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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los accionistas de Koala Capital, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.:

Opinién
Hemos auditado las cuentas anuales de Koala Capital, Sociedad de Inversion de Capital Variable,
S.A. (en adelante, la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2022, la cuenta

de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2022,
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

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con
dichas normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacion
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.
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Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segin nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccién 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 opinion
sobre estas, y no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Descripcion

Tal y como se describe en la nota 1 de
las cuentas anuales adjuntas, la
Sociedad tiene por objeto la captacion
de fondos, bienes o derechos del
publico para gestionarlos 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
(véase nota 4). Por este motivo, y
considerando la relevancia de dicha
cartera sobre su patrimonio y,
consecuentemente, sobre el valor
liquidativo de la Sociedad, hemos
identificado la existencia y valoracion
de la cartera de inversiones financieras
como aspectos mas relevantes en
nuestra auditoria.

Procedimientos aplicados en 1a auditoria

Con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean adecuados, hemos obtenido
conocimiento del control interno relevante para
la auditoria mediante el entendimiento de los
procesos y criterios utilizados por la Sociedad
Gestora y, en particular, en relacion a la
existencia y valoracion 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 gestoras o a las contrapartes, segin
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 a 31 de diciembre de
2022 incluyendo, en particular, el contraste de
precios con fuente externa o mediante la
utilizacion de datos observables.



Por ultimo, hemos evaluado la adecuacién de
los desgloses de informacion facilitados en las
notas de fas cuentas anuales adjuntas, en
relacidn con este aspecto, requeridos por el
marco normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacion.

Otra informacion:

La otra informaciéon comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2022, cuya
formulacidn es responsabilidad de los administradores de |a Sociedad y no forma parte integrante

de las cuentas anuales.

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

Sobre la base del trabajo realizado, seglin lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2022 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

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 preparacion
de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

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



——— litoria c la lne cue

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una 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 que 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 descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcién que se

encuentra en las paginas 5 y/6 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.

Responsabilidades del auditor en relacion con 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 opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es
mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacion, 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.

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

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacidn, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basandonos 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 opinidon modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una
empresa en funcionamiento.

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

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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CLASE 81

Koala Capital, Socledad de Inversion de Capital Variable, 5.A.

Memaria
correspondiente al ejercicio anual teminado
&l 31 da diciembre de 2022

1. Resefa de la Sociedad

Kowsla Capdal, Bociedad de Imeersion de Capital Vanalble, 5.4, {en adelanie, la Sociedad) se consbuyd =l 31 dg.
mayode 2007 bajo la denominacicn de Eurofinanzas Renta, Sociedad de inversiin Maobilisnz de Capilal Vansbile,

.0, habiéndose modiicado dicha denomdrstidn hasla adoguinir 18 sdiual. La Socedsd s enceenia 5@slaa o

dispuasto an la Lay 352003, du 4 de noviembre, de InsEuciones de Inversion Colecliva y sus posleriores

modificadonas, asl como 3 bo dispuesio en el Resl Decrato 108272012, de 13 de julio y sus sucesivas

modificacionas par el que se reglamanta dicha ley v an k3 restante normativa aplicable.

La Socledad fgura vsonta en 8l ragising administiativg especiice & 2 Comisidn hacoad del Marcsic de valns
con ol namere 1972, en s selegoria de amonizadas conforme a la definicion estabiecida en al amiculo 13 dai
Real Decrelo 10822012 Las acciones de la Sociedad esthn adndidas & fegocacion &n BME MTF Equily,
siglerna mulllateral de negociacion swlorizedo por o Gobiemao espaiol. sujeto 8l ariicus 434 del Real Dacrato
Legislabvn 472016, de 23 de oclubire, por o que e aprueba & lexto refundido de i Lay del Mercado de Yalores,
y supendsacdo por la Comisian Macional ded Mercado da Valores en su onanizactan v lunsonamienis,

Al 31 de dicembre de 2022, semen aes Adminisiradores, la Sodedad no farma parie de ningun gropo de
nocienades

El damicilin social de l3 Socledad sa encuentra en Rambla Catalunya, 38 9° Planta, 08007 Barcsiona

El obisto socal dely Sociedad &5 o captackden de fondos, blanes o derechos del plblico pars gestonaros e
invediros en bienes, derechos, valores u alrhs insbumentos, inancierns o Ao, siempre: guee ol rendimiento del
inwessor se eslablezos an funcion de loa resultados colaclives,

Sogun so indica e o Mola 8, ka gestidey y admirstacion e la Socieded estan encomentdadas a Gesiuns Asset
Managemen, Sociedad Gesiora de Inslitusiones de Inversion Colecliva, 5 A

Los valores mobilianos estan bajo la custodia de Banco Inversis, 5.A. {Grupo Banca March), entidad deposilaris
de i& Sociadad (vedse Mata b

Con fecha 10 de julio da 2021 ga pubhco en &l Boletin Odicial del Estado la Ley 1102021, de 8 de julio. de medidas
de prevencion ¥ lucha conira of fraude fistal, g incorpora, entre olras, delenninadas madifcaciones de nermas
tribularias que tienen impacto'an las Sociedades de Inversion de Capital Vasabées (SICAVY. En pasdicalas

s Se modificd al régimen irbutara de fa SICAY (modiicacion del adicul 294 a) de in Ley deld Iimguessio
sobwe Socledades — LIS o, modificando &l reguisito s nomarg mineno de accionisias a los efecios da
aplicacion del lpe del 1% on e Impoeste scbre Socledades, sl sblo compatargn comd tales, a los
efectes de loz 100 socionistas que se dxigen para iibukar al 1%, los lifulares de acciones por mparts
igual o superior a 2 500 eurng delerminadno de aceerds con & valor iguidativo corespondienta a la facha
de adguisicion €& las acsiones. En caso de no cemplic este requisio, e serd de aplicacion &l lipo de
gravamena efectos del impuesto sobre beneficios dal 25%.



CLASE 8"

Be hinestabledde un régimen iranslono (nusva disposicion iransitona ceadeagiaima primera dela LI5E)
para aguallas SICAY e adoplen wilidamants scusrdo de dizolucsen y Iiquidacin en el ejecicio 2022 y
reabcen con poserdorded al aceerds, dantre de log seis mases peRieriores a dicha plazo, fodos los scios
o i puridicos necesarios segin la sormaliva mercanlil hasta e cancelacion regisiral di la sociedad
en lguidasion, Dicha régimen transitorio imcomon pommags lacales especifices pard fos socios de B
SICAN @l hecho de que duranla los perindos impositvos que contioyan hasts b cinaefacidn regestal
contirmard siando aplicable a & socdedad en kudlacion bo preavisio en el aricwe 20,4 a) de la LIS en su
refatcn en vigor-& 31 de diciambre de 2022

2.  Bases do presentacion de lag cipentas apualies

al

b

Imagen fiel

Las cusntas anuales hansido oblanidas de iog registros contables de & Sociedad y 58 formulan de acussdo
coty © marco normative de nformacion inancers guee resulia de aglicacidn a8 la Socledad, que ez el
aetableckis en la Circudar 372008, ¢ 11 de sepliambre, da la Comisidn Nacional dad Mefcado de Valones,
sobre normas contahlos, tuantas anuales y estados da nformacidn resprvada de las instituciones de
imversitn coledgliva, que conafiluye el desamollo v adaplacion, para tas Instilusiones de imvenodn colectiva.
der lo provista en el Cadigo de Comerces, Ley de Socledaces de Capital, Flan General de Confabilidad ¢
nonmalive legal sepecilica gue b resulta de aplicaciin, de lomea que muesiran la imagen fisl dal peinmonio
¥ de by sduacdn finenclera de ba Sociedad al 31 de dicemnbre de 2002 yode logs Tesulados de 4us
oparacionss guese han gensads dirante al ejerccio femminado en eza fecha.

Las cuentaa anuales de |a Sociedad correspondienles al Sewcicio lerminado &l 31 de diclembre de 2022,
e Fan sido formastadas por los Adminisiradares de la Sockedad, se somateran a agrobacion de b2 e
Cenaral Orohnarie da Accionishas, asfimdadoss que seran apeobadag s ninguna modificecion.

Principios contables

En |a preparacion de las cudnias anuales se han-seguido los principlos conlables y normas de waloracian
deseriing 2 la Mota 3. No exigte mingin prncipio costable o norma de valaracion de caracler obligatorio
aque, leniencdd un efecks significativa en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar e sue preEparacion,

Lo resultados v 1a determinacian del patimanio nelo Son sensibies & koa principics ¥ polificas confables,
critenos de valorackon y estimaciones seguidos por los Adminisiradores de la Sociedad para la elaboracidn
de laz cuenlas anuales:

En las coenas anuales de la Sociadad se han uilzads ocasicaaiments estimacionas realizedas por sus
Administradores pas cuantificar slgunos de los aclivos, pasives. IFEESOs, Da=ng ¥ COMEFOMISEng que
Fguran registrados en allas. Basicamenle, eslas estimaciones se refisvan, en su caso, a la evaluacion del
vabar razanable de detenménados instrumenios financierss y de posibies pérdidas por deferioro de
determinades. aclivas, A pesar de Gue ealas estmacones se han reaizado sobre Ia base de @ mejor
informiacidn disponitla al cierre del ejecicng Z022, @5 posible que-scontecimienos que puasdan tener lugar
on &l fulure abliguen & modificaras (af alza o & la baja) an los procimad ejercicios. lo que s realizadfda, en
su casn, de-forma prospesctivi, de acidsds con le noimelive contable en vigor.

En toda caso, las inversionas de la Sociedsd, cualquiery que s&a su polilica de Inversicn, estan sujelas a
las Muciuaciones del mercado y otos rigsgos inherenlas a la Twersion en valores (vease Mole 5, lo que
puede provocar gue of vaiod lievidpive de teacciin flucsie tanto 8l alza coma a s baja,



CLASE §°

el ﬂl;.l-mpnm-r.l'ﬂlir ol b Frfarmadian

La informacion conterida en esias cuenbss ammles elaliva al serdon 2000 5 pesents dnlea y
prckssivamentd, a electos comparativos, juro 2on B Infarmecian comespondients al gjroice 2023,

i} Agrupacian de partidas

Determinadas paridas dal baiance, de & cuenta de pdodedas ¢ ganandas ¥ del esteio decambios an o
patrimoms nelo sa presentan de ferma agrupsda para (acililar su comprension, &1 bien, en determinados
casos, 58 ha noluido iformacion desagregada an ks oorrespondisnies notas de la mamaoria.

g} Camiios de criterios contaliles

Durants & semcko 2022 no se han producido cambios de orillerios contzbles eqnillcalivos reapecto 2 los
criforins aplicadas o e ajerdeio 2021

Il Corroceion de errores

En la stabomcihn d& s comentas anuales sdjuntes no sa ha delactado aingin erme sanilicative ous haya
supuEale |8 raaxpresion de los impories inciuslos en las cuentas anugles del epercicio 2021,

) ‘mpacia medioamblental

Sa considaran actvos de nabwabeza medioamblantal los bienas gque son Wilizedos de loma duradaa v la
aclividad de una sockedad, cuya finalidad peincipal es la minimizacta dal Iimpacto medivambieaial ¥ la
proteccian v mejon del medioambianie, incluyendo 8 reduccidn o eliminaciin de fa conlaminacitn fura

Dadas Ik aciivdadas a ks gue o dadica la Sociedad, esta no liena gasios, aclivos, Nl provisiones o
conlingensiss de naluralezs medioambiontal que pudieran ser slgnificatives e refacion con el pelnmosio,
la sifuacicn fnancksa ¥ los resultados de la misma, Por esle motive, ne sk incluyen desgiesas eapecilicos
en ia presenta memona raspects a informacidn de cusstionss medioamblentalas, lo que no necesariamenls
significa gie ks Hesged y oporfunidades da sosteniblidad on las decisionss de inversion an el marco de su
actividad descrita an fa Mala 1 no puedan llegar a ser significativos {vease Mota 5},

Mormas de reqietro ¥ Valoracion

En la elaborazon de las cuentes anudates de |a Socedad corespondientes 4 e ejercicias 2022 y 2024 98 han
aplicada los algulantes panciping, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacidn de los Instrumentos financieres a efectos de presentacion y

valorecian

i Claaficacon de fog achivos fnancloms

Los aciivos Firancerns so desoltean a sdecios de presantacion y vakossion n ks sspuienles epigraies ol
hakance;



CLASE 8"

Tesorerin eate aplgrafe induye, en sy case, los cwenips 0 depositon o le visla deslinasoes a oo
cmphmiento 2l cooficients de lguider, ya-seaen @l gepositano, cuando ésta sea wa enlidad de crdio,
0 Bf cEso contrann, (8 entdad de crdiin dessgnada por i Socsdan, Asmizmo 88 inchye, an su caso,
las restanles cuenias conenles o sakdos que la Sociedad mantésga an upa insliueton fnenoes s
pader desarrollar su actvidad , an s caso, él eleciive recibido par la Seciedad en concapte de garantias
apoias:

Carera deimarsionss linandunims $e compoiia, ensu caso, de los siguientes epigrafes, desglosados on
cartara intarior y carlera exterior. La iotalided do esios epigrafes se dasifican & elecins de valaracdan
como "Aciivos financierss a valor rezonable con camiios en pérdidss v ganancias”

#  elores represenbatives de deuds; ofigaciones y Semas vaiares gue sipongan una deuda para su
BMiz0r, QU devangan una remunsm=cion cxsistenie an um inleres, implhcitoo expliciio; eslablacido
cantractuatmente, @ instrumentadas en filulos o en anotacionas en cuea, cualquiers gue-zea el

‘Aujets emisorn

» Inztrumenios de patimonio; instrumenins finandeos emilidos por olras enfidedas, tales como
actinnes y cuolas paricipatwes, que tiensn B natuiasen de nslrmaeniog G capital para 8 emisorn.

s Insldudicnes de Inversion Colectiva: inclya, Bn su case, las particpaciones en otras Insliiloones
da Invarsion Colectiva

« Depdsitos en enldades de cédito (EECC); depdailos gue 18 Sociedad mantisne sn enbdades de.
crédin, 3 ewcapaion de Tos saldos que se tecogen en alepgrake Tesararia’.

s Dervados: ncliva, enre-otros, e valor razorabls de os confraios de fulums y forwands, i valor
razonable de las prirmas pagadas por wammanis ¥ opcionas campradas y el valor rpeonabie de log
conlrales de permula financisre que fa Sociedad llens contratades, asl come los danvados
irplicRos incorpsradns, BN U casd, an los-profutos eskocduradas mantenidos por la Sacedad

*  Oireg: recomge en sy caso, |38 acciones ¥ parcipecionas oo las entidaces de capitsl - fesgo
raguladas an la Ley 2272074, de 12 de noviembne, ¥ sus posteriorgs modiScacones, a5 come
impories correspandientss a olras operaciones no recogidas en los egigrafes antarlores

» Infefeses en la carfera deimmrsion iacodgs, &S0 case, 1o penodiftacién da log intenesas activos
42 la carteya de inversionas fingnoieras

¢ Inversiones meresas, dudoses o an litigho: incluyae, en sU Laso, ¥ oA kE meros afechos Be su
clasilicacion contatie, ol valor an Hboros de las Invessiones y perodificaciones: acumuladas cuye
resimbolao sea problerméticn ¥, en fodo case, deaquellas respecta 8 las coales hayan Iramscurmios
maés de novenla diss desde su vencimignto fotsl o pancial.

Deudores:; recaga, Bn BU ces0, & eleclive degxisikeds en conceply de garsnlla eq os marcados
corespondientes para poder resiizar operacionas en los mismas y el todal de desechos de erédile y
cuentas deodonas gue o cualguier concepto dileranla & los anlarores ostenle la Sociedad fonie.a
flercares. Le totalided da los dewdoros se clasiican a efecios da valorackin como *Parcas @ cobrar Las
perfides por delariong de las "Paridas a cobrar” 881 Como Su raversion, Se imconsoun, en SLU Cago, o,
un gaste o un ingreso, respeckvamente, en ef epigrafe "Deterioro v resulfado por enajenaciones do
insfrumenios financkercs - Detarioros” de la cuarnlz de paedicdas ¥ ganancias




CLASE A"

i, Cikiveacki de g pasived naocenes

Los paswos finsscioms e desgiosan o elects de preseolacdn ¢ valaEacion en los siqgulentes apigralos dal
batance:

Dauckas & famgodocnio plazo: iecoge, en &U caso, las cewdas conlraddas. con Sercoros pol prestnmos
recibidas ¥ obos débitos, d@si como deudas con enlidades. de ceddilo. Se dasifican a efectos de au

varloraaiey coma "Débites y parfidas & pagar”

- Darivados: incduye, enbie otros, & ealor razonatilé de los contradog de futuros v forwards, el valor
razonabie de las primas cobradas por warrants vendidoz y opcionss emiidas v el valor razonabie de los
confralos de pasrnuta fmanciern gue @ Secledad tiens confratados, asi como los derivados smplicibos
Incorparados, an suU casa, &n los productas eslruciurados mantanides perla Saciedad. So dasilican a
miacios da &0 vakwacion coma “Fasivoes financlerns a8 valor rezonable con cambios en pdadidas.
ganancas’

- Pagnoe financieros: recoge; en su caso, pasvos disknios de demvados que han sdo classlicedas a
efactos de su valoracion come *Pagivos linancierng a valor razonabée con cambios en péndidas y
pananciaz", Bles como pasivos por vesda de valores meokbidos en préstamo

= Acresdored) (ecoge, en sU Caso, cuentas a pagar y dabios. gue no deban ser dasificades an atros
eplgrafes, incluidas las cuentas con las Adminslmcionss Pablicas y los importes pendientes de pago por
eamisiones de geatibn y depdeidn. Ge clasifican a efectos do valoracidn coma Dibiles y parlidas @ pagar

b} Reconocimienio y valoracion o los sclivas y pesivos finencieros
| Recofocimianta ¥ valsraciin de fos achivoes fnansierss

Los actyas francisos clasficados a efectos de valwracion como *Parfidas a cobrar’, y bos actvos clasficados
an el spgrafe Tesorasia®, se valoman inidaments, por su “valor razonable” (gue- salvo evidancia an conlrane
gera gl pracin de la fransacciin], mtegrando ks coshis de fransaccian direclameante airmibses 8 |5 operacin.
Posteripfmenie, los aclivos g valoran por su costa amortzedo, contabilizandose log infereses devengados
al epigrafe “Ingresos nanderss” de 1a custla de pérdidas y gananclas medianie of medodo del tipo de interas
afectvo. Mo obslanie, si el efects de no achmbizar o5 Tges de afecln no es signilicative, ayuellas paimidas
cuyo Fmporte $& espera recibir &n un plezo sferior a un afio se valaran & su valor nominal,

Los aclivos financierns casificados 2 efecios de valormcitn come “Actvios inancieras a valor razonselble con
cambios &n perdidas y ganenclas”, se valoran iniclalmente por su “valor razonable” (gua salvo evidencia en
contrario serd 8l gecio &e la fransaccion], inchyenda ks costes de lransaccion expliciies direclamernts
atribyiles a la pperacion y excluyends, en BU cREd, |05 inlereses pos aplazamients de paga. Los islereses
axplicios devengados desde s dllna hguidackdn se registran en el eplgrafe "Carlera de inversiones
finenciarae - Interesae de la carera de imearsion” del adivo & balante Postanionmmente, o activos s valkiran
por &L valar razanable, ain deducir fos coates da Irangacitn en que se pudiers incurric 0 su enajgnacion. Los
cambios que s¢ produgcan en el valor ragonatde se imputan en & cuenla de pérdidas y genancias (véasa

apartade J.g.ii),
En lgdo caso, para i determinacitn dal valor razonable de s activos financiencs sealendard a lo siguisnts:

- Instrumantos de patrimonic colizados: su valor razonable gs el valor de mercado gque reaulfa oe aplicar &
cambio oficial de cerre del dia de referancia, 5 exista, o inmadiata kabil apbetar, o & ambe moedio ponderada
5i no existiara preclo ofickal de clerre, ulilizandgs el mercado mae reprasentative porvolumen da nageciacidn.




CLABRE B!

Valores no admibcos sonia colizacda: su vaker rE2onable se caloiia medimbs los cambees gue resudllan de
collzpeiones de valores similares e la misma ankidsd procesentas e emisiones aniefiorns, lenenda en
cuenta Taclores cormn ks difersndas en aus derechoes acondmicos

Wiloras rapresentalivos 4 deuda colizedes: sU valor razonable g5 0l precio de cofizacion an un meicado
aclivo y siempre y cuando &ste se oblenga de forma consistents, En ¢l ciso de gue no este disponible un
pracio de cotzackn, el valor razonabihe se cormesponide con el precis de i transacoide imas reciente, siempre
qua no- haya habldo un cambio significatvo an las clrounslancias econdmices desde & momento de fa
frensaccian. En nsie cano, se refsaran [as nuaves condiciones utilizande como referencia preclos o bpas da
minris y prenas de riesgos sctuaies de instrumentos similares. En caso de no existencia de mencado. active,
sa @plicardn téonices de valseacion (precice suministrados por intermedianios, emsores o dfusores da
sMfarmacian, ransacciones recientes de mercado disponibles, vakor razonable en of momenko sl de afros
instramanlos fingrcieros que sean susianciaiments of mismes, modelos de deacvents de fujos ¥ valoracin de
ppCiones; 8n su caso) dug sean de general acapladdn y que ulilicen en la medida de o posible datos
ohasryalbies de merchds len parlicular, s siluacdn da lipns de nlerés v de neago de credilo del amisar)

- Valores ropresontaiives de dewds no cotizados: su valor rezonabie o5 of proce que iguats el randimiants
inlerme de 1 inversion a los tipos de inferds de mercado vigenies en cada moments de lo deuds pablica,
incrementados en una prima o margen determinads en al moménto de la adgisisickn de los valores.

- inatrumantos de pstrimonss mo colizados: sa valor razonsble se catula fomando como relerencia ef vakor
beddico conlabla gue comesporwda @ dichas mwarsionas en el patnrmonio confable sjustzdo da s enlidad
participada, coregide en el imparte da las plusvadias o minusvalias ticdas, relas de iImpuestos, que hubseran
gido dentificades y cakuladas en el momentn de ka adquisickdn y que subsistan on el momenlo de iy vaksacion

- Dapisiins e entdades de crédido v adguisiciones emporsles de acivos, su valor razonable se calcula,
generalments, da acuerdn bl preco qus iguaie &l rendimieno infemo de la invesion a los fipoa de mercado
vigeres en cads momianto, sn penuicie do obes consideraciones, como las condicones de cancelacion
anficipada o de rgsgo de oéddo de la entidad.

- Apclones o participaciones an olras instiuciones de meersidn colectiva y entidadas de capitakiesgn: su valor
razonahble es el valar liquidabve del dia de referancia. D nocexisdin, 26 wilizara & olime valor liguidefivo
disponible. En al case de que se encuenten edmitidas a negociasion en un mersads o sistema multlisteral de
mgociacidn, e valorardn & su walor de colizaciin del dia de referencla. slampra ques sea rmpresentativa. Para
fag Mwersiones en 1T de inversion libra, NG die IC de versihn libre e 1C extranjerag similares, segin kos
artbculos 73 y 74 del Real Decrato 10622012, sa diilizan, en su cass, Yalores liguidativos eelimiaoos

- Insbrumentes financieres dermvados: si estan negaciadas an meércados organizedos, su valor razanable as al
que resulta de aplicar & camblo oficial de cierve dal dia de refarencia, En el coso de que & mercado no saa
gidiclentemante liquido o so tale de instremenles dervadts no negociados en mascados ampanizados o
sisbamas mullilatersles dé negaciacin, se valoran mefanie b apticacdn de maélodos o modelos de valoraciin
adecuados y reconoddas conferme & o estipulsdo an la Gircular /2010, de 21 de digembre, ds la Cormsidn
Macionst del Mercado de Yaioras.

i, Faoatrsrmardn y svakresdn de fog pasivos fnancierus

Loe paevos financieras clasificados 8 etectos de valo@cion come “Débifos ¥ parides & papar, se vaionan
iniciaimante por g4 “valor razonable” {que saho evidencis en conlrano ssrd & precie de la Iransaccin}
integrande ks costes de fransaccibn directzmenle afribuibles 3 & operacion, Posbencemente, los pasivos se
valoran por su cosle amodliFads, contabliFandoss |os inereses devenpados en @l epigade "Gaslos
financiaros” de e cuente de pardidas y gananciag miedianle «f metodo del bpo de interés afectivo, Mo obstants,



¢

CLASE A

gi el edectn de no aclualize los Dufos deelfechvo noes signifcalvo, aquallas partdan coyd anpome 28 eapers
pusgar o wh plaze inferior & un 2o s valoran 8 s Yilor aominal

Lot pasivos fnadciens dasiicados a efectos de valoracian como "Pasivas inancieros a valor razonable con
cambioz en pardidas y ganancias’, s¢ valoran inicialmente pos su valor razonabie” (gue salvo evidencla an
contrano: sai ol predo de ks anssccidn) incluyendo los cosles de lransscoibn directamente atribuibies a la
pperacidn. Posteroments, los pasivos se vakonen por su velkor razonable, sin deducin los cosles de Lranaacehin
By U S8 - puders ncurin @ su-baje, Los cani@os g se prodicen en el valor razonabda 5@ npukan en b
cuenta da pardidas ¥ gananctas (vease aperado.d.g.ii).

En petrdicaitar, en el ceao de ke financiacon par venla de valores racibidos en préstamo Y pasivos surgidos por
verma an finme do-aclives adquiridss emparaimenta o actives aportados en garantia, se alenders, &n su caso,
al valor razonable de los aclivas a mecemprar para hacer frente & 3 devolucion del préslam o restiucde de
los aciivos adquirdas blen lemporaimante o bien aportados en garantis.

BEaja del balance de los acfivos ¥ pasivos linancieros

El fratamients conlable de kas iransferancias de aclivos financieras esfd condiconado pae i forma en que se
trsspasan 8 lercsms [os iesges v beneficlos asaciztos a (o5 aclives dque s ranshensn

1. 5| fos nesgos v benelicics se Iraspasan sustandalmenle 2 jerceros —oaso de las ventas incondicionales
{que consfituyen o susuests habibual) o de las vanias ton paco dis FecHmpra pof &4 VBior razonable en la
facha da la recompra-, ol active financksns fransfends se dard de tag@ del balance. La diferenca entre 13
contrageestacion recibida neta de los cosles de ransaccdn sinbuibles, considerands cualquisr nuavo
actwo abianido menes cuaiquisr pasho asumsds, v &l vakor an libos del scdive inanciem, determinara asi
Ly ganancia o pardida surgida al dar de baja dxho agbve,

Sa dardn de baje los activos en los gue concuma un deteroro nelorio & imecuperable deapuas de su
fmverssin con cargo @ la cuents de pardidas ¥ ganevcias.

#. 5iae relienen sustancialments los resgos y henaficios asocados al activa financero kransferido - caso de
15 venlas 4e activas financkerss con pacio da recomgra par un pracks fijs o por ed precks de-venla mas un
intaras, de los conlratos de présiamo de valores &n dos qua el prestatans fione la obligacion de devoiver
jos miamos o sbmilares activos U inos csos anioges —. el actvao linanderno ransfendo no =& dar de baja
del balarcs ¥ confinuara valorandose con los mismos criderios wilizades anles de s Iranalerencia, Por el
contrerio, 88 reconocard contablementn Un pash finanoieres asociada, por un impode igual al de la
contraprestecion recibide, gue as valorara posierionmanio S0 cosks amadtizaco,

Tampoco so dardn de baja los askves linendems cadidos en el marco de un.acwerda de gaenlia inanoesa,
a menos gue 58 Incumplan fos léminas ded confralo ¥ se pierda el derecha. & secuperar ks achivos an
garantia, an oy eazo &e dacdn o2 beja. Bl valor de oz schivos prestados o cedidos en gaamis e
recoraCaran, ensy casn, an los epigrafes “Vakres recibidos en garantia por I (1570 "Velores aportados
conn garantia porla 157, respectivamente, an cuentas do aréen del balance

3. 5ini s ransfieren nl se relienen sustandalmsande los nesgos v benefigios asociados ol actho financierc
transhenda, #ste 5o dad do hags cuardo no se hobiese refenido ef control del mismo

[ aceersa con i anteios, log-actives financieros solo se dan o baja del halance cudnda se han exlinguido
log flujos de efeclive gque generan o cuande se -han transferido. sustancislmente A tercares |05 tesgos y
benefcios que levan impliciios. Similanmetis, los gasivos financiares e0lo s dan de baja del balarice cuando
si han exlingaee las obdigecionas que generan o cuando on escern B adguiens



d) Conlalilizacidn da apafpcionos

§ o Carrmrasanda oe vEoeE al Coriiaoo

Cuendo eoslen operacines con derivados & Insfrumentos de patrimonio, 28 comahilizen & dia da
conbeatacdn, misnime que las operacionas de valoras eesantalives de deuda y operaciones del mercada
de diviza, se comabilizan of dia de lquidacidn, Las compras g adeudan an & epigrafe "Carlara de imvorsienzs
inancierss” intaror o exterior, sagin corfesponda, det active ded balance, segin su nalwrabeza y al reaiilado
i las opomcones deventa se registre-an & epigrafe "Dedariorn y resullado por ensjimacionss & mstnementiss
financieros — Resullados por operasionss. de i caderd nterfor {0 extencry” de la cuenta de perdddas v
aanaiias,

Wo ohstante, on gl case de compraventa de mnslituclones de Imsitn colectiva, s2 antende coma dia da
gjecicin el de confirmacstn e la aparmcddn, aunque se desconssca el numers de panlcipstiones o BLoiones
o asignor, La operackn no ge valorera hasta que no-ee adjudiquen éstas. Los impories enfrogados aries de
la fecha de ejacucitn se contabilizan, un su case, en & epigrale "Deudores” del halance

i, Compravents oe velores & plazo

Cuands exisien compraventss de valoes a plezo se regisiran an el momenls de la contralaciin v hasla ol
mamento daf clerre de fa pasision o al vengimbanio did conltraio en los epigrafes “Compromisos pos operaciones
largas de dervades” o "Compromisos por opereciones cores de dervades” de las ceenlas de ooden, segin s
naturakeza ypor &l impords rominal compeomilido

En 1oz eptgrafes “Detenion v resuliado por enajenaciones. de insbrumentos financiems = Resullios por
operaccnes con dervadas” o "Varlacidn gel valar razonable en instrumentos financiaros — Por operaciones
cen derlvpdes®, depandiendo de sl los cambios de Yalor sa han liguidado o foodn al gjerdidn, 88 regelnan |6
diferencias que resadlan corme congecuencis de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
coTirepartics e astas coanias ar regisin en epigrale "Derrados” de la cerera interior o axderiory del activo
o del pasvo, segdn su saldo, dal balanca, hesta la fecha de s liguidscidn.

i, Adkguilsicite bemporal de aclivos

Cuendo exstan adquisiciones tempersles de dclives o-adgusiconas oon paclo de relrocesidn (oReraconss
shmubdas), se registran en el apigrale "Valoras represaniativos e deuda” da fa cartirs inksiol o extanor dal
balance, mdependieniemants de cuales sean los inslrumenos sutyacentae 8 koa gue haga referancia.

Laz diterencias de valor razonable que suran en las adouisciones henporales de sclvos, se impatan a la
cusrla de pérdidas v garancias, en sU cass, en &l eplgrefe "Variacidn delwvakor razonatde en mstumentos
financiaras — Por operacionss da la cartes interior (o exterion”

v, Contrahos de {ufos, opoiones ¥ wiirmnts v obos derfvadog

Cuando axisien operacianes dé conirales de fulurms, opciones o werrants 28 reglztran en al momento de 50
contratecian y hasis o mormessto del clere de la pesicion o @l vencimsniy del confrato &n los epdgrafes
“Comanemises por operacionss lergas de derivados” o "Compromisos por operationes coras oo derivacdss”
de |65 cuerdas de orden, sepi s naheaberay oo el inporle nomnal compromatido,




GLASE A"

Lat peimes pagadas (cobradas) pars:el epeeciie i ias opraomen y Warrnns po sedisleen porsu valar rseonablo
e bk eplgrates "Dervados” de 3 carera sleron o exterer del activo (o pasivo) del balance, #n |4 fechs de
glaclickn do & operacon

En ol epigrate “Desdores’ del actho del balance se registran, adicionaimants, los fondos depesitados /0
conceplo de-goranlia on los mereebes cormespondienes pa podes reallzar operpcones et los mismos

En los eplgrafes "Deterioro ¢ resultade por angjenacaonas do nsinemantos linancens - Resullados par
nparaciones con dervados” o “Warkacion del valor razonable en Instrumentos financierns — Por oparaciones
con derivadcs”, depandianda de 14 realizacian o node i iquidacihn de T operacion, se ragistran ks diferencias
que ressllan como sonsscuencla de los cambios an &l valor razonable de estos conlralos. La conlrapartida de
sEtas cuentas =a redgistra sn el epigrale “Dedvados’ de e cadera interior o extedor delaclivo o del pasivo,
gedqun su saido, del balance, hasta la facha de-su ligusdacion,

En squebos casos on que @ confrale o2 fulwos esente une igussacion diaria, les comespondienies
difsrenclas e conlabiizaran en la cienia "Delaniord y resultadd por enagenaciones de insfrumenios financienos.
~ Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pdndidas y ganancios

En & caso de operaciones schre vadores. sifa opcion es ejercida, su valor se incofpors @ kB vsbascion inical
o posterion del active subyacente sdguirdo o vendido, quedando excluldas las operaciones qua se liquidan par
difarencias.

. Garanfies spordfadess s Boctodad

Cuando cxisten valores aporbedas &n ganaaniia a ta Socladad diglintes deefectya, el valor razonsble de dsios
se reglatta en e eplgrafe "Valores maibidos an garanfia gos la 157 4 s ceenlas de orden, En caso deventa
e los valores aporiados en garanlia, se reconocs un pasko financierc por el valon razonable de su obligaciin
de devoiverios. Cuandt oxiste efaclive recibido en garantia, se ragisira en el eglgrafe “Tesorars” del baianoe.

Perfadificacianes {active ¥ pasivo)

En casoe de que edistn, sonespendan, lundamenlalmente, & gastes e ingreses liquidados por anticipndo gue
s& deverigaran en el siguenie ejercicio. Noinckye os inkéreses devengados docartara, que 58 racopsn an af
apigrafe "Carara de inversiones fmanciaras — ImMsroses de 1 cartens de nerson” del Dalance

Instrumentos de patrimonic propio.

Los mstumenios de patrimonio propio de ls Sooesdad son las acclones que representansu capdal. 5 regesiran
an o apigrale “Palimonio alibuids & panicipes o scosensstas — Fondos reembolsablos atribaidos & padicipes
o acclonislas — Capital” dal balanca,

D acuerdo con ta Ley 352003, de 4 de noviembra, gue regula las Institusionas di Invessidn. Colactiva, o
capilal do las Socadades de Inversidn deé Capital Variable es variable dendro de loe limites del capital inicial y

rdiimg fados eslahdariamente.

Lo pefquisicion pod parte de ba Spdedad de sus acciones propias, =& ragisira con sgno deudor por el vl
razonatle oe la contraprestacion entregada en &l egdgrafe "Patrimonio etribuide a participes o accionislas —
Fondos resmbaolsatles airibuidos a particiges o acciomstes - Acciones Progas” del balance, La amortizackn
do @cciones propias $4 kegar, en su caso, & la reduccion del capilal por mpore def nomnad ge dichas accones
cargandosaisbonandose la dilerencia positivainegativa, respeclivamente, entre la valaracion ¥ el nominal de
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CLASE &°

las acciones amarizados on la cuenta "Paldmionio sbixedaa parlicipes bscconisias — Fondos reembolsables
alimddos & palaipes o accionisias — Rezaras” del balance, Asmismo, andl apigrafe “Falimmonio atriboido a
participes o pecionistas ~ Fondos reembolpabies aribuidos s panicipes: o actionElas - Prims da emision” des
halance se ragisiran, ensu caso, las diermncas obienidas on b enajenackn de aocienes propias, ©on queen
ningin easo, siimpilen &l cuenla de pérdhdas y ganancas

Recomocimianto de ingrosos y gastes

Seguldamenta se rerumean ko crterios mas sgnilicativos wWilizados, en su cass, por la Socsdad, para el
recomocimiento de 6Us ingrasos ¥ gastes:

{ oo por mieeces ¥ diodendog

Los intereses de actives fnancieros devengados con postenondad al momento de [a adquisicidn sa raconocan,
e & cako, comablemeante en funcidn de su periaods de devango, po aplitacitn del msladks de| fpo de inlaids
afechivo, o aucepoldn de ks nlereses cormasgondrenies a myvarsionss morosas, dudosas 9 en libgio, que s
regisiran en-el momenlo efsctvo del cobro. La periodificacian de loa intereses provensantas de la carers de
aclvis financieras 28 regisira en el eplgrafe "Carera de imversiones. financieras - [nloreses de Bcartecs da
mwersion” del aciivo del balenca La contrapadida de esla cuenla s regatra an al epigrafe “ingrasos
financleras” de |z cuenta de pérdides y ganancias.,

Los dividendos gescibidos d= plras socedades S8 recOmocEn, Bn SU oaso, como mgreso on el epigraio
“Ingresos fingnoierms” de s coonka de pdedidas ¥ ganancias. an el momento en’gue nece el darecho &
parcibiflos por |2 Seciedad.

it Comisfonss § conceog msmmackag

Log ingresns que recibe |a Sociedad como consecumnda de la feffocasion de comisiones previaments
soporiadas, de monsra direcka o indirects, sa regigiran, an su caee, anel apigrafe "Comisiones relrocadidas o
& NCY de ks cienta de perdicas ¢ ganarcias

Las coimislones de gestion v de dapdsito, asl come otros gasios de geslion necesanas para que ks Sociadad
reslice gu actividad, se registran, sagqin su naturatezs, en el eplgrale "Otros gasios de axplolacion” dela cusnla
de pérdidas v ganancias.

Los gaskes cooraspondientss & 1a prestacion del serdicio da andlisis fndnoiern 200re UWVBrSIonNes, en aingun
caso significalivos para pslas cuentas anualas. se fegisiran enal aplgrale "Ofroe gastos de explolacion’ de-la
cuenkn de pardides y ganancias

Los costes direclamente alribiabies & |a operaiiva con derwados, Bles comp correfajes v Gomisiongs pagadas
a Intermediarios se régistan, en si cago, en @ epigrafe "Oeteroro ¥ resuflado por enajenaciones . de
instrumenios fnanceros — resalfados por operaciones con derivados” de-lp cuenla de pérdidas y ganencias,

M. Varimeidn cel valor ragovialile ¢f inglrumenios fnancienos
El beneficin o pérdide dosivado da vanacionss del valor razonable de log aciivas v pasivos financiaos,
raalizacdc o no realizado, se reglsirs en los epigralas “Detenioro v resultado por enajenacanes de ingdrumenios

financierns” ¥ "Wariacidn dal valor razonable en nstramentos financiaros”, segun coresponda. de 12 coenta da
perdidas ¥ ganancsas de la Sociedad (veanse aparlados 360, 3. by L)

L]



GLASE 8"

M. Ingredcs y gaslos Bo fnehoieros

S permnneen condablsnenle de acuardo won el caleno de dewenigo.

finpiesio sobra bameficios

El Inpuesto sobre beneficios se considera como un gesio a rocenconr on ki ceenla de pirikias y ganancias;
v esld conetiiuide: por ¢l gasio o Ingress por @ impuesto comiesla y e gasio o ingrego por al empueasla diferida

El Impuests eamients 8 comasponds oon la canfidad que salisfacs 1o Saciedad comd consscuancia de iss
ligisdaciones fiscales del impuesio sobes benaficios, consdemande, en su cags, les deducciones y & doracho
& compensar ies peedidas fiscabes, v no leniondo e cusnla S aslenconss § fedgos & Guenia

El gaste o ingrese par impueste dlerdo, en caso de que exisia, se comesponds con & reconcoimeenio v |a
cancelacian de los pasivos y aclivos por Impueesto difende, gue surgen de Be diferencies temponanias
originadas por 8 diferente veloreciin, contable y fizcal, de ks slomentos pedrimoniales. Las dderencias
tamparanas imponibles dan lugara pesives par impuesio diferdo, mientras que las diferencias temporaras
gdeducibles y los créditos por deducciones y venlajas fiscakes que queden pendiantes de apicar izcameante,
dan lugar a sclivos por impueste diterido,

En caso-de qua exisian derachos o compensar an gjerciclios poslersnes por pardidas fizcales, estos no dan
luggar Al reconnocmianta de b aclivo por impuesio dfarido en ningun caso y sdie se econccanin medianle la
compensacion del gasts por impuesio cuando la Socedad gerare resulisdos positivos. Las pardn:laa. fiscales
Gue pueden compansarse; an 5U SABD, S0 registran o (@ cuenta "Péadidas feeales & compenear oo lag
cuentas de arden de s Socedad

Cuando exston pasvos por impuesto diferda se reconocen siempre. La cuantdficecion de diches pasivas se
realiea considerando los tipos de gravamen espersdos en el inomentd dee 5 reversidn. En caso de
maodificacionss an s naamas Inbularias, se produciran los correspondientes ajusies de vhlorackn

Transacciones an monoda exiranjors

La moneda luncional de la Sociedad e5 el sum, Copsecusnfemanis, ledor log saldos ¢ fransacciones
denominados en monedas dilerenies & eumn g2 considersn denominados en ‘moneda mxdranjors”

Cuigndo eigtan iransacciones denominadas e moneda exiranjes se convierlen a euroe uliizendo loe tipos
da cambin da conlisgs de la fecha de |a franssecdn, antendiendo como lipoe de carmisn de confade e mas
represantalive del mercado de refarencia ala fecha o, &n su defecto, del dlime dia habil ariarior & esa fechs

Loz diferancas da cambio que ga producan &l converdir os saldos Senominados en moneda Edranjera a la
mioneda funcional s registran, enel cass de gatidas monelanas que son lesorerla, débitos y craditos, por suU
impone nelo, en el apigrata “Diferencias de cambin®, dela cuenta de pérdidas y ganancias; para & reslo de
partiias monetadas v a8 partidas no monatarizs que farman parte de B cafer de instrumentos financlares,
las diferencias de cambio 5o levarda corjuntameante con loe pardidag i ganancias derivedas de la valoraciin
{waake Mota 3.g ik
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B Operaclopes whculadas

La-Bociedad realiza oparaciones vnsulades de ks peevigtas an el aficulo BY de fa Ley 382000 y los anlcalos
144 y 145 doi Feg Decrelo 1 0822012 v sus posteriores modificacionas. Fara aio, b sociodsd gesion disgoord
de una poiifica por sscrilo on matera de canficlos de inlenés goe vela pof la indepandencia an 1n Rjacucion de
laz disleas funcicnes denfro de la sociedad gestora, asl como la existencia de g regisho reguisemente
achmlizads de aquellas operaconss y actvidades desempehadas por la somedad gesiom o en su nombre an
taz que hava surgdo o puada surgi i conflicha de Inferds. Adicosaiments, |3 sociedad gestora dispone da
ur procedirmenlo migmo fomal pas cercdorarse de que lBs oparaciones vinculadas se meslizan en inlens
exclisio de la Sooedad ¥ a precios @ en condiciones [guales o mejores que fos de mecado. Segon o
establacids ai 8 normathiva vigants, s infarmes paribdices ragistradas en s Comision Mackooal del Mercado
de Valores incluyen, en s casse, infprmaclion sobre las operecionasz winculadas realizadas, undamentalmentr,
comisiones por bqpudacidn B inlermedRcion, comisiones relrocedidas coa orlgen en l@s Instiucionss de
inversian coldcliva gastionadas por enlidades perieneciantes al grupo da tz sodadad gosione de la Socedad,

ol impore de los depbsitos v adguisicionas lempoaaies de sclivos mantenidos con el depositario y el impore.
alaciive por compras ¥ venlas reslzado en aclivos emitidos, colocados o asegurados por &l Giupo de la
apciadad gestors,

4.  Aplicscion de resulflados

La propussta de aplicacian del resuitado cormespondienta al ejgrcicic 2022 que su Congsio de Adminskaciin
proponded & la Junia General de Accionisias para su ssrobacion, 8s la siguiante:

Euros

Base e aplicacidn-
BeneficiodPérdida) neto del ejerciclof{ain. 41,93}

A plbeacion.
FResullados do sjericos anfenores (616, [41,93)
(1604193}

las seciedades que obbengan beneficios en el gjercicio scandmico deberan destinar un 10% dal mismo 3 &
rasena begal hasta gue &51a alcante, &l manos, el 20% del capital social estebiecida an o Texlo Refundide de ia
Ley de Sociedades de Capital, excepls cusndn exisian perdadas acumuladas gue hiceras que- & palnimonta nes
din In Sockekad fuera inferior & la cif-a de capital social, an cuye caso &f beneficio se destinars a la compansacion
de diches pénddas anbes de que proceda a deslinar &l 10% dal benelicie a dofar la cormuspondisnle resena lagal,

5. Cartara de inveraiones finapcieras

E! dalafe de la canesa de inversiones financieras &l 21 de dickembre de 2022 sin considersr, en g0 caso, &l saldo
de los epigrafes ‘Depashos en EECS”, “Derlvatos” e "interases de i3 cartera do invarsion” se inclye como Anguo,
el gual fors parke integrante de esta note,

A1 31 de diciembre de 2022 al desgloss por plazos de venomienis de los valores represenialivos de deuds, el
slguients:
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CLASE &4

Nencimienio 1
Inferora | nfia 25906 <1
Contprendide éntre | v 2 nifios 43347476

TiRA81,19

Adicionalmeanta, al 31 de diclambee de 2022, la Socedad mantenin las siguienbes poslcones an las culnias e
COmpronise;

Fsros
Compromises por operaciones lnrgas de
derivados
Futisros comprados 0k AT T4
o deepeiones “oall” JE5.558.590
Emigiim cle opciones ™ 331013032
1326 1.5068%
Compromisns por operncsnes cortas de
derivailos
Fuluros y operaciones o plaze de venia LERIE RS R
Ernissine de opeiones “cal I 2155 851,07
= 12,244, 794,94
Total 25.506.368,M

&1 3% de dickembre da 2022, 1a fotalidad ¢ las posicionss en cuentas de-compromeso mankenidas por la Sodedad
tanian un wencimiento infenor al ato.

Asimizmo, I3 Sockedsd e regisirado al 31 de diciembre de 2022 en el spigrafe “Cuentas de compromiso. =
Compromisos por operaciones largas da dodvadns”™ de lag cuenlas de orden posicones por impore de 11, 112
miles de surns gue se anceeniran dengminadas an moneda no B

Adizioneimante, ia Sociedad tane regisirada-al 31 de diciembre de 2022 2n el epiarafe "Cuentas de comaromiso
— Compromisos por operaciones conas de dedvados” de las cuentas da orden pasitiones por impode de 5 748
milas de auros que & ancusnlran deneminadas’ en moneda ne euro.

En al epigrafe "Deudores” def balance al 31 ¢ diciambre e 2002 se recogen 1 482 miles de eurpa (2673 miles
de atros gl 31 de diclemire de :H:l:h} depoaitedos an concapts de garantia en lng marcados do darivadag,
necesaia para poder realizar operaciones & 0% masms,

Por oo Isdo, en el eplgrale “Acreadores” del balance s incluye af 31 de disiembre de 2022 por snporte de 18

miles de suros (ningan impene at 31 de diciermbre de 2021), el saldo corespondiente a las compras de valores al
contado gue se han cancetads en la fachi de guidaciin
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CLASE A1

Lon yakess v acdivos gue Inbegean B cartera de la Bodedad que acn susceplibles de eslar deposfado, o estin
gn Banco fnversis, 58, G an ramie de deposio endichs éntidad (veanse Nodas 1y &) Los valares mabilisrios v
dermds aciros fl'El.ﬂﬂIBl‘ﬂE da fa Scaiedad ro pusden piagnorarss nl constiluise en qaﬂmlla e fanfpa Clase, galvo
para senddt de garantia de las cperackssss gue la Sociedsd realica an loa mecados secundarins ofidales do
derivades, y deban esfar bags la custedia e las eidades legalmente habilitsas pecs el ejercelo’ de esta funcidn,

Gostion diel fesga:

La gastion g2 los riesgos financieres que feva a cabo ke Socadad esta dirigida al esteblacimiento de mecanlsmos
NECESHNGS para conlrolar ka exposicadn de la Sociedad al nasgo do mamado {que comprende of riesge de fipo de
interés, al riesgo de lpo da cambio v el desao de precis die scceones o indices bursililes), &8sl comi g bos riesgos
de erbdity ¢ liquidez En eate eenfido, ol Resl Decraln 1 DEZEZ012, da 13 de |ulio, extablece una sars de
coeficienles miomalivos que limilan diche expozicion ¥ cuyo condrol s8 meafize por la socicdad geslesa & |
Sociedad, A coodinuacion s indean ks principsles coeficientes normatives a lod gue esta supeta la Spoiedad:

= Limdtas a la imversitn en olas Insfiludones de lnversidn Colecliva:

La mwersdn en acclones o paficpaciones emifidas por wss dnica 116, de las mencionadas enoel articulo
4B.1.6) y d), no podid superar &) 20% del patrimonta, salvo en lasIC cuya polifica de inversion s basa
en la inversion en un dmica fandao. Asimisma, la ineersion fotal en G mencionadae en el aniculo 48,1.d)
del Boal Decrato 1 08272012, de 13 de julio, no podrd superar 21 30% def patemonio de la Sociedad

. Lirruie -Eanl;nﬁ a ka irversite en valores ooz asog:

La mweresn gn los activos @ instrumentes financkenos smibided por un misma emisor no padra supsdar al
6% el palrmonio da la Secieded. Este limite quadard amedadc al 10% , siemgre que b version en od
gmisores en os gue sypere el 5% no ewcada del 40% del palimonse de la Sociedad, Puede guedar
ampliads al 35% coando 5o rafs de inversiones en vakeres emnibidos o avsladog por un Estado miambo
de I Unkdn Edropeg, na comunidad autdnoma, una enlidad locl, un arganismao inlemackonal dal que
Espafa soa miombrs o por cualquiar obro Estado que presente une caldficacion da-solvencia olorgada
por una agenda especislzads encalificacion de riesgos de reconocida presiigio, no mlerar a la dal Relno
de Egpafia. Cuands se deses superar al limite dal 35%, se espacificaran s amisores a0 cuyos wisies
s tiena intencicn deinverir o s& hene rrsarlics mAs dal 535% del pattnonio. Pare gque la Socieded puada
irerlir lasks el 100% de su patrimonio en valores emifides o avalados por un ente de los sedalados en
al mriicuio 502 b dal Real Decrabs 108202012 serd netesann que =& diversifigue, al manos, &n sees
emizicnes diferenies v gue la inversion an valoras da unp rrisnst emision no superg el 30% dej aclive de
la Socecad. Cwedard ampdiado al 25% cuando & trale de imarsiores en obligacones emifidas par
enkidades do codddo gue Wengan su sede-en un Estado Miembrg de fa Unidn Eurppea, cuyo importe asia
garaniizado por aclives que cubran suficiontamania los compromises e la emiskn ¥ que gueden
afeciades da lovma privitegiada al reemoctac del princips! v &l pago de los indereses en ¢l caso de
sibacion corcurssd del emises EF lotal de las Imeersionas en este tipo de oblipacionas an las gue s
gupere al limita ded 5% no podea supecar ol BOR del paldmonis e la Socedad,

A palos elecios. g entdades pestenecientes 3 un MEEMa Qrupo eoandnicos 58 consdderan un dico
armigor
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LLAGE 47

Ll gqanecal a o v ersion en deswscdng

La expasicidn tolel al fesgo de mercada aseciada 4 instrumantos financierds denvados rio podsa supatar
gl patimonio nate de'td Secledad. Por exposicdn el al feago seantenderd cualguier olligacin aciudl
o prdoncial que sea consemuncia do b uiilizacion de mstmentes inanciers derivesos, enimn los gue
ga [ncluiran iss wenlas al descubderio

Lissprimas pagedas por la compra de apclones, bien sean contrasdadas-aisladaments, bien Incorporadas
en aparaciomes astnicluradas, sn ningun case podran superar o 105% dod pattmanio de la-Socedad

La exposickn al fesgo de. contrapane. en denvades OTC g2 linka &l 5% del patnmanio con caracles
peneral v al 10% del patrimanio si Ie contraparte @& una entidad do orédito con ciertas fmitaciones,

Las posichnes ianle & uf ubios smisor i praductes demvadas, oblgecionas emifidas por entidades oa
cradito cuyo importe esie garanfizado por aclivos que cuban suficientemente los’ compromises. de
emision ¥ queden afeciados de forma privilegiada al reembolso del principal @ intereses y deposios que
la Sociedad knga en dicha entidad no podedn superas ol 35% del patrimaonio de la Sociecad.

Les posiciones frenta 8 un dnico emisor en producios dadvades, actives @ insdrumanng Ihanciero
deplesitos que k8 Sociedad fenga en dicha enfided no podran superar € 20% del patrimonss de la
Sociadad.

L& exposicidn al nesgo de mercado del aciive subvacente azociada a fa utilizacion de msinimenios
fnancioros derivadog debaed lomame on cuenta para ef cumplmients de los Emites de dversificsoidn
sefalados an los arffosos 502, 51.1 v 514 a 515 del Roal Decrolo 1.0B22012. A tales alaclos, a8
pxciuirdn los instrumentos derlvados ciyn subyacante sea un Indice bursadil o de renla fia gus cumpla
con bog requisitos asiablecidos on ol arficuds 50 2.4, lipos de nlerés, ipos de camblo, divisas) ndices
fancieros y volabiidad

5 pskos efeckos, [az sntidades perenecientos B U0 miBmo grops econimico e considersn un Onics
armesor

Limites a la inversion e ralres na colizados
Ios valores adsceptibles de sar adguinidos no podran presentar ninguna fimitecan & su libee ransmmdsian

Creda prohibida |8 warsion de la Sodedad en valores no colizedos emitidos por antidades
pertenssientes @ su grupo.o al grups de su socigdad geslora, Asimisma, no podrd tener invertido mas el
2% de su pabinwnio'en valores emididos o avalados porwna misma entidad. gualmanta, no podsd beaer
imge dal 4% o su patimonis rwarlide an waleres emifidos o avalades a enlidades parfenacianies & un
FIEEITH grupo.

S aLlbeEsa By armaecsisn, con e imibe rmdeimo conunio ded 10% def palrimonlo, an:

+ Accunes ¥ actvos de renfa fa sdmitidos & negodacdn en cualgquier mascado o sistema de
pegociacktn gas no cumplan los requisdos establecidos an ol articudo 48 790 @ que disporan
de olins mesanismas e garantizen ad qubdsz 8l manoe con la misma frecuencia con la que
Ia NS inversora alianda los reembolsos de sus accones o pafigpaciones, ya sea dedamenis
o de acuerda con o prendsto gn e arliculo B2

¢ Yalores fo oolizados de souesdo:con I0 previsio en e artlouio 40
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CLASE 8"

Acciones v phedlicpdaconas, cuando. pean lensmisbles, do las srlidadoz do capilalsesgo
reguladas an ke Ley 2203054, du 12 do sodeming, ¢ sos posteriores modilicscionas, azl como
ks entalades axlranjoras emilares.

@ Coelislenls de llguidez.

La Socedad deherd mamener un coelicienia minimo ge lguider del 1% de su patrimonic caloulado scbrs
w promedis mensual de galdos diaros del patrimonio’ de -t Sociedas:a

L] ﬂﬂg&ﬁlﬂﬁﬂﬁ. rente a lerceios:

La Soceedad podra endeudarsa hasta el limike conjunto det 10% @2 su acivie para rezoler déficuliades
Iransilenss d& fesorerla, SiEMpra quUa 58 pROOUZCE POF UN pEAZ0 N0 SUPRAON & un Mes, o Eor adquisickn
de aclivos con page aptazadn, con les condiclongs que salablerca la Comizin Macional del Memada de
Valores. Mo sa tandrdn en cuenta. & estos efedos, los debilos contraldos en la compra de actios
francioms an e parkeds de liquidacksn de & opeeacion que establerca of mercada donds se hayan
confratads.

Lus coalicientes lagales antemoras miligan los sipuinnies nesgos a los que & axpone |a Socedad que, an fodo
caso. son ohjete de segumients especlfico por la sociedad gastora.

Rlesgo de credito

El de credile represents s perdidas guee sufnrla 8 Secledad on sl caso do gue alguns confrapans
incumpliege sue obligaciones confraciuales du paga con I misrma, icho nespo S8 verie mitgado con los imiles
a lz inverdidn y eoncestracidn 98 roagos sntas deadrilos.

Riesgo de liguidez

En &l caso da gue Ie Sociedsd invirbese. en valores de bega capliahzaciin o en mercadas. con una raducida
dimignsian ¥ limEsdo volumen de condratacion, o mversion an otras Instluciones-de lnvarsian Colectiva conliquidez
inderior & le de la Socedad, las imversseses podrian guedar pevadas de liquidez. Por alio, I sociadad gestara de
| Saciedsd gestiona & fesgo de lquidez inbarenlo a.la acividad gasa asegurar & cumplimiento de kos coeficientes
de liquidez, gamnfzande k capacidad de la migma para responder con rapidez a los reguenmientes de sis
accionistas, La sociedad gesiora dispong, pol [anko, de un silems de gasién de la lguidez, asl como de
procedimienios para condrolar los nesgos inhereres a k2 liguide: da la Sociedsd

Rieago da mercada

El riesgo de mercade representa la pardida en fas posicines da las Ingtiluciones de Inversion Colectiva coma
CONSECLaNGE da movimientcs sdversts en los precios da mescado. Los Taclores da riesgo mas signdicatives
peodrian agruparse #n los Siguienles:

Riesgo de tpe de inerds: & inversion en aclivos de rema fija conleva un nesgo de lipe de inlends, cuya
Rucluacian de lipos es reducida para:aclivos & cono plazo y elevada para aclivos a largo plico

Riesgo de fipe de cambio: la swarsdn on actves dencminados en divisas distintas del ewre conlieva un
rigsge por iag lleckacones de los lipos de cambio.
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CLASE &°

Risagn de predho de accnas o indeeas berailibas: B ewersidn enonstrumentos de polimienio conllavn
gqu [a renlabilidad de la Sociedad e veaalectads por @ volalilidad ¢elos marcados a0 los guainvierls.
faticionalmenia, [ainverion an mercados consideracas amergentes pueidn conlEvar, Bn sl Gasa, (IEIos
e nacionabzacdn o expropircion de aclives ¢ impravisios da indols polidico que pusdan aleclar al valor
iz lag inwersiones, haciendolas més walid|les

La socedsd gestora coenia cop alsiemas da gestien del mesgo para delerminer, medir, gestionar y contrskr lodos
los migsgos inherentds a la politici de imversion de b Socedad, asi como para determings la adecuscion del perdil

o riesge a fa politica v eatralegie da imeession.
Rigsgo de sostenibilidad

L sociedad gesiosa fens an cuenta ok rieeges da sostanibilidad e las decisiones da invaesitn, El resgo do
sostenibilidad de ks inversiones dependerd, enlre otros, del lipo de emsor, el sector de activided o su logalizacian
geocgrafica. De eska moda, |as mvarsanes que prasenlen un mayer Aasgo de soslenibdidad pusden ocasionar una
dismirucion del precio g2 los activos sutyacenisa v, por tante, afeciar negativemants al valor liquidative de 12
Bociedad

Mo abstanle, las decisiones de imveraion de la Seciadad e sus imsirsiones subyacenles nd ek an Gk s
criberos di la Unbon Bueopea para las aglividages econdmices madicambientaimante sostembles,

. Tesareria

A3 de diciesmbre e 2022, 1x composiciin gl ealdo de esle aplgrafe ded balance es la siguisante

s
Cueotis e el degositario:
Bareo [nversis, 5.4, {gucnias en curos) | 15EATLES
Banco Inversis, 5.4 (coentas en divis) AR 40
176485431
Criras cuentas de fesorering
Ol chenios de iEsoerin on carns 78 10361
Citras cuentas de tesorerin en divisa C45. TLE B
28.454,95
1,793 300,26

A de didiembre de 3022, el =aldo de “Oilras coanies de (esoreria an divisa® de (p Sociedad sea regpatfive, si bion
azle saldo es transitorio ¥ fus subsanade dwante o8 digs postensres al cierme

Loa saldes da iz pnncipsies cuentzs correntos die (3 Bockedad son remunercos segin oo pactads

coniraciualments en cada momenis, no siendo an ningdn caso el imeora da los niereses devengados signidicativo
para lag prazsenles cuenlas enuales
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CLASE 8°

7. Patrimonlo atribuide a participes o acclonisias-Fondos resmbolsaklos
fribuldos a parlicipes o acclonistas

Capital y Aocionos propits

En « epigrala “Capital” del balance =6 recoge el capilal inkial con el gue g2 ha constiluics I Sociedad, asi coms
la parle dat capital estalitario méxmo fgee reglamentariamante no puede ser supetior & diez veces ¢ capllal
inicafl, gue ha sido eledivaments suscrik

A confmracion. se detalln, ai 31 da diciembre de 2022 y 2021, B composicion del saklo da “Capital, el vaior
liepaidative de-la Boccdn y al saldo do "Patrimenia alrkuids a acoonistss de la Sociedad™

Eitras
£8 B | rink 3|=13-2021

:ui:l:; }Iu::?!m&;:sznca' emitidus totalmese | 524181 ORRTT
Walon nomirial writarks 1 016t 61,00
Capital estalularin niksimo 005000 24040, 500.00
Capital mom iniel e SUSCETG N en circulncion (0,798 600,000 (8. T0E.A00, B0
Capital 15.241.810,00]  15.240.810,00

Capdfa o 240405 0 204050 0

Capial ssvenario switido L BT TR T2RIT IO
Mominal acciones propiny en caries (AHTTSR0.M | (I.978.980,00)
Caprdial cii chreulacidn 1 l:}ﬁd.'.!:!l]uﬁl] [1.202.830.0d
Minters de acciones en cireu lagidn {.136.423 [ 176283
Valor guidativo de |a accion 852 1948
e . =
L_;;;:;‘:;’:’I ik :;:E::Lhm e IS05.960,91 [ 2093788153

El articuls 328 de |la Ley 352003 oe instifuciones de Inversion Colecliva eslatkecs que la adguisician por i
Sogledad de sus acciones propias, sotre el caplial inlclsl v &l capital astatutario maximo, no astard sujets 3 lag
lemitacioes patablecidas sobre adquisicion derivafien de socienss propias esiablecidas en el Real Decreto
Legiglalive 20D, de 2de |ulio, por el que s& aprueba el Toxlo Refundido de B Ley de Socledades e Capilal
Estas oparaciones. por Lanta, fe precisan aulenzacien de e dura General de Accionistas y oo estan sujptas & las
limides porceniuales sobre € capital sccial

Die acuardo con la legishcidn aplicable a la Socedad, al ejercicin da Ins detechos economicos v politicos

incorporados & s acciones pendientes de sescipcion v dedembalso o B canfers 58 ancuania en suspenso hasis
que tstas sean susciiag ¥ oesembiisadas o vendidas
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CLASE 07

AT de chojembine de 2022 w2031 ai ndmiero da accionistas de e Seciedad gracde 240 y 250, respactivamante,
Conforme & la normativa gplicaids al nimess minimo - de accionstas de las Socladades g inveridn de Capilal
Variabe no debe ser mfarior 3 100, en iy caro digpondrin del plaze da un ano para llevar @ cabd @
recoisliluciin premanante del ndmess minimo de acoaislas,

Primn de gmision

En sl gast de pudsk én drodacdin de accionea de la Sociedad, 185 difaroncias posifivas o segaiives enlre @
pontraprestacidn recibida anla colocadion o enagenacion ¥ &l valar nominal o valor razonable de dichas dcoonas,
segin so ale de acciones puestas en circudacion por primana vez 0 proviamente adquindas por b Socedad, se
regiatran, &n su ceso. an &l epigralfe “Frima de emiskn® del balance

El Taxle Relindios de e Ley de Sociedades de Capital parmile expresamente fa ulBzacidn de-este saldo paa
armgliar &l capital v no efiablecs resincoion especiica alguna en cuants a su disponibilidad.

Reservas y Resultados efercicics antariorms

A1 31 de digimmbee de 20024 2021 o comgosicen del aeide de reservas o8 [ siguinnts;

Eusos |

31122022 -0 |

Reserva legal 849,322,590 T25523.53
Reserva voluntaria 2701,79831) 168454100
Reservas AT bl B 2A41LOTTEY

La-reseres legal podrd willzarse para sumantar.el captal social en fa parle que exceda gaf 10% def capdfal social
ya aumeniads, Sakvo para psta finalidad, mencionada anteriorments, v méentras no supene ol 20% dal capdnl
social, esla reserva a0lo podra destinarse 8 [ compansachdn de pérdicag y slermpre que no exisian obies reservas
disponibles suficentes parg estein;

El saldo del opigrafe "Resultados do ojerciiod antenares” recoge, en si caso; los resullados de ejercicos
anterones (negalivos o posilvas) pendisntes de aplicacidn da ls Sociedad

Tanlo la neserds voluslaiia oo bog resullados de ejercecios anterlores no fienen estrocones espocificos en
-cants 8 su disponibilidad,

B, Otiros gastes de explotacion

Begim = indica en la Mata 1, Ia geslion y adralnistrasion de’ la Socieded astén encomendades & U sociadad
gestora, Poresle senvicio, v conforme 3 lo establecido condraciualments ©n cada mamerts, duranile los esencicios
2022y 2077 12 Socledsd ha devengado comd gasio una comesion calculada sobre el palfmonio disso de |
Sociadad que sa satisface mensualmee. Adidonalmende, v tamssn contorme & Io estaleaido conraciualments
en Gada moments, le Sodedad devenga como gasio gua saliquida anvalments, una carmasion cakulada en fimaian
e los rendirmianios pogdives del ejercatio,
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CLASE &'

LA enkidee oeposilang o8 LA Bz {1.'1‘-'!3&4‘: Mika 17, durails o iiereaing AUEE AT, Ba pr:rl;:.'hi;jl,‘:. P el
sHfvicio, y conlorme & kb eslbablecsds condraciualments en cads momeo, una - comisiin por frames cabuladds
sobre el paifmordo diario g2 la Sociedsd qua se satisfeos mansaalments,

Lexs imiporias pisdionios oo pago por ambos contapbos, al 31 dsiombre da S0E2 v 2021, 58 incluyan an &l saldo
del eplgrafe "Acresdores” del balanca,

El Rnal Descreto 1082202, da 12 do julio, por ol gue sereglamanta la Ley da Inslituciones de Inverssn Godeclive
¥ =us poslercres modiicaciones (veass Mota 1), dasarmaila 2a su THulo W 188 funciones-de vigitancia, supenvissdn,
cusipdin y agminigiracdn de B enlidades deposilarias de las insluciones de Invarsidn Calecliva, o becha 13
de octubsa de 2046 ankd en vigor la Circular 42016, de 29 do junio, de la Comizion Nacional del Mercado de
‘alores sobre [as funciones de los deposilarcs de nstilucenes de Inveraltn Colectiva y enlidades reguladas por
la Ley 2203014, de 12 de noviemibrg. Esta cirouta completa b requiacion de los deposilatdos de inslitucones di
inversion colachva desarrollande gl Glcance de fas funciones ¥ respensebilidades qua [@nen encomendadas, asi
com las especiickiades y excepcnnes en el desemgedis de gichas Reclones, Les prindpales Anciones son;

1.  Garanlizar gus los flups da lesoreria oe la Gociedad eslén debidamenie controlados,

2. GaranlEzar qes, &0 ningin cesn, l dsposicion de los advos de la Sociketn se Bace sin 50 consentimisnio ¥
duborizacion

3 Bepargcibn entre la cuenda de valores propia del depasfana y 1a de levceros. no podbdndone tegisiiar
posaciones dal Sepasitana y e sus clienbes en |6 misme auenia

4. Garantizer gee lodos los instrumenios: financierns se regisiren en owenias separadas y abieras 8 nombse de
la Socledad,

6. En el caso do gus of obgedo de |l mversidn sean glras |IG, B cosiodia se realizard sobre aguallas
partipaciones registradas & nembre del depositanio o de un suboustodio expresamente deslgnedo por aguel

B Comprobiar gue las operaciones realizadas ke han sido en condiciones e mencaas,

¥, Comprobar el gumplimiento de coeficlentes, citariog, ¥ limiles gue estabiezca la normativa v el Folielo de 1z
Sockedad,

8 Supandsar los criterios, farmudas v procedimiantos wilizados por la sodedad gesion para of caiculo diel valor
liquidativo de las accionss de la Sodiedad.

8, Cealrasiar b exactilud, calidad y suliclenca d= la Informacian y documeniacidn gue la secledad geslora, o en
sy caso, los administraderes de la Sociadad deben ramiir a la Comisicn Naclonal dal Mercado de Vabores,
de confarmidad con la normativa vigents.

100 Custodia de todos s valonss mobilianos. v demas ackivis Enancioros que sdegian of patrimono de la
Socdad, bien drectamenta o a fravés de una entidad participanis, conservando en lodo caso ka
resgonsabilidad derivada de b fealizacion de dicha fundgitn

11, Asegurarse gue la liquidacisn da las operaciones &= realiza da manera puniual, e al plezo que defermmen
las reglas de lguidecidn gue fjan en los mercados o en s 8rminos de bguidecion apicables, aa como
cumplimeniar ks operaciongs de compra y vanka de valores, ¥ cobrar les infereses v dividendos devangados
por los migmos
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LLASE 8

12, Valar por los pagos de los dvidondos do lds accionesy e beneBeis de lsh parfuipacianss e ciroulacd,
sl comd cumplimsniar ks drdanes da reinversin recidas,

Inichuidiaen &l epigrafo “Diros gagios de sxplotadon = Oies” de-la cuenta de pérdidas y gananclas 58 racoge, en
sU gasn, 8l impore qua no ha sdo conssoersto recupemble g Bs ratenconas fiscales salog cembmisnios con

origan en libwkos exbrampenos.

Les honorrios eelalyas & senacios de auditoria de ceenfae anuskes de la Sociedad do los ajarcicios 20022 « 2021
han secendido 8 4 miies de ouros, on ambos ojerecing, que se ncluyen en & ealdo d=f epigrale "Otros gastos de
axplolactin — Olnas" do s coentss da perdidas v garancias

Informacion sobre ol perioda medio de pago a provecdores. Dlsposiclon adicional tercera, aDeber de
iarmeacidng de [a Ley 1502010, de & da julio:

Al 31 da dEciambie de F0Z2 ¢ 2021, la Sociedsd no lenia ningln imperis sgnificatve pandienle de pago 8
proweedones en opergcionas comercidles, Asimizmo, durania bos ejercicios 20232 y 2021, la BSooedad ho ha
realizadn pagas synilicalives a proveedores en operaciones comarciaies. En ominion de los Adminisiradores de
tz Sociedsd, 1ants los importes-pendianies de page a proyeedores gn opeeaciones oemnerciales al 31 de dicambre
de 2022 v 2081, como lps pagos realizados 2 dichos proveadoras duranie los ajercicios 2022 v 2021, cumplen o
han cumplido con los limites legeles de aplacamienld

it figeal

Ld Sochedad flene abiefos 4 nspecciin por pare de las autondades fiscalss B iotalsdad doe los impeestos.
comespondienies a las oparasiones efeclikadas an los ejeraicios 2018 y siguienies.

Al 31 de dicembra de 20224 2021, en sl epigrafe “Deudofes” deb halancs se moagen saldos daudones con la
Adminisircian POk e conceplo de relenciones y'o olros seldos pendientes de dewduciin dal impueeio sobre
beneficios de ejercicios antanors por Fnporte do T4y 45 ik de euros, espectivamsnis

Mo asislen ditenencias slgnitsativas entre o resultado conable anbes de impuestos dal gj E(w la base anponile
aries de compeneacion de bases imponbles nogalivas, an s ciso. BT lpo de gravamen 8 eleclos Sl mpuesio
sobre honelcios para los eeicicos 2022 v 2021 e6 dal 1% - voaese Mola 1 - I:LB:}' 2HEN A, de 2T de noviembre,
ded Impuesto sobm Socitdades],

Cuando s generan resultados posilivos, la Socieded regisira en & eplgrale "lmpuesto sobee benglicios” de la
cuanta de pérdidas v ganancias un gasto en conceplo de impussta sobra beneficing neto, an su cago, del afacio
de la comperaacdin de pardidas Gscales. Mo se gensian ingresss por inpussts sobire baneficios en el caso de
que la Socledad cttangs resulladas negakivas (eease MNata 3-h),

Conforme a la Ley 3772014, de 27 de novembre, del Impuesio scbre Bociedades se establece un limile de
compenaacidn del mnporte de las bases mponiblas negatvas Ge gercics anterjores del 70% de la base anpanible
prewia, pudigndass compensar 8n iodo caso, bages mponibles negativas hasia elimpore da un millon & euros

Al 31 ge diciembre de 2022, & saldo del eplgrale "Oiras cuemas de orden — Péardides fiscales a compenaar’ no
recge &6 phedidas fizcales comespondientias al cencico 2022,

Diobido & las posibles diferesslas Inberpeatackonas qua pueden darse a las normes fescales aphcables @ les
operaciones realizadas por la Seciedad, los resullados de las inspectionssd gue en el fuluro pudieran levar a cabio
Ins awsoricades fscales para |os anos suelos. a verlicasion pusden dar lugar 3 pasives iscales de cariclar
cordingen|a. cwyo anporte no es posible cuantificar de meness objefva. Mo obstarts, en opinion de ks
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CLASE &~

Audrministasdons-oe la Sockedad, la posibilidad de qua en foteas rspecciones sa makzdalicen dehos pasies
contingentes s camata v, en cualguisn ciso, s deods tributana gua de sllos podiers devarse no-aleclasis
slgnificallvaments a les cuankas anoales do la Socsodad

o el Achndesls Idéin

Retribucionas v otras pregtaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejorcicios 2027 ¥ 2021, la Sociedad no ha pagada nl devergado cantdad alguna en concesio de
suehdos; deedae v olras remuneracionas a s miembos aclumes o anlenores de-su Conge|n de Administracion.

Agiimisron, al 31 de diciersbre da_éni_z v 202, ba Sociedad no tenia concadidos prastamos ni anicipos o garantias:
de ninguna clase, ni habla adguirdo fiesde a los mismbros aciuales o anterores dal Conssje de-Administracdn
gomproimnise alguno &n materis de pensiones y seguios de wida

Imfarmacisén en miacidn con gituaciones de conllicto de inlefesss por peris do
los Administracdores

Al cierre dol ejercicio 2022 os Administaderss de ta Secadad no han comunicado a les: demas miarrbros del
Consajo de Administracion situacion alguna de confiicts, directo o indirecto, que pudieran lener (elios o sus
parsanas vincdladas) con el inferés de fa Sociedad.

11, Ao imi i i

Con posterioridad al clerre del gjercicio no se ha preducido ningin hecho signilcativa no descrilo @n las nolas
anlenores.
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QDBEZEB5

Anexo: Detalle de ln Catera de Inversiones Financieras al 31 do dicigmbre die 2022

KOALA CAPITAL, SOCIEDAD DE IMVERSION DE CAPITAL VARIABLE, 5.4,

Divisa 151N Breseripeiin | Euros
EUR |ESDINTIGNLIT | ACCIONES|CEMENTOS MOLINS 302.487.50
EUE | ESDIOTG0iG ACCIONES[TECHNUQUARK TRUST 5A TS0
ELIR | ESOIHWG25512 ACCIONESIEMCE ENERGEA Y CELLUL BT B2G 00
EUR |ESDI3930F3s. | ACCTOWESIFAES FA Hh{.‘f R 15200
EUR | ESDI0S130000 | ACCIONES|GLOBAL DOMINION 724.887,00
EUR | ESOEDE M0N0 ACCIONESIAGILE CONTENT SA 22 78100
EUR . BRSO 0556007 ﬂ(:EE['LT:I ES[PAR LEM TELECOM £0 D |9, 14518
EUR |ES0DI33421000 ACCIONESIELIROESPES 5A | T.519.50
TOTAL Carters {nterior- lnstrimentos de patrimanio L1553 AR
ELUR | ESO0 14632003 FHR‘I’IﬂlFﬁf_’iﬂ-’II‘-i ES[FAMDA EH3 45 04
EUR | ESNINS234001 | PARTICIPACIONESBOWCAPITAL 51,979.42
EUR | ESO1557 15032 PARTICIPACIONESIGESINTER o [ [ 07.724,00
TOTAL Cartera interlor-Tnstituciones de Toverskin valectiva 1030540 46
EUR | X52125914593 HEMTA FIJ.“.I-.I':j-;!B!III.E B[ 25[2024-06-0H IR5:553, 16
BRL |US10575608T66 | RENTA FUA[FED REFUBLIC OF ERAEIE.*:E—DBUE-HI 1435 47,921,640
EUR | 51769090728 | RENTA FHAIUNILEVER FINANCE), 56{2023-08-12 204.906,43
TOTAL Cartera cxleriors Yulores representativos de deuda T2R.2E1.09
LD | LS5l 1 Gel | ACCIONESSCRESUE SACIE ¥ A 283,376,534
UsSD  |LUDERE6TI464 | ACCTONESADECOAGRO 5A 131648, T
JPY . | JiE21 3500KH .JLC'CJQNEEE{ATU' SANGYCCOLT H0.903 59
Y |[JP33RSE30009 | ACCIONESIGLOBAL FOOD CREATORS 48.463,21
(IS0 | LISpii2d| |0ES i ACT lﬂNEEIEﬂN_K CiF KEW YORK 2l 27
ALD [ HEATMEMMIZES | ACCIONESIAZ MILK COMPARNY LI 3110015
IBY | IPAseE0000] | ACCIONES|TOKEN CORPORATION 58.129,76.
LIS | LISE fl‘rETIDES ACCIONES[SOUTHWESTERN ENERGY 4010163
JSD | CA4SNOIII08E Acciﬂﬁ‘]:-'_ﬂﬂﬁ. MOGOLD CORP 36302 34
USD | UISIS0GRTI051 | ACCIONESIGOLD RESOURCE CORP 6231481
CAD | CAGTS2221037 | ACCIONESIOCEANAGOLD CORP T4.097,.55
lUE‘nl'.:i LISGTEO2GI 052 ACCIONESIONL STATES INTER ﬂﬂﬂ?_';;'{’j_
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CLASE 87

BN

BB 5

Iivisu iSIN Beseription | Kuros

IPY | IPIRTSEI0002 | ACCIDMESIMARUZEN 00 LTD %3558, 46
IPY | WP3462600002 | ACCIONESITAKUMA COLTD 263 470,00
IPY | JP3B07e50001 | ACCIONESIFULIL SANGYO CORP 05292 34 |
1Y | IFI014200005 | ACCIONESIMURAKAMI CORP 260,451 53
IPY | P3166200000 | ACCIONESUCU CORP 410.198,70
IPY | IP3548500002 | ACCIONES|DTS CORP A03. 31827
JPY | IP3305960001 | ACCIONESICOLOBL INC 137.309.3
JY [P3SI9230007 | ACCIONESTS TECH €O LTD 107,898,740
USD |CABGTON (084 | ACCIONESIBARRICK GOLD CORP. 337.020,08
IPY (IF1321500005 | ACCIONESSATOHECO LTD 4% 458,44
IPY P57 1KB00004 | ACCIONESINIS CO LTD | s
IPY |IP3699600007 | ACCIONES|HI-LEX CORPORATION 77,060,414
JY | P3805600008 | ACCIONESIFUKLIDA CORPORA TION 107,392 84
IPY | IP317200000 | ACCIONESKANEMATSU ELECTRONIC 339, 14,42
IPY [ IP3E06TE0003 | ACCIONESIFUKUV] CHEMICAL 96, 785,55
USD |USHEI| 351067 | ACCIONESIAMAZON.COM INC B5.314.81
EUR [IT0005176406 | ACCIONESIENAY SPA $36, 600,00
EUR |GRS359353000 | ACCIONESIATHENS WATER SUPPLY 147, 14520
EUR |GRS428003008 | ACCIONESTTHESSALONIK] WATERE %, TER. 0
S0 |USTO4S0Y 1038 | ACCIONESIFAYPAL HOLDINGS NG 166.324,15
USD |USITEGAI060 | ACCIONESIETSY INC 293156, 10
EUR | IT03007728 | ACCIONES[TOL'S SPA | 1433000
CAD [CATB47I0I032 | ACCIONESISSR MINING INC | 95.063.85
USD |€AZBA0025001 | ACCIONESIELDORADN) GOLD CORP 218664, 14
JPY . |JPIGIT000005 | ACCIONES[TRINITY INOUSTRIAL C 865, 169,08
IPY | a0 | ACCIONESIROCK PAINT CO LTD 54.212,66
IPY  [JP3ET6900006 | ACCIONESIMARUHACH] HOLDINGS © §2.987.68
IPY | IP173100007 | ACCIONESIDHASH| TECHNICA INC 181 857.4
Iy [JPIsesgoone | ACCIONES|DAIWA [NDUSTRIES LTD | 28,4230
Iy [ PITRIS000d | ACCTONESIPAPYLESS COLTD 79,004, 30
Iy [IPA2700006 | ACCIONESISUN LIFE HOLDING CO. 103, 71056
Y [IPH2TRIONGY | ACCIONESIZENITAKA CORP | 14,4324
Y|P3 0300008 ACCIONES|SHINNIHON CORP 294,476 89
EUR | PTESCOAMBNOD | ACCIONESESTORIL SOL e 10,048
EUR |FROOD0066722 | ACCIONES|GUILLEMOT CORP. |87, 7200
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Divisa | ISIN Deseripeitn | Bwrny |
IPY  [IP3S3A600006 | ACCIONES|TSUBAKIMOTO KOGYO LO IBT47720
IPY | IPISOTHN0I | ACCIONES|WAIDA MFG €O LTD 69.225 84
Y [ IS0 | ACCIONES|IFIS JAPAN LTD F52.054.70
AUD | AUDDUOODBAMI] | ACCIONESJAURELIA METALS LTD 35072119
EUR | FROGOM045847 | ACCIONES|VOY AGEURS DL MONDE 217.935,00
EUR |IT000I078911 | ACCIONESINTERPUMP GROUP SPA 165,848 80
GBP | VGGITOSOI06S | ACCIOMES|GEM DIAMONDS LTD - $6.195.9]
CAD |CAS4928CQ108] | ACCIONESILUCARA DIAMOND CORP 71.341.33
JPY LIP339R000004 | ACCIONES|SUZUKEN CO LTD 11 LET2AY
GBP | GROORIT22W 1 | | ACCIONESPETZ PLE 54,115, 10
AUD | ALBODDZLILE | ACCIONES|MEDLISA MINING LTD 74,905 %2
AUD | AUDDODRDAGTM | ACCIONESIAUSTRAL GOLIYLTD 757547
EUR | DEODOAIRI40S | ACCIONESIHELLOFRESH SE 118, TH2.80
SEK | SEDO17769995 | ACCIONESIBIOGAIA AL-BSHS 54006753
GBF | GHOGRFISOBA] | ACCIONESIMINDG GYM LTD 9% GHH,ED
EUR | [T0003383213 | ACCIONESINEWLAT FOOD SPA 326,308 50
SEK | SE0007I0058) | ACCIONESIASSA ABLOY AR 160,427 42
EUR |FROODODTATEI | ACCIONESIARTMARKET.COM 113,426,650
AUD | AUOODOODRTLE | ACCIONESIREDBUBBLE LTD 36.428,48 |
CHE | CHOOI2032048 | ACCIONESIROCHE HOLDING AG 441,261 35
USD (USR0S | ACCIONESIALPHARET INC PE5 52T
CAD |CA2I03TXI006 | ACCIONESICONSTELLATION SOFTWA |, 235,748, 17
CAD | CAfRMT2TIoN] | ACCIHONESITOPICUS.COM NG 139371 9%
CAD [ CAJ499151080 | ACCIONESIFORTUNA SILVER MINES 90,331,358
EUR |GBUOBNTIISG | ACCIONESIALLFUNDS GROUP PLC 528.528,00
USD | MLODISO00MS! | ACCIONES|WALLBOX NV 50,1 63,48
TOTAL Cartera exterior- Lnstrumentos de pairimonio 13.745, 37497




CLASE 8.

Koala Capital, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

Shtuacion da la Sociedad, evolucion de los negooios (mercados) y evolusian previsible

Koala Capsfal, Socedad de lrversion de Capita! Vanable, 5.4, o5 wna sociedad de invession global, gue imnarke
an Reala Variable v Rersda Flja, lanks naclonal como Inlermacional de emiscres pablicos o privados de cualguicr
paks, denommados an monada o Eshink al e

La nasparada invasion de Uoranks por parte da Fusia néciada a finales de lebrere ha lensionado los praceos de-la
energla y de los abmendos, afediando ademas mucha presitn a la cadena de seminslo gobsl, que aun no se
habia recupersls de las commeiwenclas die |as restrcciones por I Caovid

La Infiacidn s& ha disparado por el aumeno deshoosdo del preac del gas naheal, los derivados del palrddeo, el
Irigo v los acelbes vegetalgs. Con bpos de intaras nommales cercanos al 0% ¥ unos reandimianbes reales nogotvos
de ontre of 7% v ol 103, [a represtdn lnanciera ae acelera. Edle impuesto silencioso &3 espacialmenia Bousado
an Espana con una lasa de infladdn corsana al +108% v un inlerds negativa en o mecadoinierbancaio, Adermas,
gl ahoero 80 depdsilos bancarios nacanales ha aumeantado un +4.5% ap 2021, acanzandn & ancome clva de 103
billonas de oures que no reche remuneracibn alguna o blen sulre fipos negativos, por lo que ks magnited de-la
represds financiers ya alcanza carca dal B0 dal PIE nacional,

2022 ha sido un 8% de caidas an ke mayoria 4e log aclivos derenla variable v de.renta fja. Los sectores o indicoes
que mayores pardidas han sufrido han sido el ieceeligicn, con un -35% del Indice Nasdag & la cebeza. El indice
compuasie sofo por empreses con perdidas opetaiivas, que feeron las comipadiizs do mods: del perfiodo 2020-
2021, 52 ha desplomado cerca del 80% en fos dlimos doce rmeses: En un-afio aa han perdido 323 hillones de
riqueza entre scoiones y bonos., cifra superior & bos 518 Bliones de f eriss de 2008, aunoue infenios en porcentaje
sobro ol PHB mundial, el 2%,

En Kpala Capital Sicay hemos eonstiuido @ o birge de ios dlimos afios uns estiategia da inersion mids basads
en sclivoe reales y coberturas, sin inverdir an rerda fia, con el objefive de evitar pérdidas.en un éntorms de creaaian
de dinese ¥ endeudamienty. Dicha eslrategia nos ha permiido obtener wuna reniabilidad posibva an un mmestre
deénde las caldas ekalies ¥ de o8 bonos han skdo generalizedas.

Las SLCiones con i mejor comporamients an aste primsr timesire han sido s de activas reakes: Estos “hand
assals” o pethios langibles nos proporcionan una defensa anta:los incremantos de ls sflaciin, Hay gue recordar
gue, en los afios 70, un periodo histarion con ceras d@mifudes al aclial (dos criss del petrslen v alzasmuy Tuanes
o ks precios sgricetas), fueron las acclones del secior energélico, mineso v agroalimentans, las gue mejor
prodegieron a lns inversocsos de Ta indlacd.

El afo 2022 ge13 slendo uno de loa-afos mas expentas an iz gasiion da inversionas an s cerca de guinge afos
de vida de FKoals Capilal Sicay, Una guerra e las romeras de Surcpa; una crisis energatics, un fuans ncramsamio
en |a inflacidn v alzas coordinadas en ks bpos de inderés en todos los continentes. bas de 30 bancos cenlraies
han subido lipos de inberds an un punto o mas de ung eola vez an lo que levamas de ano, kb gue raflaja gue &l
aiza de precios es ha cogido telalmente desprevenidos. Los aclivos que més han sulrido han s:co loa bonoe y
obigaciones piblicas ¥ privadas, con caldas supenones al 10% an sus Famos agos an apenas seis meses, Ceng
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hesmos depedide e lodas nuastas entrevislas, conlemncas o cafas timestiaies de fos Glimos aios. b eseoranzs
matemalica de renlabilidad nomingl i los Bonos era méro o negaliva & sambio de asumin un desgo de-alzs de
flpas cha Infends wio Se alzas en s inflacion. Loe aciivos Ainancieros ofracen una peor coenbinackn de mestabilicad-
rigagn, &n mlackn con los echivos reales, e ademads de propordoenemes Una garandia langiie, suelen tener aus
ingrasog ajustados 8 1a fEaa g inflaciin. En Koala Capilal Sicay no ivardimios an bosos y renta i

A nivel global, 2022 ba sido e afio-del lin de los Spes g inlerds nominales O o incheso negallvos. Duranbe el ano;
mis del 0% de log bancos cantraies del mundo han ncramentsss sus ipes de inens, Inicismos 2023 con wids
nivales deigpcs de inkerda de ankre un 3% a un 4% en bos paisas desprrcEados v da antre el 5% al 1% en la
miayosia de los paises en desasrodio. Tan solo existen dos claras excepadones, En China v Japdn, con inlkacin del
4%, mantianan lpog-de Interés alrededar del 3% en China ¥ del 0-1% en Japén. Tambign Suiza, con tipos da
inlaras del 9% o5 Une oXcEPEREN; AUNGLE SU BCONOMIE B8 Mds peguaia

Esbe cambio teciinicd en al coste de e financiacian v ramuneracian del ahoms esti modificando las declziones
emprasaniaies v de tas families, En camblo, ks goblemos conlindan endasdindoge s limile, ignorando gue &
cosle de la finenciacin sard una de las principates parbidas presupuestanias an bes paises desarollados
amargentes,

Dénde nose han producido cambéss, mas bien al contragi, es en la existencia de tipoe de inlarés raales negativos
(fipos de inberds ajuslados & i infackin), fendmere rarc en 1a hislora do las finanzas giohales, Esla répresidn
financiera, gue dura va mas de.uin decanio, inceso e a acelerado este she par el rapido repunte @n & inflacdn
y fa lenta reaccion de jos bencos centrales, En 2022, paises como Sueck, Damarca, Holende, Gran Brafana,
Alemania o la Eurggons en conpunlo, hen akcanzado nveles de tipes nogativos del -10%. La elevada y creciente
deuda publica, necesita de tna canlinuada reprssion nanelara a ios ahoradores por ko que probablamenda la
conlinuaremaos sufriendo en os prxemos afios

Eomo protogarmas de [ repressdn franciara?

Loz diimes tree afios, con pandamias, peeras @ nflacion, son un daro ejemplo de las enormes cualidades de
inwadir nuesiros ahares &n aeciones ¢ oen aoives realesfangibles. Qua |og drdoles Mo nos apen &l bosque. La
wededllidad en las cofizaciones no debe smpariar e meglono comportamianto demestado por |as empresas,
pmptesarios y directivos.

Laz organizaciones povadas se adaplan @ los nuevos Bnbomos, por complicadas que saan. COMO i especis
anial gue ve amanazsda su exstencia. Prmero una pandemia global, con cosdinamsanios sincronzados da i
poblacitn mundisl, Luego una aperura progresiva con una enormi falla de suministaes, con fuarkes alzas en los
pracios y linalmants un conficle bélico acompanado de una explosion alciste en el cosie de la enodgia en Evropa
y Asis. e ha pasado de uns situacion de fafta de invenlarios & principios de afo a un excesn de DS BN apanas
unos frimesires, Pocas eces en la historie modarme hamos visto-an apenas tres anos, cambos fan rdicales &
gl enlomo econdmico v empresanisl, Quien podia magnan que; &0 esle ascanans, [a mayonia de las emprosas se
adagiarian tan rapido. Ademas, en muchos casos, |3 orisis les ha obligado & abrir nuevos mescados o canales de
venla, con lo gque san hoy e diag mas reslisnias ants cualquisr escenane fulurg

El periodo 2020-2022 nos muasira las viludes de invedir nussirog ahonos an SCciones, an Magocios vives®, pare
mantenar y aumentar el poder adguisiive de tus shomes 8 medic y largo plazo. Aunque sobre fodo e importanie
e dejarss devar par 1 valatikisd a corlo plaze de [a bolsa, que, por su Bquidez diaria, nos proposcions un exceso
de Infermacsones da precias que pueden alectara meslio comporamients mersor.

En azls nueve escenaro conclipes de intaras nomalizados, se demisesiia fambeén @ Importancia o8 una de
nisgstios principios Bisinos, imvedir en empgresas con una estresturs fmenciera sangada. Mo es posibes adaptarse
& un enloma de crisis, aungue sea a corta plazse; con sxceso de deudas. Los elevados endeudarmientos son una
de 9% mayores amendies sctuales para al saclor privadn, peto an aspacial pars @l sacior pdbien
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Pas abia fado, 14 dpancin de tasss de inllacida de dos digiles ha rolg una dedmica amprasansd de varios decanhos,
A nivel global y losal, la rmayoria de lns negocios no Edion Sober pricios aosu cliendes i Onic opcido eisbens
e ol reducr cosies o aumentar 2 productividad  Este etguema he cembiada y 8l merado final ya asi@
acaplando alzas en los pracios deventa, Hemos viste muchos sasos de empresas aolizadas auye velumes kolal
ahir yonibag Digleas ha dismineds, penan tErminos monatatsoes {en eurns o ddlares), han avmentads, Oro ejemplo
mas da adaptacikdn La rontabiicaed acumekets en @ periodo ha gido @8 -2 B4% La expasicon media de 13
Sociedad a los marcadod da renla varable ha sido del 50,00%,:

Facardernas gque 2| IBEX 3% ha obtanide una rerabilidad del -5,55%, el DJ EuroStoss-50, dal -11, 74%, al Mikka
225, dal -9,37%, al S4P 500 del -12,44% v las leras del lesero a 1 afo (Indics AR, del -3.20%

La wofatilidad envaizeda de la Socledad &n & periodo ha sido de &,04%. frenle a una volabBdad dal IBEX X5 dal
19,6855, o DU EuraStose-50, del 23,56%, & Nikkel 225, ged 20,10%. el S&P 500 del 24, 12% y las letras del a0
5 1 afio {indice AF[), del G.EVE.

El resullado anual de la Socusdad en apatalivh eon insliumesas derados ba sl de 2687492856 eura.

& {inef de pericda, el capital de la. Sociedad estaba representade por 1136 422 acciones. Bl nimorno de accionistas
cra dis 246, y &l valor fedric de cada acclon ascendia @ 18,024275 suwroa, El patrimonio otal a ess fecha era da
21 505 981 91 suros, sperimantzce una variacian del -1,87% espacio e exislents a princmas de pedodo,

Uso de Instrumentos financleros por la Socledad

Diada suachividad, ol dso de instiumesnos Tnanchens por la Socedad (véase hota 5 ds e Mermdarta) eqia deslinado
a i3 consecucidn de su chistc sotial, ajustando sus objetvos ¥ politicas de gesBon de los resgos de pracio, credits,
lepdder, sosfenibliidad v nasgo de ujos de cele de acuerdo a los limites v cosficlantas establecidos por la
rormaliva vigende (Ley 352003, Real Decreto ¥.08200012 y Qircadares correspondienies emitidad por la Comagion
Macional del Mercado de Waloeas)

Las decsionas di invession de la Socledad en s inversiones subyscenies no tenen en cuenta loa aneros de la
Unibn Europea para las aclividades aconomicas madicambientalmenie sostanibles.

Acontecimisnios nportantes acardldos deapuds del clerme del ajerciclo 2022

iada que resafar disingo de ko comentsdo en s Memara

Investigaciin v desarrolle vy Medic Ambienta

La Seciedad my ha desarollado ninguna sctividad en maleria da investigacian y desarollo duranta el ejercicio
2022,

Adicasnalments, dada 8 acthadad a 18 gue se dedica |a Socledad, la misma no tiena gastos, aciivas, provisiones
o contmgencias de nalurstera medicambicnial que pederan ser signifcativos en relacion con &2 palimonic, |3
sibacisn financiera y ks resuliados da la misma Por esta modfivo no se incluyen desgiosas especificos en |a
mgmara & las coentas ansales respecio & 18 inforrmeciin g ceestones medioambientales.
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Adquislcion de actmonbe propins

La Socladad no ha reskzado ninguna clase de negoco sabre: sus prapias acciones a o larga del pasado elamicio
2022, distinio &l previste en su cbglo socal exclusivo como Inatiluciin de lnversitn Coectiva sujeta a la Ley
SE2003, de 4 de rovismbire, de Insliluciones de Inversion Colecliva y a & Drden del Minslerio de Economis y
Hacienda, de & de [uio de 1983, sabre normas de incicnamiants de las Soesdades de Inversan Mobiliara de:

Capilal Varable,

Al de diclambre de 2022, la Sociedad benia acciones propiss en cartera por valor de 8 179 G484 25 suros (viase
Mota 7 de fa Mesmoria)

Informacidn sobr el pariado ri'nhgdind_a pago a proverdares a0 opRraciones comerciales

El perinda mdio de page 3 rovesdores durants el ejercicio fue de 5 dias {wiase Nota 8,




