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AUREN AUDITORES 5P, S.LP. Inscrita en el RM. de Madrid, Tomo 33,829, Seccion 8 Folio 89 Hoja M-608799, Inscripcién 1 C.LF. B/87352357 Avda. General Perdn 38 - 26020 Madrid,

QUITEEI

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los participes de BRIGHTGATE-IAPETUS EQUITY, F.I. por encargo del Consejo de
" Administracion de BRIGHTGATE CAPITAL S.G.X.1.C., S.A. (la Sociedad Gestora):

Hemos auditade las cuentas anuales de BRIGHTGATE-IAPETUS EQUITY, F.I. (en adelante, ¢l
Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2023, la cuenta de pérdidas y ganancias,
el estado de cambios en el patrimonio neto v la memoria correspendientes al ejercicio terminado
en dicha fecha. '

En nuestra opln[on, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonic y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2023, asf
como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformldad
con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en
la Nota 2 de la memoria) vy, en particular, con los prmap:os y criterios contables contenidos en el
mismo.

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 seccidn Responsabilidades del auditor en relacién
con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espana segun o
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 opinién.
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Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segln nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorrecciéon material mas significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto
de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién
sobre éstas, y no expresamos una opinidén por separado sobre esos riesgos.

Descripcién  De acuerdo con la actividad del Fondo, consistente en la captacién de fondos,

Nuestia
respuesia

bienes o derechos del plblico para gestionarios e invertirlos en bienes, derechos,
valores u otros instrumentos, financieros © no, su Patrimonio Neto esta
fundamentalmente invertido en instrumentos financieros.

Identificamos esta area como el aspecto mas significativo a considerar en la
auditoria del Fondo por la repercusidn que la valoracion de la cartera tiene en el
calculo diario de su Patrimonio Neto y, por tanto, del valor liguidative del mismo.

Nuestros procedimientos de auditorfa para abordar este aspecto han incluide el
entendimiento de los procedimientos y criterios empleados por la Sociedad
Gestora, a quien el Fondo tiene encomendada la gestion y administracion, en la
determinacion del valor razonable de los instrumentos financieros del Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado otros procedimientos sustantivos, consistentes,
entre otros, en la obtencién de confirmaciones externas de las entidades
depositarias de titulos sobre la totalidad de los titulos recogidos en la cartera del
Fondo al 31 de diciembre de 2023, asi como en analizar su adecuada valoracién,
mediante la reejecucion de los calculos realizados por la Sociedad Gestora,
utilizando para ello valores fiables de mercado a la fecha de analisis.

Asimismo, hemos evaluado si la informacion revelada en las cuentas anuales
cumple con los requerimientos del marco normativo de informacion financiera
aplicable al Fondo.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2023, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.
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Nuestra opinion 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 auditorta de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestidn con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas, asl como evaluar e
informar de si el contenido vy presentacidn del informe de gestiéon son conformes a la normativa
que resulta de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que
existen incorrecciones materiales, estamos obligades a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicic 2023 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

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

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora son
responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segin corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora tienen intencidn de liquidar el Fondo 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 estan libres de incorreccidn material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinién,

Seguridad razonakbkle es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada
de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espafia siempre detecte una incorreccidon 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 basandose en las cuentas anuales,

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espaiia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una
actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:
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Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditorfa para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incerreccidn material debida a fraude es
mas elevado gue en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusién del control internao.

Obtenemos conocimiento del control internoc relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sgbre la eficacia del control interno de la entidad.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradaores de
la Sociedad Gestora.

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

Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
la 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 la Sociedad Gestora de BRIGHTGATE-IAPETUS
EQUITY, F.I. en relacién con, entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la
auditoria planificados y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia
significativa del control interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.
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Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacidon a los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la
auditoria de las cuentas anuales del periode actual y que son, en consecuencia, los riesgos
considerados mas significativos.

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

AUREN AUDITORES SP, S.L.P.
Inscrita en el ROAC N© 52347

i
AUREN AUDITORES SP,
- 8.LP,

2024 Nam. 0T/24/08822

. . 96,00 EUR
Enrigque Enrigquez

Inscrito en el ROAC N° 16546

25 de abril de 2024
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BRIGHTGATE IAPETUS EQUITY, F.I.

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
correspondientes al ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2023



BRIGHTGATE IAPETUS EQUITY, F.I.
BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023

ACTIVO

ACTIVO NO CORRIENTE
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres
Activos por impuesto diferido
ACTIVO CORRIENTE
Deudores
Cartera de inversiones financieras
Cartera interior
Valores representativos de deuda

Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversion Colectiva
Depésitos en EECC
Derivados
Otros
Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién Colectiva
Depositos en EECC
Derivados
Otros
Intereses de la cartera de inversion
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones
Tesoreria

TOTAL ACTIVO

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la IIC
Valores recibidos en garantia por la I1IC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Euros

2023

15.681.757,60

2022

12.250.908,73

198.083,79 370.120,90
14.743.005,42 11.692.237,62
1.006.191,78 1.781.992,50
1.006.191,78 1.032.000,00

- 735.517,50

- 14.475,00
13.711.512,21 9.910.188,59
1.491.120,75 -
11.047.648,44 8.919.763,03
1.077.933,89 977.896,37

94.809,13 12.529,19

25.301,43 56,53

740.668,39 188.550,21

15.681.757,60

12.250.908,73

32.971.892,91 8.157.227,87

32.971.892,91 8.157.227,87
157.970,93 165.527,60
157.970,93 165.527,60

33.129.863,84 8.322.755,47

Las notas 1 a 13 de la memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2023

PASIVO
Nota

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES
Fondos reembolsables atribuidos a participes o 7
accionistas

Capital

Participes

Prima de emision

Reservas

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores

Otras aportaciones de socios

Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)
Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de
uso propio
Otro patrimonio atribuido

PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

PASIVO CORRIENTE
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores 8
Administraciones publicas
Derivados
Periodificaciones

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

Euros

2023

15.622.007,76

2023

12.230.189,19

15.622.007,76

12.230.189,19

12.771.947,91

12.395.716,79

2.850.059,85 (165.527,60)
59.749,84 20.719,54
52.529,36 20.719,54
7.220,48 -

15.681.757,60

12.250.908,73




BRIGHTGATE IAPETUS EQUITY, F.1.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ANUAL

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas ala lIC
Gastos de personal
Otros gastos de explotacién
Comision de gestion
Comisién depositario
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Otros
Amortizacién del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

RESULTADO DE EXPLOTACION

Ingresos financieros

Gastos financieros

Variacién del valor razonable en 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

RESULTADO FINANCIERO

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre beneficios
RESULTADO DEL EJERCICIO

Nota

10

11

Euros
2023 2022
(196.450,45) (128.499,33)
(160.592,69) (99.902,46)
(13.531,56) (8.616,43)
(22.326,20) (19.980,44)
(196.450,45) (128.499,33)
199.556,36 94.836,61
2.470.918,91 (660.387,52)
87.337,48 (138.005,74)
2.554.017,03 (549.385,97)
(170.435,60) 27.004,19
(15.645,46) (18.648,21)
418.915,98 547.170,85
71.325,97 87.098,29
867.442,48 (37.215,43)
(519.852,47) 497.287,99
3.073.745,79 (37.028,27)
2.877.295,34 (165.527,60)
(27.235,49) -
2.850.059,85 (165.527,60)

Las notas 1 a 13 de la memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio terminado

31 de diciembre de 2023



BRIGHTGATE IAPETUS EQUITY, F.I.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

2023 2022

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 2.850.059,85 (165.527,60)

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 2.850.059,85 (165.527,60)

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

Resultado de - Ajustes por Otro
Participes Prima de Emisién Reservas ejercicios Resglta_dq del [ Dividendo fTotal de fondos cambios de | Patrimonio TOTAL
. ejercicio acuenta Propios -
anteriores Valor Atribuido

SALDO, FINAL DEL ANO 2021 B R N R N N B N
Ajustes por cambios de criterio 2021 - - - - - - - - - -

Ajustes por errores 2021 - - - - - - - - - -

SALDO AJUSTADO, INICIO DEL ANO 2022 - R R N - N R _ B B
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - (165.527,60) - - - - (165.527,60)
Operaciones participes - - - - - - - R R

Suscripciones 13.315.513,50 - - - - - - - - 13.315.513,50;
(-) Reembolsos (919.796,71) - - - - - - - - (919.796,71)
Otras variaciones de patrimonio neto - - - - - - - - -

SALDO, FINAL DEL ANO 2022 12.395.716,79 (165.527,60) 12.230.189,19
Ajustes por cambios de criterio 2022 - - - - - - - N R R
Ajustes por errores 2022 - - - - - - - - - -

SALDO AJUSTADO, INICIO DEL ANO 2023 12.395.716,79 - B - (165.527,60) - B - B 12.230.189,19
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - 2.850.059,85 - - - - 2.850.059,85
Aplicacion del resultado del ejercicio (165.527,60) - - 165.527,60 - - - -
Operaciones participes 541.758,72 - - - - - - - - 541.758,72

Suscripciones 1.561.481,03 - - - - - - - - 1.561.481,03

(-) Reembolsos (1.019.722,31) - - - - - - - - (1.019.722,31)
Otras variaciones de patrimonio neto - - - - - - - - - -

SALDO, FINAL DEL ANO 2023 12.771.947,91 2.850.059,85 15.622.007,76

Las notas 1 a 13 de la memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto del ejercicio terminado 31 de diciembre de 2023




BRIGHTGATE IAPETUS EQUITY, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2023

Nota1.  ACTIVIDAD E INFORMACION DE CARACTER GENERAL

Brightgate lapetus Equity, FI, se constituyé por un periodo de tiempo indefinido, el 28 de octubre de 2021,
inscribiéndose el 28 de enero de 2022 en el Registro Administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado
de Valores con el numero 5581.

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

El objeto social del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en
funcion de los resultados colectivos.

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

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en su Folleto, registrado en la Comision Nacional del
Mercado de Valores (C.N.M.V.), y se fundamenta en la inversién en renta variable de mas del 50% pudiendo llegar
al 100% de la exposicion total, siendo su exposicién normal del 70%, sin limitacion alguna por capitalizacién y/o
sectores econdmicos.

El patrimonio del Fondo se encuentra formalizado en tres clases de participaciones, A, | y X. La inversién minima
inicial para las participaciones de la clase X es de 1.000.000 de euros.

La direccidn, gestién y administracién del Fondo esta encomendada a BrightGate Capital S.G.I.I.C., S.A., estando
delegadas algunas funciones de administracién en la entidad Credit Suisse Gestion, S.G.1.I.C., S.A., perteneciente al
Grupo Credit Suisse (véase Nota 10). La entidad depositaria del Fondo es Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia.
(véase Nota 10).



Nota 2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

1.

Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables del Fondo, y se formulan de acuerdo
con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién al fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la CNMV; sobre normas contables, cuentas anuales y estados de
informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva, de forma que muestran la imagen fiel del
patrimonio y de la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2023, y de los resultados de sus
operaciones y de los cambios en el patrimonio neto durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha.

Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en la Nota 3. No existe ninglin 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 preparacion.

Con el objeto de que las cuentas muestren la imagen fiel, no ha sido necesario aplicar principios contables no
obligatorios.

Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

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

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

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversién, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 5), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctue tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2022 se presenta, a efectos
comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2023.

Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados casos,
se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.



6. Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2023 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2022.

7. Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la re-expresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2022.

8. Impacto medioambiental
Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion 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 medioambientales.

Nota 3. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2023 se han aplicado los siguientes
principios y politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion

i) Clasificacion de los activos financieros

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

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

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

o Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en titulos 0 en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el
sujeto emisor.

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

o |Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones de
Inversién Colectiva.

o Depositos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

o Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los



contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

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

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

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

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

ii) Clasificacion de los pasivos financieros

b)
)

Los pasivos financieros se clasifican en su totalidad, a efectos de presentacion y valoracién en el epigrafe
“Acreedores”, que recoge cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros epigrafes,
incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por comisiones de
gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar’.

Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

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

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
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 Ultima liquidacién 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 determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:



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

- Valores no admitidos aun 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 econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de 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 econémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, 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) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

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

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

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital riesgo: su valor
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el ultimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
las inversiones en IIC de inversién libre, IIC de IIC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segun los
articulos 73y 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 negociacion, se valorardn mediante la aplicacion 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.



i) Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

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

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

C) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

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

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta
mas un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos anélogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y continuara valordndose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

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

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros 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 sélo se dan de baja del
balance cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

d) Contabilizacion 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
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de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segln 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 inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o acciones
a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la
fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” 0 “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 derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el gjercicio, 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 liquidacion.

Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, 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)”.

Contratos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

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

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor razonable
en los epigrafes “Derivados” de 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 garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

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

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.

Valor liquidativo

La determinacién del patrimonio del fondo a los efectos del célculo del valor liquidativo de las correspondientes
participaciones que lo componen, se realiza de acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26
de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Dicho valor liquidativo se calcula, con una
frecuencia diaria, pudiendo el participe suscribir y reembolsar sus participaciones con esta misma frecuencia.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i.  Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién 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 periodificacion de los intereses provenientes de la
cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la
cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe el Fondo 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 IIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depésito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”,
segUn corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).
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iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

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 valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias
imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles y los
créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos
por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan lugar
al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninglin caso y so6lo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que
pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de
orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de modificaciones

en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

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

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

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

Operaciones vinculadas

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la
Ley 35/2003 y 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012, segun redaccién dada por el Real Decreto 83/2015. Para
ello, los Administradores de la Sociedad Gestora han adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado.
Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periédicos registrados en la Comision Nacional del
Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion y el importe de los depositos mantenidos con el
depositario.
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Nota 4.

DEUDORES

El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2023 se presenta a continuacién:

Euros
2023 2022

HP deudora por retenciones y pagos a 33.265,82 17.127.36
cuenta (Nota 11)

Depositos garantia euros 110.813,50 142.500,00
Depdsitos garantia divisa 49.122,28 206.436,24
Dividendos 2.422,85 3.128,00
Otros deudores 2.459,34 929,30
Saldo final 198.083,79 370.120,90

El vencimiento de la totalidad de estos saldos es inferior a 12 meses.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2023 se recogen 159 miles de euros depositados en
concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para poder realizar operaciones en los mismos (349
miles de euros a 31 de diciembre de 2022).

El epigrafe “Deudores” del balance también incluye al 31 de diciembre de 2023 por importe de 33 miles de euros
retenciones por dividendos e intereses (17 miles de euros a 31 de diciembre de 2022).

Nota 5. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2023 y 2022 sin considerar, en su caso, €l
saldo del epigrafe “Intereses” se incluye como Anexo |, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2023 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda es el
siguiente:

Euros
Vencimiento 2023 2022
Inferior a 1 afio 164.000,00 |1.032.000,00

Comprendido entre 1y 2 afios - -
Comprendido entre 2 y 3 afios - -
Comprendido entre 3 y 4 afios - -
Comprendido entre 4 y 5 afios - -
Superior a 5 afios 2.333.312,53 -
2.497.312,53 |1.032.000,00

Al 31 de diciembre de 2023, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 164 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Operaciones
Simultaneas sobre Deuda Publica) cuya contraparte es la entidad depositaria (1.032.000 miles de euros a 31 de
diciembre de 2022).
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Los resultados originados por la valoracion de los titulos en cartera al 31 de diciembre de 2023 y 2022, asi como los
resultados obtenidos en la compraventa de titulos durante los ejercicios anuales terminado en dichas fechas, se
encuentran registrados en los epigrafes “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros” y “Deterioro y
resultados por enajenaciones de instrumentos financieros”, respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2023 y 2022 la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas
de compromiso:

2023 2022
Compromisos por operaciones cortas de derivados 32.971.892,91 8.157.227,87
Futuros Comprados 2.985.799,63 5.804.387,46
Futuros Vendidos 1.354.850,00]  2.352.840,41
Compra Opciones Put 28.631.243,28 -
Total 32.971.892,91 8.157.227,87

A 31 de diciembre de 2023, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia o en tramite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1y 10).

Gestion del riesgo

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad Gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion del Fondo 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, valores
representativos de deuda, participaciones en IIC o indices bursatiles), asi como a los riesgos de crédito y liquidez.

En este sentido, el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que
limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la Sociedad Gestora del Fondo. A continuacidn, se indican
los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el Fondo:

e Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica IIC, de las mencionadas en el articulo 48.1.c y d
no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversién se base en la inversion en un
unico fondo. Asimismo, la inversién total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d no podra superar el 30% del
patrimonio del Fondo.
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o Limite general a la inversién en valores cotizados

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

o Limite general a la inversion en derivados:

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

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 del Fondo.

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

Las posiciones frente a un 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 emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y
depositos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% de patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y depésitos
que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% de patrimonio del Fondo. A estos efectos, las
entidades pertenecientes a un mismo Grupo econdémico se consideran un Unico emisor.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos financieros
derivados deberad tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacién sefialados en los
articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.5 del Real Decreto 1082/2012. A tales efectos, se excluiran los instrumentos
derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla con los requisitos establecidos en el
articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices financieros y volatilidad. A estos efectos, las
entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un Unico emisor.
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e Limites a la inversién en valores no cotizados

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre transmisién.

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

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

« Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de negociacion que
no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan de otros mecanismos que
garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que la IIC inversora atienda los reembolsos de
sus acciones o participaciones, ya sea directamente o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

« Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

« Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo reguladas en la Ley
2212014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como las entidades extranjeras similares.

Hasta su transformacion en Fondo de Inversion Ordinario Armonizado se autorizaba la inversion también en:

« Acciones y participaciones de IIC no autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009,
distintas de las previstas en el articulo 48.1.c) y d)

» Acciones y participaciones de IIC de inversion libre, tanto las reguladas en los articulos 73 y 74 como las
instituciones extranjeras similares.

o Coeficiente de liquidez:

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

¢ Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades transitorias de
tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion de activos con pago
aplazado, con las condiciones que establezca la 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 el Fondo que, en todo caso,
son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito

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

El Fondo invierte en activos con la calidad crediticia establecida en el Folleto informativo. Adicionalmente, la politica

de la sociedad gestora de la Sociedad es invertir en activos con buena calidad crediticia (Reino de Espafia y
algunos escalones por debajo) controlando y analizando siempre a priori las contrapartidas.
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Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida dimensién
y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversidn Colectiva con liquidez inferior a
la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la Sociedad Gestora del Fondo gestiona
el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez,
garantizando los reembolsos de los participes.

El Fondo tiene establecidos controles de la liquidez de cada uno de los activos en cartera de las lICs calculando
para cada uno ellos un indice de iliquidez (teniendo en cuenta las diferentes tipologias de activos y estableciendo
puntuaciones a diversos factores por ejemplo duracién, rating, cupones para los activos de renta fija, volumen
negociado, capitalizacion en renta variable, frecuencia de reembolso en participaciones en IICs, etc...).
Posteriormente se pondera ese indice por el peso de los activos en la cartera y se compara con distribuciones
historicas de reembolsos de la cartera.

Riesgo de mercado

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

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

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

- Riesgo de precio de acciones, valores representativos de deuda, participaciones en IIC o indices bursétiles: La
inversion en estos instrumentos conlleva que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los
mercados en los que invierte. Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede
conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico
que pueden afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La politica de inversion definida en el Folleto informativo para la Sociedad indica el perfil de riesgo inicial.

Periodicamente, se comparan los datos reflejados en la cartera de la Sociedad y la exposicién efectiva junto a los
limites establecidos y se detectan posibles desviaciones.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por la Sociedad se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segun lo establecido en la normativa aplicable.
Nota 6. TESORERIA

El saldo de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2023 y 2022 corresponde a efectivo en cuentas en el
depositario, siendo su distribucién por tipo de moneda, la que se presenta a continuacion:

Euros
Cuentas en el depositario: 2023 2022
Credit Suisse (euros) 349.612,52 183.330,71
Credit Suisse (divisa) 391.055,87 5.219,50
Saldo final 740.668,39 188.550,21

18



Nota 7.

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

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES

Al 31 de diciembre de 2022 y 2023, el patrimonio del Fondo esta formalizado por tres clases de participaciones, “A”,
‘I y X

En relacion a la clase “X”, requiere una inversién minima de 1.000.000 euros, salvo inversores que realizaron su
aportacién en el primer mes desde la inscripcion del fondo, asi como empleados de la Gestora y BrightGate

Advisory EAF S.L. y sus conyuges e hijos. Sin inversion minima a mantener.

En relacion a la clase A e | no requiere inversion minima inicial ni inversién minima a mantener.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el calculo del valor liquidativo de cada participacion es el siguiente:

2023
Clase A Clase | Clase X
Patrimonio atribuido a participes del Fondo al cierre del ejercicio 576.055,61 4.943.690,57| 10.102.261,57,
Valor liquidativo de la participacion 112,27 113,22 114,24
Numero de participaciones 5.131,10 43.663,04 88.429,35
Numero de participes 11 70 22
2022
Clase A Clase| Clase X
Patrimonio atribuido a participes del Fondo al cierre del ejercicio 293.127,75 3.635.21996| 8.301.841,48
Valor liquidativo de la participacion 91,81 9213 9249
Numero de participaciones 3.192,83 39.458,22 89.756,93
Nimero de participes 6 69 25

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 no hay ningln participe que mantenga una participacion significativa en el

patrimonio del Fondo.

A 31 de diciembre de 2023 el numero de participes del Fondo era de 103 (100 al 31 de diciembre de 2022), por lo
que cumple con el articulo 5 de la ley 35/2003, modificado por la Ley 31/2011 de 4 de octubre, que exige un nimero

minimo de participes de 100.

Nota8. @ ACREEDORES

El detalle de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, se presenta a continuacion:

Euros
2023 2022
Comision de gestion (Nota 10) 15.456,02 12.309,41
Comision de depositario (Nota 10) 3.601,15 3.080,19
Otros 33.472,19 5.329,94
Saldo final 52.529,36 20.719,54
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La totalidad de estos saldos esta denominada en euros y tiene un vencimiento inferior a 12 meses.

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 2023 y 2022, el Fondo no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago.
Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2023 y 2022 a dichos proveedores se han realizado
dentro de los limites legales de aplazamiento.

Nota 9. INGRESOS FINANCIEROS

El detalle de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias del ejercicio 2023 se presenta a continuacion:

Euros
2023 2022
Intereses y primas 48.679,34 2.137,96
Dividendos 150.877,02 92.698,65
Saldo final 199.556,36) 94.836,61

Nota10. OTROS GASTOS DE EXPLOTACION
Segun se indica en la Nota 1, la direccion y gestion del Fondo estan encomendadas a su Sociedad Gestora. Por
este servicio, durante el ejercicio 2023 y 2022, el Fondo ha devengado una comisién, calculada sobre el patrimonio

diario del mismo, que se satisface mensualmente.

El porcentaje a aplicar por este concepto en funcién de la clase de participacion es el siguiente:

Clase A Clase | Clase X
2% 1,5% 1%

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido por este servicio, durante el ejercicio 2023 y 2022, una
comisién anual del 0,1% calculada sobre el patrimonio diario del Fondo, que se satisface trimestralmente.

El importe devengado y pendiente de pago en concepto de comision de gestion al 31 diciembre de 2023 Y 2022, se
incluye en el saldo del epigrafe “Acreedores” del balance de situacion, siendo el mismo al cierre del ejercicio 2023 y
2022 de 15.456,02 y 12.309,41 euros respectivamente (véase Nota 8).

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva y
sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia, supervision,
custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva. Con fecha 13 de
octubre de 2017 entré en vigor la Circular 4/2017, de 29 de junio, de la Comision Nacional del Mercado de Valores
sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversion Colectiva y entidades reguladas por la Ley
22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacién de los depositarios de instituciones de inversién
colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen encomendadas, asi como las
especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las principales funciones son:

1. Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.
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2. Garantizar que, en ningun caso, la disposicién de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

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

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

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

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

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

8.  Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacién que la sociedad gestora
debe remitir a la Comision Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

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

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

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las 6rdenes de reinversion recibidas.

13. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto
del Fondo asi como en la legislacion vigente.

El saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion-Otros” de la cuenta de pérdidas incluye los honorarios de
auditoria de las cuentas anuales correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2023 y 2022
que han ascendido a 4 miles euros en ambos afios. No se han devengado en 2023 y 2022 honorarios por otros
servicios prestados por el auditor ni por otras sociedades que utilizan la marca Auren.

Los importes devengados y no pagados en concepto de auditoria se encuentran registrados en el epigrafe
“Acreedores” del balance al 31 de diciembre de 2023 y 2022 (véase Nota 8).

Nota11.  SITUACION FISCAL
Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el epigrafe “Deudores” del balance de situacién incluye el saldo deudor con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o pagos a cuenta del Impuesto sobre beneficios del ejercicio

por importe de 29 miles de euros (15 miles euros a 31 de diciembre de 2022) (véase Nota 4).

El calculo del gasto por impuesto sobre sociedades y la cuota correspondiente a pagar/devolver para el ejercicio
2023 y 2022 es el siguiente:

Euros
2023 2022
Base imponible previa 2.877.295,34 (165.527,60)
Aumentos 11.781,67 7.556,67
Compensacion BINS (165.527,60) -
Base imponible 2.723.549,41 (157.970,93)
Cuota integra 2723549 -
Retenciones 28.722,05 (14.783,49)
Cuota liquida a ingresar/(devolver) (1.486,56) (14.783,49)
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Al 31 de diciembre de 2023, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacion de pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2023.

Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia que pudieran afectar significativamente a las cuentas anuales del Fondo.

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 las 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.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por el Fondo, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a cabo las
autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter contingente,
cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de los Administradores de la
Sociedad Gestora, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos contingentes es
remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a las
cuentas anuales del Fondo.

Nota12. ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningun hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.

22



ANEXO |

Detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2023

Divisa ISIN Descripcion Valoracion (Euros)
EUR ES0000012G00 BONO DEL ESTADO 1% 31/10/2050 842.191,78
EUR ES00000124W3 SIM. BONO DEL ESTADO VTO 09/02/2024 164.000,00
Total Cartera Interior - Valores Representativos de Deuda 1.006.191,78
EUR FR001400CM X2 BONO FRANCE GOVT 2.5% 25/05/2043 464.844,56
EUR DE0001102598 BUNDESREPUB.DETCH 1.00% 15/05/2038 1.026.276,19
Total Cartera Exterior - Valores Representativos de Deuda 1.491.120,75
EUR 1T0005244402 ACCS. BFF BANK SPA (BFF IM) 381.840,00
USD US52567D1072 ACCS. LEMONADE INC (LMND US) 344.077,45
USD US67066G1040 ACCS. NVIDIA CORP 520.339,85
EUR DE0007164600 ACCS. SAP SE (SAP GY) 651.371,60
USD US5951121038 ACCS. MICRON TECHNOLOGY INC 559.657,25
USD US0382221051 ACCS. APPLIED MATERIALS INC 480.044,29
USD 1L.0010824113 ACCS. CHECK POINT SOFTWARE TECH 644.236,82
JPY JP3435000009 ACCS. SONY CORP (6758 JP) 488.080,43
JPY JP3814000000 ACCS. FUJIFILM HOLDINGS CORP (4901 JT) 400.717,04
USD US7960508882 ACCS. SAMSUNG ELECTR-GDR (SMSN LI) 664.873,19
USsD US5949181045 ACCS. MICROSOFT CORP (MSFT US) 510.923,91
UsD US4581401001 ACCS. INTEL CORP (INTC US) 650.883,15
USD US8740391003 ACCS. TAIWAN SEMICONDUCTOR SP ADR(TSN 508.695,65
GBP GB0006825383 ACCS. PERSIMMON PLC 408.133,99
USD US53635D2027 ACCS. LIQUIDIA CORP (LQDA US) 381.385,87
USD US48581R2058 ACCS. JSC KASPI KZ GDR REG USD (KSPI LI) 550.000,00
USD US0367521038 ACCS. ELEVANCE HEALTH INC (ELV US) 405.780,80
EUR DEOOOSHL 1006 ACCS. SIEMENS HEALTHINEERS AG (SHL GY) 460.250,00
EUR NL0012969182 ACCS. ADYEN NV (ADYEN NA) 699.960,00
USD US69343P1057 ACCS. LUKOIL-PJSC-SPON ADR (LKOD LI) 163,04
CAD CA46579R1047 ACCS. IVANHOE MINES LTD-CL A (IVN CN) 615.482,22
USsD US46120E6023 ACCS. INTUITIVE SURGICAL INC (ISRG US) 466.925,80
USsD 1L0011595993 ACCS. INMODE LTD (INMD US) 253.826,09
Total Cartera Exterior - Instrumentos de Patrimonio 11.047.648,44
USD US4642875565 PART. ISHARES NASDAQ BIOTECH ETF (IBB U{ 568.010,51
USD IE00B4274531 PART. POLAR BIOTECHNOLOGY-I USD (POLBT| 509.923,38
Total Cartera Exterior - Instituciones de Inversion Colectiva 1.077.933,89
USD NQH4P 14200 PUT MINI NASDAQ 100 14200 MAR/24 (NQH4P 4.782,61
USD NQH4P 14200 PUT MINI NASDAQ 100 14200 MAR/24 (NQH4P 11.159,42
USD NQH4P 14200 PUT MINI NASDAQ 100 14200 MAR/24 (NQH4P 11.956,52
USD NQH4P 15000 PUT MINI NASDAQ 100 15000 MAR/24 (NQH4P 37.870,58
EUR SX5E 03/15/2 PUT EUROSTOXX 50 3825 MAR/24 (SX5E 03/15 15.840,00
EUR SX5E 03/15/2 PUT EUROSTOXX 50 3825 MAR/24 (SX5E 03/15 13.200,00
Total Cartera Exterior - Derivados 94.809,13
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Vision de la Sociedad Gestora sobre la situacion de los mercados y perspectivas futuras, asi como de la
influencia de la situacion en los mismos.

El afio 2023 trajo uno de los mercados mas alcistas de la historia. Aunque gran parte de las subidas vino por el buen
comportamiento de las grandes empresas tecnoldgicas, también subieron fuertemente aquellas empresas con débiles
modelos de negocio que cayeron fuertemente durante el 2022. La rentabilidad del S&P500 durante el 2023 (incluyendo
dividendos) fue del 26,3%, la del MSCI World fue del 23,7%, mientras que el indice BofA Merrill Lynch HY US tuvo una
rentabilidad del 13,4%.

A nivel de mercados, el evento mas importante fue probablemente los panicos bancarios que se produjeron en la
primera mitad del afio, primero en Estados Unidos, y mas tarde en Europa. Mientras que las quiebras norteamericanas
de Silicon Valley Bank, Signature Bank y First Republic Bank fueron provocadas por la fuga repentina de depdsitos y
una deficiente gestion de las carteras de bonos de dichas instituciones, el caso de Credit Suisse en Europa fue mucho
mas idiosincratico, debido a la incapacidad de Credit Suisse durante la Gltima década de generar retornos aceptables
sobre su capital. Aunque algun otro banco estadounidense pueda sufrir a futuro debido a un menor volumen de
depositos y al mayor coste de ellos (asi como a posibles insolvencias en el sector inmobiliario comercial), creemos que
lo peor ya ha pasado para el sector bancario y que, de hecho, las instituciones finacieras mas solventes saldran
reforzadas de este evento.

Por otra parte, los mercados de materias primas tuvieron un comportamiento muy discreto durante todo el afio, en gran
parte debido a la ralentizacién del mercado inmobiliario chino que comenzo en el 2022. Somos bastante cautos a corto
plazo con la evolucién de los precios de las materias primas que dependan del crecimiento de la economia china, que
seguimos pensando que se verd fuertemente afectado dados los elevados niveles de deuda en todo el sistema y la
precaria salud financiera de los gobiernos locales, que siempre han sido una de las piezas claves en el volumen de
inversién agregado.

Creemos que el petrdleo presentara unas dinamicas algo diferentes, por dos razones. En primer lugar, desde el lado de
la demanda, no depende tanto de la demanda china como es el caso del resto de materias primas (como el acero, el
aluminio o el cobre). En segundo lugar, la OPEP+ ha continuado ejerciendo disciplina en el crecimiento de la oferta, y
aunque ha habido crecimiento de produccién en otras partes del mundo (especialmente Estados Unidos y Guyana),
creemos que las dinamicas de oferta y demanda a corto plazo deberian ser relativamente saludables en el caso del
petréleo.

Finalmente, la politica monetaria de la FED ha seguido siendo restrictiva durante todo el afio, en linea con el escenario
que tenian planeado cuando lanzaron el programa de restriccién cuantitativa (QT). Seguimos pensando que dicho
programa tendra un impacto negativo sobre el precio de los activos financieros tarde o temprano, aunque por el
momento no ha sido el caso. Si tenemos en cuenta que las principales proyecciones del déficit publico estadounidense
para el 2024 (por encima del 6% del PIB) se acaban materializando, el flujo de emisién de nueva deuda publica seguira
siendo elevado y deberia ejercer presion al alza sobre las rentabilidades de los instrumentos de renta fija y por lo tanto
presion a la baja sobre las valoraciones bursatiles.

Al igual que en informes anteriores, seguimos reiterando nuestra conviccion de que los mercados bursatiles siguen en
valoraciones muy elevadas, especialmente los de los paises desarrollados (con contadas excepciones como el Reino
Unido). Seguimos pensando que los proximos afios seran muy decepcionantes para las rentabilidades de la mayoria de
clases de activos y creemos que la renta fija tendra un comportamiento superior al de los indices de renta variable.
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Riesgo asumido por el fondo en el periodo y evolucién de rentabilidad.

El fondo inicié su andadura en el primer trimestre de 2022, con el lanzamiento de la clase x (finales de enero) la
clase | (18 de marzo) y la clase A (4 de abril). La mayoria de las aportaciones se recibieron entre marzo y mayo
coincidiendo con la liquidacién de lapetus Sicav. En concreto entre el 18 de marzo (lanzamiento de la clase I) y el
27 de mayo, entraron 11.5 millones de euros, el 94% de los activos del fondo.

Se fue construyendo la cartera desde cero segun se fueron recibiendo las primeras aportaciones y a 31 de marzo
ya teniamos la cartera construida. A cierre del afio la distribucién de activos era de 8,44% en renta fija, 86.8% en
renta variable y el resto en liquidez. A esa fecha teniamos coberturas a través de indices de renta variable que
representaban un 18% de la cartera con lo que la exposicion neta a renta variable era de un 68.8%.

La estrategia seguida en este primer afio es la misma que teniamos en lapetus Sicav (2014-2022):

Por un lado, buscamos empresas que estén involucradas en los cambios que, a todos los niveles, estan
produciéndose en el mundo actual, y que en nuestra opinién seguiran agregando valor a largo plazo. Esto nos lleva
a tener una exposicion a tecnologia de casi el doble que la media (32% de la cartera frente al 16.2% del MSCI
World). Esta exposicién pensamos mantenerla a futuro. Ademas, buscamos oportunidades basadas sobre todo en
una valoracién atractiva comparada con la cotizacion del momento. Para ello seguimos un riguroso proceso de
valoracién basado en el analisis de la capacidad de las empresas de generar retornos adecuados para los
accionistas.

Por otro lado, gestionamos el riesgo:

e Buscando empresas que nos puedan proporcionar coberturas en el entorno actual y reduzcan los
riesgos que percibimos en el mercado. Empresas como: Sandstorm (oro), Thales (defensa) y Check
Point (ciberseguridad), son ejemplo de este tipo de empresas que en el Ultimo afio han aportado
valor a la cartera.

e  Seleccionando compafiias con apalancamiento moderado, y en algunos casos negativo (mas caja
que deuda). De hecho, a 31 de diciembre de 2022 el agregado de las compafiias de la cartera tenia
mas caja que deuda.

e  Por Ultimo, gestionamos el riesgo de exposicién al mercado y de exposicidn a divisas a través de
coberturas de distinta indole. La exposicion media a renta variable ha sido de un 73.8% en el afio
2022, con el maximo de exposicion, un 100%, alcanzado en octubre y el minimo, un 46%, en agosto.

La combinacion de las tres tipologias de empresas, més la politica de coberturas nos ha permitido, a pesar
de tener el doble de exposicién al sector tecnoldgico que ha caido un 33% en el afio, tener un resultado
superior al del indice de referencia. La clase | tuvo un resultado en el afio (18/3/23 a 31/12/23) de -2.31%
mientras que el MS World Total Return (MSDEWIN) tuvo un -9.30%

Las principales posiciones a finales de afio eran Kaspi con un 7%, Ivanhoe con un 5,6% Check Point con un 5.3% y
Micron con un 4.9%.

Evolucion del Patrimonio y participes.

Los activos bajo gestidn del fondo Brightgate lapetus Equity, FI se sitGan en 15,7 millones de euros a 31 de diciembre
2023 y en cuanto al nimero de participes se ha situado en 106.

Resumen de las perspectivas de mercado y actuacion previsible del fondo. Explicaciones de las inversiones
realizadas, asi como las estrategias de inversion adoptadas por la sociedad en el periodo y su reflejo en los
resultados obtenidos.

Como explicamos anteriormente nuestro escenario econémico base para los siguientes meses es conservador, tanto

por la incertidumbre generada por la evolucion de la pandemia como por la retirada de estimulos monetarios en los
préximos meses.
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Pensamos que hay una alta probabilidad de una recesién normal no sistémica y una recuperacién de los mercados
empezando por los sectores mas castigados en la primera mitad y del mercado en general en la segunda.

En consecuencia, pensamos mantenernos alejados de sectores directamente afectados (turismo, restauracion, ocio,
transporte aéreo) y de aquellos valores que dependen de tipos bajos para soportar valoraciones elevadas. En linea con
nuestra filosofia del Fondo, nos estamos centrando en aquellas compafiias con balances solidos y elevados niveles de
tesoreria. Segun se vaya aclarando la situacion incrementaremos nuestra exposicion al mercado y a sectores mas
ciclicos y manteniendo el dolar parcial o totalmente cubierto.

Como posicién inicial nos mantendremos sobreponderados en tecnélogicas y esperamos mantener una posicién en el
medio plazo entre el 35 y el 40% de la carterra. El sector, sobre todo la parte mas ciclica, semiconductores, a tocado
fondo y las compafiias han reducido personal y niveles de capex como respuesta a una caida en ventas y subida de
inventarios. Pensamos que estad muy atractivo en precio y ademas conserva intacta toda su capacidad de crecimiento a
largo plazo.

En este contexto, durante los proximos meses estaremos atentos a la evolucién de los mercados, tratando de
aprovechar las oportunidades que surjan en los distintos activos para ajustar la cartera en cada momento.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2023

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningln hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.

Investigacion y desarrollo
Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.
Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

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