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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de Plaza de Colon Inversiones, Sociedad de Inversidn tibre, S.A.
(anteriormente denominada Plaza de Colén Inversiones, Sociedad de Inversion de
Capital Variable, S.A.):

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Plaza de Colén Inversiones, Sociedad de Inversion Libre, S.A.
{anteriormente denominada Plaza de Coldn Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.) -
en adelante, la Sociedad -, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2022, |a cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de ia opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espaiia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adelante en la seccidon Responsabilidades del auditor en relacién con 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 reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos prestado
servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o circunstancias que, de
acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia
de modo que se haya visto comprometida.

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

Delaitte, S.L. Inscrita en el Registrg Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccidn 83, folic 188, hoja M-54414, inscripcién 969,
C.L.F.: B-79104469. Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torte Picasso, 28020, Madrid.



Los aspectos mas relevantes de la auditoria 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

opinion por separado sobre esos riesgos.

Descripcion

Tal y como se describe en la nota 1 de la
memoria adjunta, la Sociedad tiene por
objeto la captacién de fondos, bienes o
derechos del publico para gesticnarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u
otros instrumentos financieros, siempre que
el rendimiento del inversor se establezca en
funcién de los resultados colectivos, por lo
que la cartera de inversiones financieras
supone un importe significativo del activo de
la Sociedad al 31 de diciembre de 2022. Por
este motivo, y considerando la relevancia de
dicha cartera sobre su patrimonio y,
consecuentemente, sobre el valor liguidativo
de la Sociedad, hemas identificado la
existencia y valoracion de la cartera de
inversiones financieras, asi como el impacto
de los hechos posteriores sobre la misma,
como aspectos mas relevantes en nuestra
auditoria.

Procedimientos aplicados en la auditoria

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

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

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

El desglose de informacién en relacién con los
activos de la cartera de inversiones financieras esta
incluido en la nota 5 de la memoria de las cuentas
anuales adjuntas.



La otra informacidn comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2022, cuya formulacién
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
gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacion de la
auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del
informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, baséndonos en el trabajo
que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de

ello.

Sobre la base del trabajo realizado, seg(in lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que contiene el
informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2022 y su contenido 'y presentacidn
son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

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

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



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

Seguridad razonable es un aito grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia siempre
detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se
consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente gue
influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

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

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

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

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

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

s Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, baséndonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si
existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar
dudas significativas sobre la capacidad 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 opinion modificada. Nuestras conclusiones se
basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en
funcionamiento.

e Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacién 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 ia entidad en relacidn con, entre otras cuestiones, el alcance
y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la auditoria, asi
como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el transcurso de la
auditoria.

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

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestién.
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PLAZA DE COLON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION LIBRE, S.A. (ANTERIORMENTE

DENOMINADA PLAZA DE COLON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION CAPITAL

VARIABLE, S.A.)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021

(Euros)
ACTIVO 31-12-2022 21-12-2021 {*) PATRIMCNIO Y PASIVO 31-12-2022 31-12-2021 {*}
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
. ACCIONISTAS 29.357.901,08 28.686.055,23
Inmaovllizado intanglible - Fondos reembolsablas atribuldos a 28.686.055,23
) participes o acclonistas 29.357.801,08
Inmovillzado material - - Capital 19.488.100,00 19.488.100,00
Bienes Inmuebles de uso propio n - Participes - -
Mobillario y enseres - - Prima de emision 2.048.326,58 1.960.667,37
Activos por impuesto diferldo - - Reservas 11.920.342,27 11.568.384,15
ACTIVO CORRIENTE 29.895.724,29 28.700.295,60 {Acciones proplas) (4.600.875,69) (4.683.054,41)
Deudores 41.907,14 35.012,56 Resultados de ejercicios anteriores (1.472.301,38)
Cartera de inversiones financieras 28.202,298,69 23.846.284,59 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interlor B.439.784,79 7.777.815,54 Resultado del ejercicio 502.007,92 1.834.259,50
Valores representativos de deuda - (Dividendo a cuenta) -
Instrumentos de patrimonio 5.826.472.91 5.128.736,96 | Ajustes por camblos de wvalor en N _
M inmovilizado materlal de uso proplo
Instituciones de Inversién Colectiva 1.841.073,90 1.736.926,01 | Otro patrimonlo atribuido - -
Deposltos en EECC - -
Derivados PASIVO NO CORRIENTE - .
Otros 772.237 88 911.952,57 Provlslones a largo plazo - B
Cartara exterior 19.542.310,79 16.986.698,09 Deudas a largo plazo - -
WValores representativos de deuda 12.525.388,08 4.991.565,57 Paslvos por Impuesto diferldo - -
Instrumentos de patrimonio 1.384.569,76 3.668.869,30
Insttuclones de Inversién Colectiva 5.632.352,95 7.326.363,22 | PASIVO CORRIENTE 337.823, 1 14.240,37
Depositos en EECC - - Provisiones a corlo plazo - .
Derivados - - Deudas a corto plazo - .
Ofros - - Acreedores 337.823,21 14.240,37
Intereses de la cartera de inverslidn 220.203,11 £2.070,96 Paslvos flnancieros - -
Inverslones morosas, dudosas o en litiglo - - Derlvados -
Perlodificaciones - - Perlodificaciones - -
Tesoreria 1.451.518,46 4.818.998,43
TOTAL ACTIVO 29.695.724,29 28.700.295,60 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 29.695.724,29 28.700.295,60

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO - -

Compromisos por operaciones largas de i -
derivados

Compromisos por operaciones cortas de _ -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 4.562.657,98 6.054.108,02

Valores cedidos en préstamo por la 1IC - -

Valores aportados como garantia por la [IC - -

Valores reclbldos en garantia por la l1C - -

Capital nominal no suscrito nl en circulacion 4.561.900,00 4.561.800,00

Pérdidas fiscales a compensar - 1.472.301,38

Otros 757,98 19.906,64
TOTAL CUENTAS DE OQRDEN 4.562.857,98 6.054.108,02

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

(") Se presenta, Unica y exciusivamente, a efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2022.
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PLAZA DE COLON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION LIBRE, S.A. (ANTERIORMENTE
DENOMINADA PLAZA DE COLON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION CAPITAL
VARIABLE, S.A.)

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

{Euros)
2022 2021 ()

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas alalIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién {76.985,10) {73.311,73)
Comision de gestién {51.2498,14) (48.525,74)
Comisién depositaric (14.700,73) {13.917,13}
Ingreso/gasto por compensacidn compartimento -

Ofros (11.035,23) {10.868,86)
Amortizacidn del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones . -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovillzado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {76.985,10} {73.311,73)

Ingresos financieros 488.323,85 508.308,81

Gastos financieros {708,02) {52,18)

Variacién del valor razonable en Instrumentos financleros (802.134,34) 1.141.495,82
Por operaciones de la cartera interior (412.646,69) 907.264,41
Por operaciones de la cartera exterior (855.675,48) (6.953,65)
Por operaciones con derivados - -

Otros 266.187,83 241.185,16
Diferenclas de cambio 355.017,79 289.389,95
Deterloro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 709.079,59 (26.051,93)

Detericros y y

Resultados por operaciones de la cartera interior (20.263,11) (25.423,67)

Resultados por operaciones de la cartera exterior 556.349,81 (628,26)

Resultados por operaciones con derivados (39.800,32) -

Otros 222.793,21 -
RESULTADO FINANCIERC 749.578,87 1.913.090,57
RESULTADC ANTES DE IMPUESTOS 672.593,77 1.839.778,84

Impuesto sobre bensficlos {170.585,85) (6.519,34)

RESULTADO DEL EJERCICIO 502,007,892 1.834.259,50

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte
integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2022,
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PLAZA DE COLON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION LIBRE, S.A. (ANTERIORMENTE
DENOMINADA PLAZA DE COLON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION CAPITAL
VARIABLE, S.A.)

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2022 y 2021

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

Euros
2022 2021 (%)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 502.007,92 1.834.259,50
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y
accionistas
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Total de ingresos y gastos reconocidos §02.007,92 1.834.259,50

(") Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 82 [ Mescimmos.

Plaza de Coldn Inversiones, Sociedad de Inversion Libre, S.A. (anteriormente
denominada Plaza de Colén Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital
Variable, S.A.)

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

. __Reseiia de la Sociedad

Plaza de Colén Inversiones, Sociedad de Inversion Libre, S.A. {en adelante, la Sociedad) se constituyé el 5 de
abril de 2002 bajo la denominacion de TG Management Inversicnes 2002, Sociedad de Inversion de Capital
Variable, 8.A. Con fecha 27 de octubre de 2011 la Sociedad cambid su denominacién por la de Plaza de Colén
Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. Finaimente, con fecha 11 de noviembre de 2022 Ia
Sociedad se transformé en Sociedad de Inversion Libre, cambiando su denominacion por la actual, La Sociedad
s8 encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva
y sus posteriores medificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus
sucesivas modificaciones por el gue se reglamenta dicha ley, en la Orden EHA 1.199/2006, de 25 de abril, en fa
Circular 1/2006, de 3 de mayo, reguladora de instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre y en la
restante normativa especifica de las Institucicnes de Inversion Colectiva.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 32, en la categoria de instituciones de inversion colectiva de inversién libre conforme a la definicién
establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a
negociacion en BME MTF Equity, sistema multilateral de negociacion autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto
al articulo 43.4 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de
la Ley del Mercado de Valores, y supervisado por la Comisién Nacional del Mercado de Valores en su organizacion
y funcicnamiento.

Al 31 de diciembre de 2022, 1a Scciedad forma parte de un grupo de sociedades (véase Nota 7). No obstante, los
Administradores de la Sociedad consideran que se cumplen las condiciones establecidas por la normativa en vigor
para que la sociedad dominante quede eximida de presentar cuentas anuales consolidadas.

El domicilic social de la Sociedad se encuentra en Calle Serrano, 71, Madrid.

El objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarlos &
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos. El cédigo CNAE correspondiente a las actividades
que constituyen el objeto social exclusivo de la Sociedad es el §430.

La Sociedad de Inversién Libre se configura como un productc de amplia flexibilidad inversora, destinado a
inversores que ostenten la cualidad de clientes profesionales conforme a la definicién de la Ley del Mercado de
Valores.



0,03 _i_ HROS 008640028

CLASE 87 | TRERCINTOS. |

Seg(n se indica en la Nota 8, ia gestion y administracién de la Sociedad estan encomendadas a Urquijo Gestién,
5.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidon Colectiva, Sociedad Unipersonal, entidad perteneciente al
Grupe Banco Sabadell.

Los valores mobiliarios estdn bajo la custodia de BNP Paribas S.A. Sucursal en Esparia {Grupo BNP Paribas),
entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 5).

Con fecha 10 de octubre de 2022 se produjo la sustitucion efectiva de BNP Paribas Securities Services, Sucursal
en Espafia por BNP Paribas S.A. Sucursal en Espaiia, como consecuencia de la fusién por absorcién de BNP
Paribas Securities Services, Sucursal en Espaiia por BNP Paribas S.A. Sucursal en Espafa.

2. Bases de presentacidn de las cuentas anuales

a)

b)

<)

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se farmulan de acuerdo
con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacidon a la Sociedad, que es el
establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de
inversion colectiva, que constituye el desarrolio y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva,
de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y
normativa legal especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio
y de la situacidn 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 esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2022,

que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la Junta
General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacién.

Principios contables
En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién

descritos en |a Nota 3. No existe ningun principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacién.

Comparacién de la informacién

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

d) Agrupacién de partidas

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

Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes que son utilizados de forma duraderaen la
actividad de una sociedad, cuya finalidad principal es la minimizacién del impacto medioambiental y la
proteccion y mejora del medioambiente, incluyendo la reduccidn o eliminacion de la contaminacién futura.

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene gastos, activos, ni provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio,
la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos
en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medicambientales, lo que no necesariamente
significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones de inversion en el marco de su
actividad descrita en la Nota 1 no puedan llegar a ser significativos (véase Nota 5).

3. Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2022 y 2021 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

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

i. Clasificacién de los activos financieros

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

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

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

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

» Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

* |nstituciones de Inversidn Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de Inversion Colectiva.
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e Depésitos en entidades de credito (EECC): depdsitos que la Socledad mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

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

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

« |Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

= Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aguellas respecto a ias cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

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

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

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

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

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

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

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Pablicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracién como "Débitos y partidas a pagar”
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b} Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los activos clasificados
en el epigrafe “Tesoreria®, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario
sera el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién.
Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en
el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas
cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominai.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salve evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccidn explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dltima liquidacion se registran en el epigrafe *Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se valoran
por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase
apartado 3.g.iii).

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

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

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

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

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.
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- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién y que subsistan en el momento de la valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula de
acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de ia inversion a los tipos de mercado vigentes en cada
momento y considerando el riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su valor
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el ultimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
las inversiones en IIC de inversion libre, IIC de IIC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segln los
articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

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

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

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

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo que
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos.
Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido las
obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.
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d} Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

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

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversidn colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aungue se desconozca el nimero de participaciones o acciones
a asignar, L.a operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de
la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del batance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la confratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes *Compromisos por operaciones
largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, segun su
naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

ifi. Adquisicién temporal de activos

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

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



e

003 FUROS 008640034

CLASE 8-

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

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

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

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

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

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

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por
diferencias.

v. Garantfas aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el eplgrafe "Valores recibidos en garantia por la lIC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacitn
de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria” del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se registran
en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes
o accionistas — Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, gue regula las Instituciones de Inversion Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversién de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas acciones
cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracidn y el nominal de
las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe "Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Prima de emisién” del
balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacién de acciones propias, sin que en
ningun caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

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

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconccen, en su caso, como ingrese en &l epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace e! derecho a
percibirlos por la Sociedad.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

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

Las comisiones de gestién y de depésito, asi como otros gastos de gestidn necesarios para gue la Sociedad
realice su actividad, se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacion” de |la cuenta
de pérdidas y ganancias.
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ifi, Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

Ei beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros® y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda, de la cuenta de
pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i),

iv. Ingresos y gastas no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta 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, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, 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 dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que gueden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a actives por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferide en ningun caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de orden de la Sociedad.

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

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcichal de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en *moneda extranjera”.

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

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

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los articulos
144y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones. Para ello, la sociedad gestora dispone
de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de
las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente
actualizado de aquellas operaciones y actividades desemperfiadas por la sociedad gestora o en su nombre en
las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalimente, la sociedad gestora dispone de
un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de fa Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado.

4. Distribucidn de resultados

La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2022 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Euros

Base de distribucién-
Beneficio neto del gjercicio|502.007,92

Distribucién-
Reserva legal 50.200,79
Reserva voluntaria 451.807,13

502.007,92

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econémico deberan destinar un 10% del mismo a la
reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social establecido en el Texto Refundido de la
Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan pérdidas acumuladas gue hicieran que e! patrimonio neto
de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensacion
de dichas pérdidas antes de que proceda a destinar el 10% del beneficio a dotar la correspondiente reserva legal.

5. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2022 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depdsitos en EECC", “Derivados” e “Intereses de |a cartera de inversion” se incluye como Anexo,
el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2022 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el

siguiente:
Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 1.927.795,64
Comprendido entre 1 y 2 afios 461.340,07
Comprendido entre 2 y 3 afios 1.858.694,72
Superior a 5 afios 8.277.557,65
12,525,388,08
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Al 31 de diciembre de 2022 en el epigrafe "Acreedores" del balance se incluye por importe de 157 miles de euros
(ningln importe al 31 de diciembre de 2021), el saldo correspondiente a las compras de valores al contado que
se han cancelado en la fecha de liquidacién.

Al 31 de diciembre de 2022, en el epigrafe “Activo corriente — Cartera de inversiones financieras —~ Cartera interior
— Otros” se recogen, por importe de 772.237,98 euros, el valor razonable de 43.678,90 participaciones de Nexxus
Iberia Private Equity | FCR. Al 31 diciembre de 2022, el importe pendiente por desembolsar de la inversién
comprometida inicial asciende a 531.234 euros.

Los vaiores y activos que integran la cartera de la Sociedad gue son susceptibles de estar depositados, lo estan
en BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 8).

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros gue lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de mecanismos
necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el riesgo de tipo de
interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asl como a los riesgos
de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y la Circular 1/2008, de 3 de
mayo, reguladora de Instituciones de Inversién Colectiva de Inversién Libre, establecen una serie de coeficientes
normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control es realizado por la sociedad gestora de la Sociedad. A
continuacién, se indican los principales coeficientes detallados en el folleto registrado en la Comisién Nacional dei
Mercado de Valores:

¢ La concentracién en un mismo emisor o lIC serd como maximo del 20-25%.

¢ Podra tener una exposicion de hasta un 5% de su patrimonio en activos no cotizados de manera indirecta
via la inversion en lIC.

+« En ningun caso invertird en |IC que permitan la inversién de mas del 10% de su patrimonio en activos no
colizados.

¢« El endeudamiento bancario sera de un maximo del 10% del patrimonio.

Riesgo de crédito

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

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensidn y limitado volumen de contratacién, o inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva con liquidez
inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora de
la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes
de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los requerimientos de sus
accionistas. La socledad gestora dispone, por tanto, de un sistema de gestion de la liquidez, asi como de
procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la liguidez de la Sociedad.
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Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de |as Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

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

- Riesgo de tipe de cambio: [a inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precic de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos
de nacionalizaci6n o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor
de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

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

Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad Gestora de la Sociedad tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversién.
El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipe de emisor, &l sector de actividad o
su localizacion geografica. De este modo, [as inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden
ocasionar una disminucion del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor
liquidativo de la acci6n de la Sociedad.

. ___Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario:
BNP Paribas 5.A., Sucursal en Espaiia (cuentas en euros) 1.294.524,44
BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia {cuentas en divisa) 156.994,02
1.451.518,46

Los saldos de las principales cuentas corrientes de la Sociedad son remunerados segun lo pactado
contractualmente en cada momento, no siendo en ningtin caso el importe de los intereses devengados significativo
para las presentes cuentas anuales.
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7. Patrimonio atribuido a participes o accionistas - Fondos reembolsables atribuidos a participes o
accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad., asi como
la parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito.

A continuacion se detalla, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la composicidn del saldo de "Capital’, el valor
liquidativo de la accion y el saldo de "Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad":

Euros
31-12-2022 31-12-2021

Nﬁm;ro total de acciones emitidas totalmente 3.897 620 1.897.620
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 5,00 5,00
Capital estatutario maximo 24.050.000,00 24.050.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién (4.561.900,00)| (4.561.900,00)
Capital 19.488.100,00 19.488.100,00

Capital inicial 2.405.000,00 2.405.000,00

Capital estatutario emitido 17.083.100,00 17.083.100,00
Nominal acciones propias en cartera (3.664.340,00) (3.754.555,00)
Capital en circulacién 15.823.760,00 15.733.545,00
Niimero de acciones en circulacién 3.164.752 3.146.709
Valor liquidativo de la accién 9,28 9,12
Patf‘lmomo a!:rlbmdo a.accfofnstas dela 29.357.901,08 28.686.055,23
Sociedad al cierre del ejercicio

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversién Colectiva establece que la adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas 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 ia Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a los
limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcién y desembolso o en cartera se encuentra en suspenso hasta
que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.
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Al 31 de diciembre de 2022 el accionista de la Sociedad que poseia un porcentaje de participacion significativa
superior al 20% del capital en circulacion era el siguiente:

Entidad N° de Acciones % de Participacion
BERANGO VIENTO S.L. 2.316.894 73,21%

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 12 y 102, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el niimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion Libre no debe
ser inferior a 25, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo Ia reconstitucién permanente del
nimero minimo de accionistas. Es intencién de los Administradores de la Sociedad proceder a la subsanacion de
este hecho a la mayor brevedad posible.

Prima de emisién

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacién o enajenacién y el valor nominal o valor razonable de dichas acciones,
segln se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad, se
registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emisién” del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacién de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 la composicién del saldo de reservas es |la siguiente:

Euros
31-12-2022 31-12-2021
Reserva legal 1.419.250,50 1.235.824,55
Reserva voluntaria 10.501.091,77 10.322.559,60
Reservas 11.920.342,27 11.558.384,15

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

El saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores™ recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacion de la Sociedad.

Tanto la reserva voluntaria como los resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones especificas en
cuanto a su disponibilidad.
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8. Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracién de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momente, durante los ejercicios
2022 y 2021, la Sociedad ha devengado como gasto una comisidn calculada sobre el patrimonic diario de la
Sociedad que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2022 y 2021, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comision anual calculada scbre el
patrimonic diario de la Sociedad que se satisface mensualmente.

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

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad de los gjercicios 2022 y 2021
han ascendido a 2 miles de euros, en ambaos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de
explotacién - Otros" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la Scciedad no tenfa ningin 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 opinién 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 los ejercicios 2022 y 2021, cumplen o
han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

9,  Situacién fiscal

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

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/u otros saldos pendientes de devolucién del impuesto sobre
beneficios de ejercicios anteriores por importe de 40 y 35 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y |a base imponible
antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del impuesto
sobre beneficios entre el 11 de noviembre de 2022 y el 31 de diciembre de 2022 y durante el 2021 es del 1% (Ley
2712014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades). Entre el 1 de enero de 2022 y el 10 de noviembre
de 2022 el tipo de gravamen aplicable era del 25%.

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 (véase Nota 3-h).

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

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién

Durante los ejercicios 2022 y 2021, la Sociedad ne ha pagade ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2022y 2021, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o garantias

de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de Administracién
compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

Informacién en relacidn con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores
Al cierre del ejercicio 2021 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los demas miembros del

Consejo de Administracion situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener (ellos o sus
personas vinculadas) con el interés de la Sociedad.

11. _Acontecimientos posteriores al cierre

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

PLAZA DE COLON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION LIBRE, S.A.
(ANTERIORMENTE DENOMINADA PLAZA DE COLON INVERSIONES, SOCIEDAD DE

INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.)

Divisa ISIN Descripcién Euros
EUR ES0105546008 ACCIONES|LINEA DIRECTA ASEGUR 477.851,09
EUR ES0105223004 ACCIONESIGESTAMP AUTOMOCION 507.044,20
EUR ESQ109067019 ACCIONESIAMADEUS IT GROUP 900.602,50
EUR ES(129743318 ACCIONES|ELECNOR SA 1.815.589,20
EUR ES0116920333 ACCIONESICATALANA OCCIDENTE 622.293,45
EUR ES0178430E18 ACCIONES|TELEFONICA SA 256.014,32
EUR ES0117160111 ACCIONES|CORP.FINANCIERA ALBA 1.247.078,15
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 5.826.472,91

EUR l ES0159259003 | PARTICIPACIONESIMAGALLANES EUROP EQ 1.841.073,90
TOTAL Cartera interior- Instituciones de Inversion colectiva 1.841.073,90
EUR ] ES0166200008 | PARTICIPACIONESNEXXUS IBERIA PRIV E 772.237,98
TOTAL Cartera interior- Otros 772.237,98
USD US91282CCD11 | BONOJESTADOS UNIDOS USA|(,13]2023-05-31 547.152,02
UsD US80283LAJ26 OBLIGACION|SANTANDER UK PLC|4,00[2024-03-13 461.340,07
USD US539439A889 | BONO|ILLOYDS BANKING GROUP!4,052023-08-16 463.762,34
USD USF12033TN02 | OBLIGACION|DANONE(2,5912023-11-02 454.963,39
USD US05565QDU94 | OBLIGACION|BP CAPITAL MARKETS|4,382049-09-22 884.029,49
EUR XS82391779134 OBLIGACION|BRITISH AMER TOB PLC|3,00[12049-12-27 769.182,78
EUR X82185997884 OBLIGACION|REPSOL INTL FINANCE|3,7512049-06-11 462.161,46
EUR X82102931594 BONO|CAIXABANK, S.A.0,38[2025-02-03 1.858.694,72
UsD USU9273ACG86 | BONOJVOLKSWAGEN GROUP AME}4,25|2023-11-13 461.917,89
USD XS51888180640 OBLIGACION|VODAFONE GROUP PLC|6,25/2078-10-03 2.275.040,30
UsSD USF2893TAF33 OBLIGACION|ELEC DE FRANCE|5,252049-01-29 1.485.266,71
EUR X81207058733 OBLIGACION|REPSOL INTL FINANCE|4,5012075-03-25 962.910,49
EUR X851028942354 OBLIGACION|ATRADIUS FIN BV|5,25(2044-09-23 491.887,38
EUR FR0011401751 OBLIGACION|ELEC DE FRANCE]|5,38/2049-12-29 947.079,04
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 12.525.388,08
EUR GBOOB10RZP78 | ACCIONES|UNILEVER PLC 703.050,00
CHF CH0023405456 ACCIONES|DUFRY AG 681.519.76

TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio

1.384.569,76

EUR

FRO007038138

1 PARTICIPACIONES|AMUNDI EURC LIQUIDIT

5.632.352,95

TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva

5.632.352,95




003 FUROS 008640045

CLASE 82 e T i

Plaza de Colén Inversiones, Sociedad de inversion Libre, S.A. (anteriormente
denominada Plaza de Colon Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital
Variable, S.A.)

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

Entorno global y de los mercados de capitales

Durante todo el afio 2022 [a inflacion y sus consecuencias, especialmente en cuanto a las politicas monetarias y
el nivel de tipos de interés ha estado permanentemente en el foco de atencion. Si al final de la primera mitad del
afio reinaba en los mercados un cierto optimismo respecto a la posibilidad de que los bancos centrales estuvieran
al final de su proceso de cambio de ciclo monetario, a partir de agosto esta esperanza se desvanecid. Primero fue
la Reserva Federal, que se expresé con palabras (preocupacion por la persistencia de presiones inflacionistas) y
con hechos (varias subidas de tipos de 75 pb). Al final del afio, cuando la Fed redujo su ritmo de subidas de tipos,
el BCE tomd el relevo, manifesté su intencion de intensificar las restricciones monetarias y acusd al mercado de
ser demasiado complaciente. Por el contrario, los datos macroeconémicos y las previsiones confirmaban un
entorno de mas debilidad, especlalmente en Europa, lo que completa un escenario hasta cierto punto
contradictorio, con actividad a la baja y tipos al alza. Los activos financieros han reaccionade a este entrono
confuso con fuertes subidas de tipos, especialmente en los plazos intermedios y cortos, primero en Estados Unidos
y luego en Europa, y con un cambio de direccion en la cotizacion del délar, que inicié una depreciacion desde sus
niveles maximos en septiembre hasta final de afio. Las bolsas han tenido un afic de comportamientos netamente
negativos, aungue detuvieron su caida en octubre, iniciando una recuperacién sin mas fundamento que el
esperado cambio de las politicas monetarias, que esta lejos de confirmarse.

Mercados de Renta Fija

Desde el inicio del afio los tipos de interés de los paises desarrollados, especialmente en Estados Unidos y Europa
experimentaron fuertes subidas, como consecuencia, primero del nivel de inflacion publicada, pero sobre todo, del
esperado tono beligerante que los bancos centrales adoptaron en su lucha por volver a unos niveles de
incrementos de precios acordes con sus objetivos a medio plazo. La relajacién de junio y julic en los tipos de la
deuda resultd ser un espejismo, Los indices de inflacién no dan tregua, especialmente la energia. A finales de
agosto, en su reunion de Jackson Hole, los banquercs centrales dejaron claro que van a luchar contra la inflacion
cueste lo que cueste. Tanto los bonos del Tesoro de Estados Unidos como los bonos europeos iniciaron una
nueva escalada. Este movimiento, especialmente para los plazos de 1 a 3 afios, ha continuado tedo el semestre,
invitiendo la pendiente de la curva de tipos de interés. Este hecho es considerado por los economistas como una
anticipacién de una préxima recesién econdmica. Los actives de crédito, en linea con otros activos de riesgo,
continuaron ampliando su diferencial hasta el fin de! tercer trimestre para iniciar desde entonces un movimiento
de estrechamiento. Los tipos de interés han llegade a unos niveles en los que, a pesar de la volatilidad a la que
aun estan sometidos, ofrecen ya remuneraciones interesantes a inversores de perfil de riesgo medio y bajo. Esta
situacion podria continuar en un equilibrio inestable, al quedar compensados estos flujos positivos con la retirada
de los bancos centrales como compradores de activos.
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Mercados de divisas

La fortaleza del délar frente a todas las divisas, como consecuencia de |a beligerancia de ia Reserva Federal
durante todo el afic en su lucha contra la inflacion, durd hasta el final del tercer trimestre para iniciar desde
entonces una depreciacién que tiene como causa el paso de la Reserva Federal a una politica monetaria
ligeramente menos agresiva, con subidas de tipos que pasan de 75pb a 50pb y la entrada en escena del BCE
como lider en la lucha contra la inflacién. La cotizacién del doélar frente al euro tocé niveles maximos de 0,96
USD/EUR en septiembre y acabd el afio en niveles de 1,07 USD/EUR. La libra esterlina tuvo su momento mas
bajo en septiembre, como consecuencia del desastroso "mini-presupuesto” presentado por el gobierno de Liz
Truss, que obligd a actuar al Banco de inglaterra defendiendo la divisa y comprando deuda, y que acabd en pocas
semanas con un cambio de gobierno. Desde entonces la divisa britdnica se ha fortalecido, por la aplicacion de
politicas fiscales mas ortodoxas. La debilidad del ddlar ha sido un factor positivo para los mercados emergentes.
La moneda china se deprecioé desde el inicio del semestre hasta finales de octubre. Desde entonces inicié una
apreciacion, que se apoy6 en la esperada retirada de las medidas de Covid-cero y en la reapertura de la actividad
econdémica que acompafaba a este giro radical.

Mercados Emergentes

Los Mercados Emergentes de acciones cerraron el afio con una caida del -22,37% en délares, aunque ia
tendencia, al igual que en los mercados desarrollados no fue uniforme durante el periodo. Los mercados cayeron
hasta octubre, momento en que cambiaron de tendencia, beneficiados por un sentimiento general de menor
aversion al riesgo que se apoyaba en un délar mas débil y en la perspectiva de que China cancelase las drasticas
medidas anti-Covid que habian restringido significativamente 1a actividad durante el Gtimo afio. Desde un punto
de vista macroecondmico las expectativas de crecimiento se deterioraron, juntamente con la demanda externa y
doméstica. Regionalmente, esta tendencia fue mas patente en Latinoamérica. La Inflacién en paises emergentes
se estabilizé e inicié un camino hacia la moderacion. En cuanto a las politicas monetarias, los bancos centrales
permanecieron en la senda restrictiva, aungue han aparecido signos de una posible pausa o al menos de subidas
de tipos de interés menos intensas. Los mercados de bonos emergentes siguieron una tendencia paralela a la de
otros activos de riesgo, con caidas hasta octubre y una sustancial recuperacién desde entonces, aunque su
comportamiento en el afio 2022 sigue siendo netamente negativo, Esta pauta se ha cbservado tanto en los bonos
en divisa fuerte como en divisa local, aunque en este caso, la debilidad del délar a limitado su recuperacién en el
Gltimo trimestre.

Mercados de Renta Variable

En conjunto, los mercados de renta variable globales sufrieron importantes retrocesos en 2022. El indice MSCI
World bajé un -14,46% en euros y un -19,46% calculado en délares. El camino seguido fue netamente negativo
durante el primer semestre para entrar en un periodo menos direccional en el segundo semestre, mientras la
volatilidad ha seguido siendo alta durante todo el afio. Tras un primer tramo en positivo desde junio hasta mediados
de agosto, favorecido por una falsa tregua en las politicas monetarias, la confirmacion de que los bancos centrales
seguirian aplicando duras medidas de subidas de tipos y de retirada de estimulos envié los indices a los minimos
del afio, que se registraron entorno a finales del tercer trimestre. Desde entonces, la caza de oportunidades y en
particular ia posibilidad de un rebote temporal, aun reconociendo gue estamos en un mercado bajista, impulsd los
indices, especialmente los europeos en los meses de octubre y noviembre, para iniciar una estabilizacién en
diciembre, aunque no una clara vuelta atrés.

Hubo gran disparidad de comportamientos, especialmente entre Europa y Estados Unidos. En Europa, las bolsas
cayeron de forma mas moderada: el indice MSCI Europe perdié un -11,86%, mientras que las bolsas de Estados
Unidos cayeron de media un -20,76% con un especial castigo a las compafiias tecnhologicas, representadas por
el indice Nasdq que bajé un -33,1%. Se confirma ¢l mal momento de las empresas tecnolbgicas que se han visto
obligadas por el mercade a reducir sus costes y sus inversiones, contra su tradicional desvinculacion de los ciclos
econdémicos.
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Perspectivas para 2023

En un momento en que los Bancos Centrales intentan no cometer errores de politica monetaria (aln no sabemos
si con éxito), queda claro que los mercados siguen en la cuerda floja. Ademas, creemos que habra bastante
desincronizacion entra las economias: China deberia re-acelerarse tras su reaperiura, mientras Estados Unidos
baja su ritmo de crecimiento y Europa va camino de una recesién técnica. En este entorno, y con la inflacién
desacelerandose pero aun en niveles por encima de lo normal, los mercados siguen sometidos a una correccion.
Las recientes subidas no son, en nuestra opinion, sino una ocasién para volver a posiciones de mayor prudencia.

Informe anual 2022

Se configura como una Socledad de Inversion de Capital vVariable con vocacion inversora global, tendente a la
constitucion de una cartera diversificada y adaptada a las expectativas de la propia SICAV.

La revalorizacion acumulada de ia Sociedad en el afio 2022 ha sido del +1,76%. El valor liquidativo de la Sociedad
al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 asciende a 9,28 y 9,12 euros por accion, respectivamente. Adicionalmente,
el patrimonio de la Sociedad a 31 de diciembre de 2022 es de 29.357.801,08 euros (28.686.055,23 euros a 31 de
diciembre de 2021).

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetives y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito,
liquidez, sostenibilidad y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién
Nacfonal del Mercado de Valores).

Las decisiones de inversion de la Sociedad en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios de la
Unién Europea para las actividades econdémicas medioambientalmente sostenibles.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2022

Nada que resefiar distinto de lo comentado en 1a Memoria.

Investigacién y desarrollo y Medio Ambiente

La Sociedad no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrolic durante el ejercicio
2022

Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene gastos, activos, provisiones
o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la
situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motive no se incluyen desgloses especificos en la
memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medioambientales, lo que no
necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en ias decisiones de inversion en el
marco de su actividad descrita en la Nota 1 no puedan llegar a ser significativos.
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Adquisicion de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado gjercicio
2021, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucidn de Inversién Colectiva sujeta a la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden del Ministeric de Economia y
Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversién Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2022, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 4.600.875,69 euros (véase
Nota 7 de la Memoria).

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada gue resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 8).



