos fuerzas contrapuestas:
los mayores tipos de interés y el crecimiento econémico. Por ello mantenemos nuestra visién neutral,
siendo flexibles y tacticos en nuestro posicionamiento. Cambiamos también nuestras perspectivas en
el mercado de crédito, donde nos mantenemos neutros en el IG americano. Aunque la inflacion se esté
ralentizando, se mantiene por encima de los objetivos de la FED, lo que implica que el BC podria
mantener un ciclo de endurecimiento mas prolongado, afectando a las condiciones financieras. En
Europa, mantenemos nuestra preferencia por IG frente al HY, ya que estos Ultimos son mas

vulnerables a un posible deterioro del entorno econémico y de las perspectivas de impago

En tiempos de inflacion, las materias primas ofrecen un importante potencial de diversificacion. La
posible escasez de oferta de petrdleo nos hace ser ligeramente positivos. Dicho esto, seguiremos muy
atentos a la evolucion del conflicto armado entre Ucrania y Rusia, la reapertura en China y la situacion
sanitaria de Covid-19 en el Afio Nuevo Chino y el impacto de los resultados corporativos del 4T y las
guias dadas por las compafias. Asi, la gestion de la cartera seguird manteniendo un enfoque
cauteloso, prestando mucha atencién a la liquidez de cada activo para proteger la rentabilidad y perfil

de riesgo de la cartera.

USO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se describe en la
memoria adjunta, esta destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y
politicas de gestién de los riesgos de mercado, crédito y liquidez de acuerdos a los limites y coeficientes
establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas modificaciones, de Instituciones de
Inversion Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1082/212, de 13 de julio, y sucesivas
modificaciones, por el que se reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la

Comisién nacional del Mercado de Valores.

GASTOS de I+D y MEDIOAMBIENTE

A lo largo del ejercicio 2022 no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.
En 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 la informacion medioambiental.

PERIODO MEDIO DE PAGO A PROVEEDORES

Durante el ejercicio 2022, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos

superiores a los legalmente establecidos diferentes a los descritos en la memoria de las Cuentas
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Anuales. Asimismo, al cierre del ejercicio 2022, la Sociedad no tiene saldo alguno pendiente de pago

gue acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

ACCIONES PROPIAS

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones distinto al previsto
en su objeto social exclusivo como Institucion de Inversion Colectiva sujeta a la Ley 35/2003 de 4 de
noviembre, de IIC, y sucesivas modificaciones, reguladora de las Instituciones de Inversion Colectiva
y a la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de
funcionamiento de las Sociedades de inversion Colectiva de Capital Variable. En la memoria se sefiala

el movimiento de acciones propias que ha tenido lugar durante el ejercicio 2022.

ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES OCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre hasta la fecha de este informe de gestion, no se han

producido hechos posteriores de especial relevancia en la memoria.
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El Consejo de Administracién de ACTIUM DE INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE
CAPITAL VARIABLE, S.A. en su sesién celebrada el dia de hoy, formula y aprueba las Cuentas
Anuales que anteceden, referidas al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022 y el Informe
de Gestién correspondiente al ejercicio 2022, todo ello recogido en los folios de papel comun,
numerados del 1 al 36, ambos inclusive, en cumplimiento de la legislacion vigente.

Madrid, 27 de marzo de 2023.

D. Manuel Viscarret Idoate D2. Beatriz Alicia Viscarret Idoate
Presidente y Consejero Delegado Consejera

D. JesUs Maria Viscarret Idoate
Secretario Consejero



