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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de Mutuafondo Financiacion, F.L.L. por encargo de los administradores de
Mutuactivos, S.AU., 8.G.1.1.C. (la Sociedad gestora);

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Mutuafondo Financiacién, F.LL. (el Fondo), gue 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 opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2022, asi como
de sus resultados correspondientes al gjercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de
la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafna. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccidn Responsabilidades del auditor en relacién con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

lLos aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, seglin 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 éstas, y
no expresamos una oginién por separado sobre esos riesgos.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espaiia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 915 685 400, WWW.pwe.es 1

R. M. Madrid, hcja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccion 32
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Mutuafondo Financiacion, F.I.L.

Aspectos mas relevantes de [a auditoria
Cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacion vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcion de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el “Patrimonio atribuido a participes”
del Fondo, esta fundamentalmente invertido en
instrumentos financieros. La politica contable
aplicable a la cartera de inversiones financieras
(en adelante, la cartera) del Fondo, se
encuentra descrita en la nota 3 de la memoria
adjunta y en la nota 6 de la misma, se detalla la
cartera a 31 de diciembre de 2022.

Identificamos esta area como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria del Fondo,
por la repercusion que la cartera tiene en el
calculo diario del valor liquidativo de la mismo.

Otra informacion: Informe de gestién

Modo en el que se han tratado en la auditoria

A 31 de diciembre de 2022, el Fondo mantiene
un contrato de gestion con Mutuactivos, S.A.U.,
S.G.LLC., como Sociedad gestora. Hemos
obtenido un entendimiento de los
procedimientos y criterios empleados por la
misma, en la determinacion del valor razonable
de los instrumentos financieros del Fondo.

Adicionalmente, hemaos realizado ciertos
procedimientos scbre la cartera del Fondo, entre
los que destacan los siguientes:

Obtencién de confirmaciones de fa Entidad
depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad depositaria, las
confirmaciones relativas a la existencia de la
totalidad de los titulos recogidos en la cartera
del Fondo a 31 de diciembre de 2022, sin
encontrar excepciones o diferencias
significativas entre las respuestas recibidas de
la Entidad depositaria y los registros contables
del Fondo, proporcionados por la Sociedad
gestora.

Valoracién de la cartera

Comprobamaos la valoracion de la totalidad de
los activos que se encuentran en la cartera del
Fondo a 31 de diciembre de 2022, mediante la
re-ejecucion de los calculos realizados por la
Sociedad gestora y utilizando para ello valores
fiables de mercado a la fecha de analisis.

Al realizar dichas re-ejecuciones no se han
detectado diferencias significativas entre las
obtenidas en nuestros calculos y las
valoraciones registradas en la contabilidad del
Fondo.

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2022, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Scciedad gestora y no forma parte

integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por fa normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la

concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenide en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa que resulia de
aplicacion. 5i, basandonos en el trabajo gue hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.



Mutuafondo Financiacion, F.I.L.

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

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora en relacion con las cuentas
anuales

Los administradores de la Sociedad gestora son responsables de formular ias cuentas

anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de
los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacion 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 preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad gestora son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, seglin carrespenda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los citados
administradores tienen intencidn de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista
otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditer en relacién con la auditoria de las cuentas anuales

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

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 Espaiia
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.

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:

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

° Obtenemos conocimiento del control interno relevante para |la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.

. Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y |la correspondiente informacidn revelada por los administradores de la
Sociedad gestora.
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Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de
auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con
hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones
no son adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan
en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin
embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser fa causa de que el Fondo deje de ser
una empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad gestora en relacion con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de |la auditoria planificados y los hallazgos

significativos de la auditoria, asi como cualguier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la
Sociedad gestora, 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 plblicamente la cuestion.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (50242)

AUDITORES

PRICEWATERHOUSECOQPERS
AUDITORES, S.L.

2023 NOm. 01/23/06782
86,00 EUR
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SHRRIBE A

Mutuafondo Financiacion, F.I.L.

Balance al 31 de diciembre de 2022

{Expresado en euros)

008485111

ACTIVO

2022

2021

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Actives por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
instituciones de Inversidn Colectiva
Depositos en Entidades de Crédito

98 917 131,83
471 350,66

91 346 381,30

101 224 577,13
863 713.41

96 194 170,52

18 205 224,71

21114 101,62

11 165 237,94
2220 439,28

96,83
4 810 450,66

71735 056,24

14 375 956,25
987 706,00

348,70
5750 090,67

73 904 431,75

66 546 907,05

367 584,81

85 334 534,74

Derivados 327 363,9_0
Otros 4 820 565,08 8242 533,11
Intereses de la cartera de inversion 1406 109,65 1175637,15
Inversiones morosas, dudosas o en [itigio - -
Periodificaciones - -
Tesoreria 7 099 389,87 4 166 693,20
TOTAL ACTIVO 98 917 131,83 101 224 577,13

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2022.
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Mutuafondo Financiacion, F.L.L.

Balance al 31 de diciembre de 2022
(Expresado en euros)

008485112

PATRIMONIO Y PASIVO

2022

2021

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emisidn
Reservas
{Acciones propias)
Resultados de gjercicios anteriores
Ofras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio

Otro patrimenio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

98 607 302,17

98 607 302,17

100 413 854,44

100 413 854,44

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

105 252 067,71

(6 644 765,54)

309 829,66

208 026,66

101 803,00

98 917 131,83

97 430 687,26

2983 167,18

810 722,69

236 347,00

574 375,69

101 224 577,13

CUENTAS DE ORDEN

2022

2021

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Vatores cedidos en préstamo por la |IC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

53 738 629,52
17 500 000,00
36 238 629,52

6 644 765,54

6 644 765,54

69 808 708,72
22 600 000,00
47 208 708,72

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

60 383 395,06

69 808 708,72

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2022.
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Mutuafondo Financiacién, F.L.L.

008485113

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2022
(Expresada en euros)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucién de inversién Colectiva
Gastos de personal

Otros gastos de explotacién
Comision de gestion
Comision de depositario
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Otros

Amortizacion del inmovilizade material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotacién

Ingresos financieros
Gastos financieros

Variacién del valor razenable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados

2022

2021

(770 916,77)
(45 813,58)

(6 215,83)

(822 946,18)

4 224 520,87
(32 179,27}

(10 481 145,43)

(822 946,18) _ (790 109,54}

—_—l )

(742 503,25)
(39 909,71)

(7 696,58)

(790 109,54}

3620 073,27
(96 354,58)

(656 223,64]

(1176 909,58)
(8 571 266,74)

(392 860,49)
608 840,19

(754 569,20) (1039 052,78)

Otros 21 600,09} 166 849,44
Diferencias de cambio (24 822,33) 48 863,43
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 491 806,80 887 051,93

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior 3,28 71 393,29

Resultados por operaciones de la cartera exterior 192 536,38 1095 264,18

Resultados por operaciones con derivados 410 366,13 (2786 787,75)

Otros (111 098,99} {2 817,79)
Resultado financiero (5821 819,36) 3803 410,41
Resultado antes de impuestos (6 644 765,54) 3013 300,87
Impuesto sobre beneficios - (30 133,69}
RESULTADO DEL EJERCICIO (6 644 765,54) 2983 167,18

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y
ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022.
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{],1{13 EUROS 008485116

CLASE 82 __TURSUISOS

IRER A

Mutuafondo Financiacion, F.1.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
(Expresada en euros)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Mutuafondo Financiacion, F.I.L. (en lo sucesivo el Fondo} se constituy® en Madrid el
17 de junio de 2014. Tiene su domicilio social en Paseo de la Castellana, 33,
Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de ia
Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 14 de agosto de
2014 con el numero 50, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de Fondo
de Inversion Libre (F.1.L.) a partir de entonces.

La gestion, administracidn vy representacién del Fondo estd encomendada a
Mutuactives, S.A.U., S.G.LI.C., scciedad participada al 100% por Mutua Madrilefia
Automovilista, S.S.P.F.

Durante los ejercicios 2022 y 2021 los valores se encontraban depositados en BNP
Paribas Securities Services, S.A. Durante el ejercicio 2022, BNP Paribas Securities
Services, S.A., ha sido absorbida por BNP Paribas, Sucursal en Espafa, pasando
esta a prestar al Fondo las mismas funciones que venia prestando la entidad
absorbida. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de
vigilancia, supervision, custodia y administracion para el Fondo, de acuerdo con lo
establecido en la normativa actualmente en vigor.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1 de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, el objeto social de las
Instituciones de Inversion Colectiva es la captacion de fondos, bienes o derechos
del publico para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros © no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversién,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se
aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
instituciones de Inversion Colectiva, asi como, por la Circular 1/2006, de 3 de mayo,
de ta Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre Instituciones de Inversion
Colectiva de Inversion Libre.
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CLASE 82 [Ermescavpmos

il R

Mutuafondo Financiacion, F.I.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
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Los aspectos de estas normativas que le son aplicables son los siguientes:

En la denominacién social del Fondo de Inversién se incluira la denominacion
y las siglas privativas de las Instituciones de Inversién Colectiva inscritas en
los registros correspondientes de la C.N.M.V., “Fondo de Inversion Libre” y su
sigla "F.i.L.”

El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.

El nimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 25, disponiendo del
plazo de un afo, contado a partir de su inscripcion en el correspondiente
Registro Administrativo, para alcanzar dicho ndimero.

Las participaciones del Fondo podran suscribirse o adquirirse mediante un
desembolso minimo inicial de 100.000 eurcs, excepto para inversores que
tengan la condicion de clientes profesionales conforme a la definicion del
Texto Refundido de ia Ley del Mercado de Valores.

Solo podran realizar las actividades de comercializacion a las que se refiere el
articulo 2.1 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversian Colectiva, cuando se dirijan a inversores profesionales.

El valor liquidativo de las participaciones debera calcularse, al menos,
trimestralmente. No obstante, cuando asi lo exijan las inversiones previstas, el
valor liquidativo podra ser calculado semestralmente. Las suscripciones vy
reembolsos del Fondo se realizaran con la misma periodicidad que el célculo
del valor liquidativo.

No le resultara de aplicacion los limites maximos y las formas de calculo de
las comisiones de gestidn, depdsito, suscripcidn y reembolso previstos en el
Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Institucicnes de Inversion Colectiva.
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. Podra invertir en activos e instrumentos financieros y en instrumentos
financieros derivados, cualquiera que sea la naturaleza de su subyacente,
atendiendo a los principios de liquidez, diversificacion del riesgo vy
transparencia, que se recogen en el articulo 23 de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva. No le es de aplicacion las
reglas sobre inversiones contenidas en la seccién 12 del capitulo | del titulo 11
del Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversién Colectiva.

. Debe establecer en el folleto simplificado el [imite de endeudamiento de la
Institucion de Inversidn Colectiva, que no podra superar en cinco veces el
valor de su patrimonio. No le es de aplicacion los limites generales previstos
en la ley para la pignoracién de activos.

. Con anterioridad a la suscripcion o adquisicion de las participaciones o de las
acciones del Fondo, el inversor debera dejar constancia por escrito de que
conoce los riesgos inherentes a la inversidn. El cumplimiento de esta
obligacién se entendera sin perjuicio del respeto en todo momento, por parte
del Fondo, a las normas de conducta previstas en la Ley, en este reglamento
¥ en sus normas de desarrollo.

La exigencia del documento en el que conste por escrito el consentimienio
anterior no sera aplicable a los clientes profesionales tal y como estan
definidos en el Real Decreto Legisiativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que
se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores. Tampoco
serd exigible dicho documento cuando existan contratos de gestion
discrecional de carteras que autoricen a invertir en este tipo de lIC e incluyan
advertencias equivalentes a las del documento citado.

De acuerdo con el folteto del Fondo, la Sociedad Gestora percibira una retribucién
anual en concepto de gastos de gestidn del 0,78% sobre el patrimonio del Fondo.

Igualmente, el folleto del Fondo establece que la Entidad Depositaria percibira una
retribucién anual en concepto de comisidn de depdsito del 0,02% sobre el
patrimonio asi como una comision de depdsito adicional sobre los activos
extranjeros custodiados del 0,04%.
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La Sociedad Gestora no aplica a los participes del Fondo comisién sobre el importe
de las participaciones suscritas, ni sobre el importe de las participaciones
reembolsadas.

b)  Gestion del riesgo

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcion de los principales
riesgos asociados, se detallan en e! folleto registrado y a disposicion dei publico en
el registro correspondiente de la C.N.M.V. y en la Sociedad Gestora.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a
los que se encuentra expuesto son los siguientes;

Riesgo de Crédito: la inversion en emisores/emisiones de baja calidad crediticia
o sin calificar, incrementa el riesgo de que el emisor de los activos no pueda
hacer frente al pago del principal y del interés.

Riesgo de Tipos de interés: Variaciones de tipos de interés afectan al precio de
los activos de renta fija. Subidas de tipos afectan, con caracter general,
negativamente a su precio mientras que bajadas de tipos determinan aumentos
de precio.

Riesgo de Concentracion: Existe concentracion geografica (Espafia) y podra
existir concentracion importante en un mismo emisor/emisién, o en un mismo
sector, esto incrementa el riesgo respecto a una cartera mas diversificada.

Riesgo de Liquidez: la inversidn en emisiones pequefias o no cotizadas, limitarg
su liguidez en caso de que el FIL se vea obligado a modificar 0 deshacer sus
posiciones.

Riesgo de Divisa: Deriva de las fluctuaciones de los tipos de cambio.

Riesgo de Mercados emergentes: Implica mayor volatilidad y riesgo de
acontecimientos politico-sociales imprevistos y de nacionalizacion o expropiacion
de activos.
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s Riesgos por inversién en instrumentos financieros derivados: El uso de
instrumentos financiercs derivados, incluso como cobertura de las inversiones de
contado, también conlleva riesgos, como la posibilidad de que haya una
correlacion imperfecta entre el movimiento del valor de los contratos de
derivados y los elementos objeto de cobertura, lo que puede dar lugar a que ésta
no tenga fodo el éxito previsto. Las inversiones en instrumentos financieros
derivados comportan riesgos adicionales a los de las inversiones de contado por
el apalancamientoc que conllevan, lo que les hace especialmente sensibles a las
variaciones de precio del subyacente y puede multiplicar las pérdidas de valor de
la cartera. Asimismo, la operativa con instrumentos financieros derivados no
contratados en mercados organizados de derivados conlleva riesgos adicionales,
como el de que la contraparte incumpla, dada la inexistencia de una camara de
compensacion que se interponga entre las partes y asegure el buen fin de las
operaciones.

Riesgo de sostenibilidad: todo acontecimiento o estado medioambiental, social o
de gobernanza que, de ocurrir, pudiera surtir un efecto material negativo sobre el
valor de [a inversion. La Gestora no integra los riesgos de sostenibilidad en las
decisiones de inversién del fondo ya que dada la tipologia de activos en los que
invierte, no dispone actualmente de suficiente informacion ASG que le permita
aplicar la metodologia de analisis de riesgos de sostenibilidad establecida en la
politica de integracion de riesgos ASG de la Gestora, lo gue no necesariamente
significa que los riesgos de sostenibilidad del fondo no puedan llegar a ser
significativos. El fondo no tiene en cuenta las incidencias adversas de las
decisiones de inversion sobre los factores de sostenibilidad (PIAS) puesto que
actualmente no se dispone de una politica de diligencia debida en relacién con
dichas incidencias adversas.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
la exposicidn a ios riesgos de mercado, crédito vy liquidez, asi como el referido al
riesgo operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normatives
mencionados en el apartado 1.a, anterior, limitan la exposicién a dichos riesgos.
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2,

a)

b)

La invasiéon de Ucrania por parte de Rusia esta provocando, entre ofros efectos,
una variacion del precio de determinadas materias primas y del coste de la energia,
asi como el mantenimiento de sanciones, embargos y restricciones hacia Rusia que
afectan a la economia en general y a las empresas con operaciones con y en
Rusia, especificamente. La medida en la que este conflicto bélico impacte en la
cartera de inversiones del Fondo dependera del desarrollo de acontecimientos
futuros que no se pueden predecir fiablemente a la fecha de formulacién de las
presentes cuentas anuales.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo,
habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que le
son aplicables, con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su
situacion financiera y de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por el
Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora, si bien jos Administradores
estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.

Principios coniables

Para la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasificacion recogidos, fundamentaimente, en la Circular
3/2008, de 11 de septiembre, de la C.N.M.V., sobre normas contables, cuentas
anuales y estados de informacion reservada de las Instituciones de Inversidn
Colectiva. Los principios mas significativos se describen en la Nota 3. No existe
ningun principio contable de aplicacion obligatoria que, siendo significativo su efecto
sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar
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c)

d)

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2022 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la
C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y
del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio
2022, las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacién entre las cuentas anuales de los ejercicios 2022 y 2021.

Estimaciones contables v correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracion de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacién existente en el momento del calculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otres riesgos asociados a las inversiones
financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2022 y 2021.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance, 1a cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y
esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.
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3.

Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas
significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacion de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a)

Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboraciéon de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion del
Fondo continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacion de las normas
contables no esta encaminada a determinar e valor del patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liguidacion.

Principio del devenao

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

Deudores

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

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados
se contabilizan en la cuenta de perdidas y ganancias aplicando el método del tipo
de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en
un plazo de tiempo inferior a un afo se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efective futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas
por deteriore asi como su reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.
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d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de péerdidas vy
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como
la determinacion de su valor razonable se describen a continuacion:

. Valores representatives de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneracién consistente en un interés
establecido contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacidbn en un mercado, siempre y cuando
éste sea activo y los precics se obtengan de forma consistente. Cuando no
estén disponibles precios de cotizacion el valor razonable se corresponde con
el precio de la transaccion mas reciente siempre que no haya habido un
cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de
la transaccion.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda
se periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del
resultado del ejercicio.

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

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato
habil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de
cierre,

. Depésitos en entidades de crédito: depdsitos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcidn de los saldos que se recogen en el epigrafe
de "Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.
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. Acciones o participaciones de ofras Instituciones de Inversion Colectiva: su
valor razonable se establece en funcién del valor liquidativo o valor de
cotizacién del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia
no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el Gltimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversién Colectiva de
Inversion Libre, Instituciones de Inversién Colectiva de Instituciones de
Inversion Colectiva de Inversién Libre e instituciones de Inversion Colectiva
extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

. Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en ios contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracion en funcidn de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la
C.N.M.V., scbre operaciones con instrumentos derivados de las Instituciones
de Inversion Colectiva.

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

Los aciives y pasivos financieros se dan de bhaja en el balance cuando se
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad
de estos.

Adauisicién y cesion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos 0 adquisiciones con pacto de retrocesion
se contabilizan por el importe efective desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondienie.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa como ingreso
en la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés
efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”.

10
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f)

g)

h)

LLa cesidn en firme del activo adquirido tempeoralmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momenio de su
confratacion por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccidn explicitos directamente atribuibles a fa operacidn.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
"“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segin los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccién explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan come consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera
interior o exterior del activo del balance.

Operaciones de derivados. excepio permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacién y
hasta el momento de cierre de la posicidon o el vencimiento del contrato, en el
epigrafe correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal
comprometido.

11
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Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable
de depédsito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucion de
tnversion Colectiva”™.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacioén.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacidn del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun éstos se hayan
liguidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

QOperaciones de permuta financiera

Las operaciones de permuta financiera se registran en el momento de su
contratacién y hasta el momento de cierre de la posicién o vencimiento de contrato,
en los epigrafes de "Compromisos por operaciones largas de derivados" o de
"Compromisos por operaciones cortas de derivados™ de las cuentas de orden,
segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido. La contrapartida de los
cobros o pagos asociados a cada contraio se registran en el epigrafe de
"Derivados" de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del
balance, segun corresponda.

En los epigrafes de "Resultado por operaciones con derivados” o de "Variacién del
valor razonable en instrumentos financieros - Por operaciones con derivados”,
dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe de
"Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente, segln
su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

12
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)

k)

En aquellos casos en que el contrato presente una liquidacién diaria, las
correspondientes diferencias se contabilizaran en el epigrafe de “Resultados por
operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Moneda extranjera

En el caso de pariidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de las partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la
cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan juntamente
con las perdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

Valor liguidativo de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor
liguidativo de las correspondientes participaciones que lo componen se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de
la C.N.M.V., sobre la determinacion del valor liquidativo y aspectos operativos de
las Instituciones de Inversidn Colectiva.

Suscripciones v reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reemboisado con abono o cargo, respectivamente, al
capitulo de "Participes" de pasivo del balance del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestién del Fondo, el precic de las
participaciones serd el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de |a solicitud
del interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de
suscripcion pendientes de asignar participaciones" del pasivo del balance del
Fondo.
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4.

Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre
beneficios, en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias
producidas entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de
aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
por impuestos diferidos solo se reconocen en la medida en que resulte probable
que la Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicaciéon
de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios postericres por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y
sblo se reconocen mediante la compensacidn del gastc por impuesto con la
frecuencia del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar'.

Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es el siguiente:

2022 2021
Depositos de garantia 291 855,43 767 065,41
Administraciones Publicas deudoras 27 587,38 1 044,90
Otros 151 907,85 95 603,10

471 350,66 863 713,41

El capitulo “Depésitos de garantia®, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, recoge los
importes cedidos en garantia por posiciones vivas en derivados financieros al cierre de
cada ejercicio.

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2022 y 2021,
recoge las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital maobiliario.
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5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es el siguiente:

2022 2021
Administraciones Piblicas acreedoras - 30 133,69
Otros 208 026,66 206 213,31
208 026,66 236 347,00

Al 31 de diciembre de 2021, el capitulo “Administraciones Publicas acreedoras” recogia el

impuesto sobre beneficios devengado en el gjercicio.

El capitulo de *Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones
de gestién y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2022 y 2021, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
gjercicios 2022 y 2021, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule

un aplazamiento superior al plazo legal establecido.
6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de
2022 y 2021 se muestra a continuacién:

diciembre de

2021

21 114 101,62

14 375 956,25
987 706,00
348,70

5750 090,67

73 904 431,75

2022
Cartera interior 18 205 224,71
Valores representativos de deuda 11165 237,94
Instituciones de Inversion Colectiva 2229 439,28
Derivados 96,83
Otros 4 810 450,66
Cartera exterior 71 735 056,94
Valores representativos de deuda 66 546 907,05
Derivados 367 584,81
Otros 4 820 565,08
Intereses de la cartera de inversidn 1 406 109,65

91 346 391,30

65 334 534,74
327 363,90

8 242 533,11
_1175637,15

96 194 170,52
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En los Anexos | y Hl adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera
de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al
31 de diciembre de 2022. En los Anexos Il v IV adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados
del Fondo, respectivamente, al 31 de diciembre de 2021.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en la Entidad Depositaria.

7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2022 y 2021, se muestra a
continuacion:

2022 2021
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 4 662 726,22 3065 282,27
Cuentas en divisa 787 365,35
Otras cuentas de tesoreria
Otras cuentas de tesoreria en euros 991 491,28 214 962,28
Otras cuentas de tesoreria en divisa 1445 172 37 99 083,30
7 099 389,87 4 166 693.20

Durante los ejercicios 2022 y 2021 el tipo de interés de remuneracion de las cuentas en el
Depositario ha sido un tipo de interés de mercado.

El detalle del capitulo de "Otras cuentas de tesoreria” de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2022 y 2021, recoge el saldo mantenido en otras entidades financieras.

8. Patrimonio atribuido a participes
Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales

caracteristicas, representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que
confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.
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El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2022 y 2021 se ha
obtenido de la siguiente forma:

2022 2021
Patrimonio atribuido a participes 98 607 302,17 100 413 854 44
Namero de participaciones emitidas 894 388,62 853 007,98
Valor liquidativo por participacian 110,25 117,72
Namerc de participes 55 57

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2022 y 2021, se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira
en la cuenta de "Participes” del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el nimero de participes con un porcentaje de
participacién individualmente superior al 20% asciende a uno, representando el 47,94% y
el 48,26%, respectivamente, de la cifra de patrimonio del Fondo, por lo que se considera
participacion significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decretc 1082/2012, de
13 de julio, por el que se aprueba el Reglamenio de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva.

Al ser el participe con participacion significativa una persona juridica, se incluye el detalle
de este:

2022 2021

Mutua Madrilefia Automovilista, S.5.P.F 47 .94% 48 26%

9. Cuentas de compromiso
En los Anexos Hl y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalia la cartera

de inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2022 y 2021,
respectivamente.
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10. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es el siguiente:

2022 2021

Pérdidas fiscales a compensar 6 644 765,54 -

6 644 765,54 -

11. Administraciones publicas y situacién fiscal

Durante el ejercicio 2022, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, de! Impuesto sobre Sociedades, encontrandose sujeto en
dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el nUmero de participes
requerido sea como minimo el previste en el articulo noveno de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de [nversion Colectiva. Adicionalmente, el articulo 26 de la
Ley 27/2014 establece para el egjercicio 2022 una limitacion del importe de las bases
imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose Ia
compensacion de la totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millén de
euros.

Las bases imponibles del Impuesto sobre beneficios del gjercicio se han incorporado al
importe de las Bases Imponibles Negativas pendientes de compensar de ejercicios
anteriores, en el epigrafe "Pérdidas fiscales a compensar" en Cuentas de Orden.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del
gjercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo esta sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autcridades fiscales ¢ haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro anos. El Fondo tiene abiertos a inspeccién todos los impuestos a los que esta
sujeto de los dltimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.
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12. Otra informacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las
previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversién Colectiva y en el articulo 145 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el
que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversién Colectiva. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los
informes periddicos incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008, de 11 de
septiembre de la C.N.M.V., informacidén sobre las operaciones vinculadas realizadas.
Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo
con la Sociedad Gestora o con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora,
indicando ta naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adicicnalmente, en la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el imporie de las
comisiones refrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de
gue se hubieran producide durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se
indican las cuentas que mantiene el Fondo con éste, al 31 de diciembre de 2022 y 2021.

Al tratarse de una institucion de inversion colectiva que por sus peculiaridades no dispone
de empieados ni oficinas y que por su naturaleza debe estar gestionada por una
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, los temas relativos a la
proteccion del medio ambiente y la seguridad y salud de los trabajadores aplican
exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2022 y 2021, ascienden a 2 miles de euros,
en cada ejercicio.

13. Hechos posteriores

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2022 hasta la fecha de formulacion de

las cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que
no hayan sido mencionados con anterioridad.
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Mutuafondo Financiacion, F.I.L.

Informe de gestion del ejercicio 2022

Exposicion fiel del negocio y actividades principales
Situacion del Fondo, evolucion de los negocios (mercados) y evolucion previsible

Vision de la gestora sobre la situaciéon de los mercados

El gjercicio 2022 ha sido uno de los peores para los mercados de capitales de la historia
reciente. El fuerte repunte de los tipos de interés que hemos vivido durante los (Oltimos
doce meses ha afectado negativamente a las valoraciones tanto de bolsas como de
bonos.

A pesar del rebote del ultimo trimestre, las bolsas cerraron el ejercicio con una pérdida
media superior al 10%. Pese a la mayor exposicion del mercado europec al conflicio
ucraniano, su comportamiento en el afio ha sido mejor que el del americano que, al tener
un mayor perfil de crecimiento y cotizar a mayores mudltiplos, se ha visto mas penalizado
por el repunte de los tipos de interés. Asi, el Eurostoxx 50 cayd un 9% en el afio, el S&P
500 un 18%, el MSCI Emerging Markets un 20%, y Japon (Nikkei) un 7,3% en el afio.

Sin embargo, las pérdidas mas significativas del ejercicio se han concentrado en los
mercados de renta fija. El brusco desplazamiento al alza en las curvas de tipos de
interes, combinado con la escasa rentabilidad implicita de partida y la correlacion positiva
entre deuda publica y privada explican el mal comportamiento de la renta fija. Por
ejemplo, el bono de gobierno americano a 10 afos, cuya TIR ha pasado del 1,51% a
finales de 2021 al 3,87% a cierre de 2022, acumula una perdida del 16% durante el afio,
su peor resultado en cinco décadas.

En este contexto en que practicamente todos los activos, salvo el délar y las materias
primas, han cerrado en numeros rojos, ha sido practicamente imposible evitar las
pérdidas, mas aun cuando los tipos de depésito en euros se han mantenido en negativo
hasta la segunda mitad del afio.

La inflacién y sus consecuencias siguen siendo el principal foco de debate en los
mercados. Cada dato de actividad econdmica y cada comentario de los bangueros
centrales es analizado con mucho interés por los inversores.

En el dltimo trimestre, la Reserva Federal de EE.UU ha subido tipos en 0,75% hasta el
4,25%. En su dltima reunidn de diciembre, apuntd a un tipo terminal mas alto que lo
anticipado, argumentando la necesidad de una politica monetaria restrictiva hasta que la
inflacidn caiga sustancialmente.
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El Banco Central Europeo, por su parte ha dejado los tipos en el 2% después de dos
subidas de 0,75% en octubre y 0,50% en noviembre. Ademas, endurecid mucho el
mensaje, adelantando que seguira subiendo tipos a un ritmo de 50 puntos basicos por
reunién hasta que remita la inflacién.

Por su parte, el Banco de Japdn, que hasta ahora no habia movido ficha, también
sorprendid, ampliando en 25 punios basicos el limite maximo de la banda de fluctuacién
del bono a 10 afios, seguramente para tratar de dar soporte a un yen que se ha debilitado
enormemente en tiempos recientes.

Los indicadores adelantados de actividad sugieren una desaceleracion global. También lo
vemos en la cotizacion de las materias primas y en la inversion de las curvas de tipos. El
sector inmobiliario, que hasta ahora habia aguantado la presién, ya empieza a mostrar
sintomas de debilidad; los precios dejan de subir y la consiruccién de nuevas viviendas
se esta parando. Curiosamente, y contra todos los prondsticos, el empleo todavia
aguanta, sobre todo en EE.UU., donde ain hay mas de 10 millones de empleos sin
cubrir.

De momento parece que el escenario central es de un aterrizaje suave (soft landing), en
el que los bancos centrales conseguirian enfriar la economia evitando una recesion. Sin
embargo, la historia nos dice que esto es poco probable, y que tipicamente es necesaria
una fuerte desaceleracién para atajar una deriva inflacionaria.

En cualquier caso, seguramente el riesgo mas relevante al que nos enfrentemos no sea
el de entrar en recesitn, que seria transitoria, sino el de que nos encontremos ante un
cambio de paradigma, en el que el nivel de precios y los tipos de interés de equilibrio
vayan a ser estructuralmente mas altos en el futuro.

La reversion en la tendencia a la globalizacion debido a los problemas constatados en las
cadenas de suministro y al aumento de las tensiones geopoliticas a nivel global, la mayor
capacidad del factor trabajo para imponer mejoras salariales, o el incentivo para tratar de
deflactar la montafia de deuda publica acumulada en los Uitimos afios podrian ser
factores inflacionarios a medio plazo.

Todo esto es relevante, ya que al igual que la escasa inflacion de los dltimos 30 afios ha
permitido a los bancos centrales mantener los tipes de interés muy contenidos, un mayor
nivel estructural de inflacion supondria tipos de interés mas altos, menor crecimiento
econdmico y menores valoraciones para los activos financieros.
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Decisiones generales de inversion adoptadas

[niciamos 2022 con una visién constructiva en renta variable, pero ésta se ha vuelto mas
cauta como consecuencia de un menor crecimiento econdmico esperado y una mayor y
mas persistente inflacién. Por zonas geograficas, hemos mantenido una sobreexposicion
a EE.UU frente a Europa durante la mayor parte del afio. Del mismo modo, en
emergentes redujimos exposicion en la primera parte del afio, con la venta de China y no
ha sido hasta noviembre cuando nos hemos puesto mas positivos. Acabamos el afio con
un posicionamiento en bolsa defensivo tanto por niveles como por composicion de
cartera. Seguimos esperando una revision de beneficios mayor que pueda limitar las
subidas de los mercados de renta variable. Por sectores, hemos comenzado a
incrementar &l peso en bancos, principales beneficiarios de la subida de fipos de interés.
También redujimos la exposicion a compaiiias ciclicas en favor de sectores con duracion
larga como utilities e inmobiliarias.

En renta fija partiamos de una posicién conservadora tanto en duracién como en niveles
de inversion de crédito y pesos elevados en activos monetarios. Ante el fuerte repunte de
tipos de interés descrito, recortamos posiciones cortas en bonos americanos, vy
aumentamos la duracién de las carteras hasta niveles mas neutrales, que hemos
mantenido hasta septiembre. Desde entonces, hemos comenzado a tener mas duracion
americana vs europea.

Desde el punio de vista de crédito, después del inicio de la guerra en Ucrania, hemos ido
aumentando la exposicion, acelerandc las compras en septiembre, aprovechando la
ampliacién de diferenciales para poner a trabajar una parte de la liquidez comprando
bonos corporativos, especialmente high yield y bonos hibridos. La mayor rentabilidad
implicita en las carteras como consecuencia de este repunte de tipos nos permitira
mitigar mejor el impacto de futuras subidas en los mismaos.

En divisas seguimos reduciendo la exposicidon a dolar debido al diferente ciclo de inflacion
y subida de tipos existente entre EE.UU y Europa.
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Evoluciéon previsible

En 2023, la incertidumbre sobre el crecimiento econémico es incluso mayor que el afo
pasado, pero una vez han llegado a niveles elevados, se prevé una mayor contencion en
los tipos de interés. Su subida del afc pasado ha mejorado sensiblemente la
remuneracion de los activos monetarios, por lo que esperamos que la inversién en renta
fija, tanto publica como privada, aporte estabilidad en la cartera. Anticipamos, a pesar del
buen arranque del gjercicio, una mayor volatilidad en renta variable debido al riesgo de
revision de beneficios, si bien es cierto que los niveles de valoracidén son atractivos. La
buena noticia es que mientras esperamos un mejor momento de entrada, la
remuneracion de la liquidez es muy atractiva.

Gracias al mayor devengo, al buen comportamiento de la renta fija privada y a la menor
sensibilidad a tipos, los fondos de renta fija y los mixtos mas conservadores deberian ser
capaces de capear la volatilidad mucho mejor que el afio pasado y es dificil que no
consigan tener rentabilidades positivas.

En renta variable somos positivos a medio plazo, pero a corto la competencia de la renta
fija por su atractivo ratioc de rentabilidad y riesgo y la previsible contraccidon de los
beneficios empresariales nos hace ser cautos y preferir esperar correcciones para
incrementar los niveles de inversion. Pese a todo hay sectores que consideramos que
estan atractivos, sobre todo los mas sensibles a tipos, que han sufrido mucho en 2022 y
deberia recuperarse en un entorno de mayor estabilidad.

Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo, tal y como se
describe en la memoria adjunta, estd destinado a la consecucidén de su objeto social,
ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, vy
fiquidez de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversidn Colectiva y desarrollados por el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversidn Colectiva, y las
correspondientes Circulares emitidas por la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Las inversiones subyacentes del Fondo no tienen en cuenta los criterios de la Unidn
Europea para las actividades economicas medioambientales sostenibles.
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Gastos de I+D y medioambiente

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

En la contabilidad del Fondo correspondiente a las cuentas anuales del gjercicio 2022 no
existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacidn
medioambiental.

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2022

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2022 hasta la fecha de este informe de

gestion, no se han producido hechos posteriores adicionales de especial relevancia que
no se sefialen en la memoria.
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Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestiéon

Reunidos los Administradores de Mutuactivos, S.A.U., S.G.LL.C., en fecha 27 de marzo
de 2023, y en cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a formular el presente
documento que se compone de las cuentas anuales y el informe de gestion,
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022 de Mtuafondo
Financiacién, F.l.L., el cual viene constituido por los documentos anexos que preceden a
este escrito y se encuentran impresos en papel timbrado del Estado, segun la

numeracion que se indica a continuacion:

Ejemplar Documento

Namero de folios en papel timbrado

Primer ejemplar Cuentas anuales
Informe de gestién

Segundo ejemplar Cuentas anuales
Informe de gestion

Tercer ejemplar Cuentas anuales
Informe de gestion

FIRMANTES:

D. Juan Aznar Losada
Presidente

D. Rafael Arnedo Rojas
Consejero

D. Ernesto Mestre Garcia
Consejero

D. Luis Bermudez Odriozela
Secretario Consejero

Del 008485111 at 008485142
Del 008485143 al 008485147

Del 008485148 al 008485178
Del 008485180 al 008485184

Del 008485185 al 008485216
Del 008485217 al 008485221

D. Luis Ussia Bertran
Consejero Delegado

D. Juan Manuel Granados Curiel
Consejero

D. Tristan Pasqual del Pobil Alves
Consejero





