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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los Participes de Magallanes Impacto, Fondo de Inversién Libre, por encargo del Consejo de
Administracién de Magallanes Value Investors, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva (en adelante, la Sociedad Gestora):

Opinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de Magallanes Impacto, Fondo de Inversién Libre (en adelante,
el Fondo), 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 opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo 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 aplicacidn (que se identifica en la nota 2.a
de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

opinién

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

Somos independientes del Fondo 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 auditorfa que hemos obtenido proporciona una base suficiente y

adecuada para nuestra opinién.

Deloitte, 5.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccién 82, folio 188, hoja M-54414, inscripcion 96% CLF.: B-79104469
Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquelios 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 opinién sobre éstas, y

no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Existencia y valoracion de |a cartera de valores

Descripcion

Tal y como se describe en la nota 1 de la
memoria adjunta, el Fondo invierte
fundamentalmente en deuda senior no
cotizada de entidades microfinancieras
sociales que otorgan microcréditos a
personas desfavorecidas de paises en vias
de desarrollo, por lo que la cartera de
valores representativos de deuda supone
un importe significativo del activo del
Fondo al 31 de diciembre de 2022,

La cartera de valores representativos de
deuda del Fondo al 31 de diciembre de
2022 se compone, principalmente, de
pagarés no cotizados, que son valorados,
segun ha establecido la Sociedad Gestora,
tomando como referencia el valor
razonable determinado mediante un
modelo de valoracién y monitorizacién del
riesgo que ha sido elaborado internamente
y autorizado por la CNMV.

En la medida en que el proceso de
valoracion incorpora un elevado niumero
de hipdtesis y estimaciones por parte de
los administradores de la Sociedad Gestora
y el modelo de valoracién antes resefiado
incorpora un gran namero de calculos
aritméticos, y considerando la relevancia

Procedimientos aplicados en la 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 valores representativos de
deuda que componen la cartera de
inversiones financieras del Fondo.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la solicitud de
confirmaciones a la entidad depositariay la
revision de la correspondiente
documentacion contractual para verificar la
existencia de la totalidad de las posiciones
que componen la cartera de valores
representativos de deuda asi como su
concordancia con los registros del Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado
procedimientos sustantivos, en base
selectiva, dirigidos a dar respuesta al aspecto
mas relevante de valoracién de la cartera de
valores representativos de deuda incluyendo,
en particular, el contraste, para la totalidad
de las posiciones al 31 de diciembre de 2022,
de los precios tomados como referencia por
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Existencia y valoracion de la cartera deualares mmmtlmdeﬁmda

Descripcion

de dicha cartera sobre su patrimonio y,
consecuentemente, sobre el valor
liquidativo del Fondo, hemos identificado
la existencia y valoracién de los valores
representativos de deuda de la cartera de
inversiones financieras como uno de los
aspectos mas relevantes en nuestra
auditoria.

Procedimientos aplicados en la auditoria

la Sociedad Gestora a partir de la valoracion
realizada por un experto independiente. En
relacién con dicho experto independiente,
hemos evaluado la competencia, capacidad e
independencia del mismo, asi como la
adecuacion de su trabajo para que sea
utilizado como evidencia de auditoria.
Asimismo, en relacién a la valoracién
realizada, hemos realizado procedimientos
analiticos sustantivos y pruebas de detalle
orientados a: (i) el andlisis de la metodologia
de célculo, verificando su alineamiento con el
modelo de valoracién y monitorizacién del
riesgo autorizado por la CNMV; (ii) revisién
de la correccién aritmética de los célculos
realizados; (iii) evaluacién de la coherencia
de la informacién utilizada como base en la
valoracién con la reflejada en la daltima
informacion financiera disponible a la fecha
de valoracion de los emisores de dichos
instrumentos, en la documentacion
contractual o con datos observables de
mercado, segun corresponda.

Por ultimo, en los casos en que aplique,
hemos obtenido documentacién soporte de
los cobros percibidos por el Fondo con origen
en dichos instrumentos hasta la fecha de
emisién de nuestro informe con el objetivo
de verificar el cumplimiento de las
condiciones acordadas con cada una de las
contrapartes.

El desglose de informacidn en relacién con
los activos de la cartera de inversiones



Existencia y valoracion de la cartera de valores representativos de dmda

Descripcion Procedimientos aplicados en la auditoria

financieras est4 incluido en la nota 4 de la
memoria de las cuentas anuales adjuntas.

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

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. 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, segtin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2022 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Responsabilidad de los
las cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo 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 del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera
aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la
preparacién de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacidn de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son
responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, seglin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen intencion de liquidar el Fondo o de cesar
sus operaciones, o0 bien no exista otra alternativa realista.



Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estdn libres de incorreccién 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 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 econémicas que los usuarios toman basandose en las

cuentas anuales.

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

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

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

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

® Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora del
Fondo.

® Evaluamos silas politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo.

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

funcionamiento.



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

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo 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 ia auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de |a
Sociedad Gestora del Fondo, 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 auditorfa salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar pablicamente la cuestion.
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MAGALLANES IMPACTO, FONDO DE INVERSION LIBRE

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021

009614313

(Euros)
ACTIVO 31-12-2022 31-12-2021 (%) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2022 31-12-2021 ()
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS 14.830.155,96 19.277.858,49
Inmovilizado Intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a particlpes
o aveionietn P 14.830.155,96 | 19.277.658,48
Inmovilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 14.569.547,05 19.363.811,08
Mobiliaric y enseres - - Prima de emisién
Actlvos por impuesto diferido - - Reservas -
ACTIVO CORRIENTE 15.798.209,42 20.175.954,13 {Acciones propias) -
Deudores 217.522, 24 222.849,50 Resultados de ejereicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras 14.621.502.64 16.480.044,70 Otras aportaciones de socios -
Cartera interior - - Resultado del ejercicio 260.608,91 {88.152,59)

Valores representativos de deuda {Dividenda a cuenta) - -

[nstrumentos de patrimonio Ajustes por cambios de valor en inmovilizado . R

material de uso propio
Instituciones de Inversi6n Colectiva - Otro patrimonio atribuido - -
Depésitos en EECC -
Derivados PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 14.481.745,72 16.288.086,05 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda 13.414.161,07 15.290.266,57 Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio 1.004.820,78 744.985,71
Instituciones de Inversién Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 968.053,46 898.295,64
Depésitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados 62.763,87 252.833,77 Deudas a corto plazo - -
Oftros - - A dores 50.582,17 129.986,64
Intereses de la cartera de inversién 139.756,92 191.958,65 Pasivos financieros - -
Iinversiones morosas, dudosas o en litiglo - - Derivados 917.471,29 768.309,00
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 959.184,54 3.472.959,93
TOTAL ACTIVO 15.798.209,42 20.175.954,13 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 16.798.209,42 20.175.95413

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 19.066.519,92 20.841.419,01

Compromisos por operaciones largas de derivados 7.209.857,88 6.730.051,91

Compromisos por operaciones cortas de derivados 11.856,662,04 14.111.367,10
OTRAS CUENTAS DE ORDEN - -

Valores cedidos en préstamo por la iIC

Valores aportados como garantia por la IIC

Valores recibidos en garantfa por la IIC

Capital nominal no suscrite ni en circulacién
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar -

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 19.066.519,92 20.841.419,01

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2022.
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CLASE 82

MAGALLANES IMPACTO, FONDO DE INVERSION LIBRE

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRE

SPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021

(Euros)
2022 2021 (*)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (290.925,41) (335.194,74)
Comision de gestién (273.595,60) (316.693,26)
Comisidn depositaria (7.282,39) (8.510,94)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Otros (10.047,42) {9.990,54)

Amortizacién del inmovilizado material - -

Excesos de provisiones

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION (290.925,41) {335.194,74)

Ingresos financieros 1.592.533,66 1.269.578,12

Gastos financieros - -

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros (984.760,33) {1.193.081,39)
Por operaciones de la cartera interior - -

Por operaciones de |a cartera exterior 170.343,79 (272.352,15)
Por operaciones con derivados (1.155.104,12) (920.729,24)
Otros - -

Diferencias de cambio 674,26 1.150,65

Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros (56.021,31) 171.394,77
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior - -
Resultados por operacicnes de la cartera exterior 1.606,55 (15.491,00)
Resultados por operaciones con derivadas (57.627,86) 186.885,77
Oftros - -

RESULTADO FINANCIERGQ 552.426,28 249.042,15

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 261.500,87 (86.152,59)

impuesto sobre beneficios (891,96) -

RESULTADO DEL EJERCICIO 260.608,91 {86.152,59)

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

Las Notas 1 a 9 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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CLASE 8. | TeEpciviusos |

Magallanes Impacto, Fondo de Inversién Libre

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

Reseiia del Fondo

Magallanes Impacto, Fondo de Inversién Libre {en adelante, el Fondo) se constituyé el 22 de enero de 2018. El
Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio
Yy sus sucesivas modificaciones, por el que se reglamenta dicha ley y en la Orden Ministerial EHA 1.199/2008, de
25 de abril, en la Circular 1/2006, de 3 de mayo, reguladora de Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion
Libre y en la restante normativa aplicable, en tanto no se oponga a lo mencionado en la Ley de Instituciones de
Inversion Colectiva.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nlmero 68, en la categoria de instituciones de inversién colectiva de inversién libre conforme a fa definicién
establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a !a que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos
en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motiva no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a [a informacién de cuestiones
medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en ias
decisiones de inversion en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos.

El' Fondo de [nversion Libre se configura como un producto de amplia flexibilidad inversora, destinado a inversores
que, por su mayor experiencia o formacion financiera, precisan de menor proteccion. No obstante, para facilitar
que también los inversores minoristas puedan acceder a esta modalidad de inversién, la normativa apiicable, exige
que el inversor suscriba una declaracion escrita de consentimiento, que acredite que conoce las singularidades
de las Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre y sus diferencias con las ordinarias.

La politica de inversidn del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicién
del publico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. El patrimonio del
Fondo se encuentra formalizado en dos clases de participaciones: la clase A, cuya inversibn minima inicial
asciende a 100 miles de euros; y la clase C, cuya inversién minima inicial asciende a 100 miles de euros. Todas
las clases de participaciones formalizan el patrimonio del Fondo {(véase Nota 6).

Segln se indica en la Nota 7, la gestion y administracién del Fondo estan encomendadas a Magallanes Value
Investors, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva. Adicionalmente, Magallanes Value
Investors, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva delega la administracién del Fondo en
Caceis Fund Administration Spain, S.A.

Por otro lado, Gawa Capital Partners, $.G.E.|.C., S.A. presta servicios de asesoramiento de inversién sobre la
totalidad de las inversiones mantenidas por el Fondo (véanse Notas 4 y 7).
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Los valores mobiliarios estan bajo Ia custodia de CACEIS Bank Spain, S.A.U. (Grupo Crédit Agricole), entidad
depositaria del Fondo (véase Nota 4).

Asimismo, conforme al objeto de gestion establecido en el Folleto, el Fondo es un fondo de impacto social que
invierte fundamentaimente en deuda senior no cotizada (que tenga la consideracién de titulo valor) de entidades
microfinancieras sociales que otorgan microcréditos a personas desfavorecidas de paises en vias de desarrollo.
En particular, el Fondo invertira mas del 70% de la exposicién total en Deuda Senior no cofizada {que tenga
consideracion de titulo valor) de instituciones microfinancieras sociales de paises en vias de desarrollo, pudiendo
invertir hasta un 10% de la exposicién total en renta variable, de cualquier capitalizacion, cotizada o no, emitida
por dichas entidades. Asimismo, el Fondo podra invertir hasta un 20% de la exposicion total en depésitos con
vencimiento de hasta 12 meses, liquidables sin penalizacién al menos mensualmente, en entidades financieras
reguladas, que presten servicios microfinancieros, con buena atencion al segmento de personas y micro, pequefia
y mediana empresa. En todo momento, el Fondo mantendra una liquidez minima del 10% y una exposicién maxima
a riesgo divisa del 15%. Para la seleccién de Ias entidades en las que invierta el Fondo se tendran en cuenta los
siguientes criterios:

1. Entidades establecidas en paises cuyo entomo regulatorio y fiscal permita la inversién extranjera en
entidades de este tipo y donde exista un marco estable y favorable a la inclusién financiera.

Situacion juridica que ofrezca suficientes garantias a la inversion.

Situacion financiera sélida y con auditorfa de cuentas anuales de los tres titimaos ejercicios sociales y opinion
favorable del auditor al menos del ultimo ejercicio.

Necesidad de financiacién para continuar sus planes de crecimiento organico.
Con una fuerte misién social compartida por toda la organizacion.

En el caso de entidades financieras con las que se contraten depésitos, seran entidades sélidas con un buen
“track record” de atencién al segmento de personas y MiPyme (micro, pequena y mediana empresa).

Como parte del proceso de inversién la sociedad gestora valora el posible impacto social que puedan tener las
inversiones del Fondo mediante una metodologia especializada en la medicion, gestion y mejora del desempeiio
social, utilizando la herramienta ALINUS de la entidad Cerise especializada en inversiones de Instituciones
Microfinancieras. Dicha herramienta permite valorar el cumplimiento de los estdndares universales en el ambito
de las inversiones de impacto social mediante sl analisis de 150 indicadores.

Adicionalmente, como parte del proceso de desempefio del Fondo, la sociedad gestora valora anualmente con
una puntuacion entre 0 y 1 el impacto social que tienen las inversiones del Fondo mediante una metodologia
especializada en la medicién, gestion y mejora del desempefto social descrita en el Folleto del Fondo. EI objetivo
del Fondo es maximizar la puntuacién anual, considerando que una puntuacién inferior o igual a 0,3 es una
calificacién pobre y alejada del propdsito del mismo.

En el caso de que se produzean reembolsos en los periodos de permanencia establecidos en el Folleto del Fondo,
el Fondo cobrara al participe el porcentaje de comisién de reembolso definido.

. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables def Fondo y se formulan de acuerdo con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es ¢l establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional de! Mercado de Vaiores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversién colectiva, que
constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el Cédigo
de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal especifica que le
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resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel dei patrimonio y de la situacién financiera del Fondo
al 31 de diciembre de 2022 y de los resultados de sus operaciones gue se han generado durante el ejercicio
terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacién por el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad gestora
(véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principics contables y normas de valoracién
descritos en la Nota 3. No existe ningn principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio gue,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion,

Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonabie de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2022, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alzac a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso,
de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacién fluctiie tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacion

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

Agrupacion de partidas

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

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2022 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto = los
criterios aplicados en el ejercicio 2021,

Correccién de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningdin error significativo que haya
supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2021.
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3. Normas de registro y valoracién

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

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

i. Clasificacién de los activos financieros

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

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

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

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

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

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

* Depésitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

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

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

e Intereses en la cartera de inversién: recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

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

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

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

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

Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor razonable
de las primas cobradas por warrants vendidos Yy opciones emitidas y el valor razonable de los contratos de
permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos y los cross currency
swaps incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

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

Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Pliblicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar’

b) Reconocimiento y valoracién de los activos ¥ pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

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

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

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

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

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

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

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

En particular, la sociedad gestora ha elaborado un modelo de valoracion y monitorizacion del riesgo adecuado
a los instrumentos de deuda no cotizada de entidades sociales en los que invierta el Fondo que fue aportado
a la CNMV como requisito del expediente de autorizacién del Fondo. Este modelo evalda la solvencia de los
emisores de los activos del Fondo a partir de informacién cuantitativa disponible en sus estados financieros y
no sera dependiente de las eventuales calificaciones externas de dichos emisores. Todos los activos
financieros que mantiene el Fondo en cartera han sido valorados por la Sociedad Gestora sobre la base de la
valoracién realizada por un experto independiente: Serfiex.

Por la naturaleza de este tipo de inversion el modelo de valoracisn utilizado es un modelo:
1. De descuento de flujos:

a) proyeccion de los flujos de interés y amortizacion acordados en los contratos de financiacion de las
entidades.

b) descuento de flujos para obtener su valor presente aplicando una tasa intera de retorno (TIR) de
descuento formada por una tasa de interés y un spread de crédito homogenizado a euros.

2. Con penalizaciones por riesgo de crédito y riesgo de iliquidez: tiene por objetivo medir y monitorizar
peridédicamente determinadas variables que guardan relacién con la solvencia actual y estimada de una
entidad, y generar parametros “input” recalibrados en funcién de la evolucién del riesgo que estas

variables expresan relacionadas con la propia entidad (recursos propios, solvencia, margen y costes

financieros, efc.) y su pais (andlisis de CDS, efc.).
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- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregide en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y caiculadas en el momento de Ia adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

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

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

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas
multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos de valoracién
adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/201 0, de 21 de diciembre, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores,

il. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

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

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

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

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

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

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

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

3. S8i ni se transfieren ni se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

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

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa se contabilizan el dia de liquidaci6n. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras” interior o exterior, segdn corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y el resultado
de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

No obstante, en ef caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacién de la operacién, aunque se desconozca el nlimero de participaciones o acciones
a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de
la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados®, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia de
los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la cuenta
de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre el resultado
del Fondo. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o
exterior y del activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién, excepto en el
caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra, en su caso, en los epigrafes
“‘Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segun su saldo del balance, hasta |a fecha
de su liquidacién.

iii. Adquisicién temporal de activos

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

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

iv. Contratos de futuros, opciones, warrants, permutas financieras y ofros
derivados

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

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

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de la operacién, se registran las diferencias
que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos, incluyendo en el
caso de permutas financieras los pagos o cobros periédicos. La contrapartida de estas cuentas se registra en
el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo, segun su saldo, del balance,
hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las comrespondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
— Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpara = la valoracion inicial
0 posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por
diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la [IC” de las cuentas de orden. En casc de venta de
los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacion de
devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el eplgrafe “Tesoreria” del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones (formalizadas por clases
diferenciadas) en que se encuentra dividido su patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcién del primer valor
liquidativo calculado tras la fecha de solicitud de Ia operacién. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo
con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado
de Valores. Los importes correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan,
respectivamente, al epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balancs.

La frecuencia del calculo del valor liquidativo es mensual, calculdndose el Gitimo dia habil de cada mes y
publicandose dentro de los treinta dias naturales siguientes a |a fecha de referencia,

Las suscripciones serdn trimestrales y los reembolsos semestrales. El pago del reembolso se realizara en los
45 dias naturales siguientes al valor liquidativo aplicable.

La sociedad gestora del Fondo exigird un preaviso de diez dias naturales respecto al valor liquidativo aplicable
para las suscripciones. Respecto a los reembolsos, la sociedad gestora establecié un periodo minimo de
permanencia de doce meses desde el registro del Fondo, pudiendo solicitarse reembolsos posteriormente
respetando el régimen de preavisos; en particular, se establece un preaviso de sesenta dias naturales respecto
al valor liquidativo aplicable (para reembolsos superiores a 1.000 miles de euros el preaviso sera de noventa
dias naturales).

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos (en
caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos
reembolsabies atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

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

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacién a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente soportadas,
de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a fa IC”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depésito, asi como ofros gastos de gestion necesarios para el desenvolvimiento
del Fondo se registran, seglin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién” de la cuenta de
pérdidas y ganancias. En particular, el Fondo soportara los gastos legales para la formalizacién de las
inversiones.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones pagadas
a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias, salvo en el caso de las comisiones de liquidacion satisfechas al depositario que se registran en el
epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

fii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

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

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera comao un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto diferido.

"
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El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones Y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento yla
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscaimente
dan lugar a activos por impuesto diferido.

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

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los fipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracién.

Transacciones en moneda extranjera

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

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

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

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta de! Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones. Para
ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela porla
independencia en la ejecucién de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia
de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por |a sociedad
gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la
sociedad gestora deber disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo Y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segln lo establecido en la normativa vigente, los informes periédicos registrados en la Comision
Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones vinculadas
realizadas, fundamentaimente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con
origen en las institucicnse de inversidn colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la
sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos
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con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o
asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

Al 31 de diciembre de 2022, la cartera de inversiones en valores representativos de deuda mantenidas por el
Fondo la componian en su totalidad pagarés emitidos por empresas cuya actividad principal se corresponde con
la concesion de microcréditos, de acuerdo al siguiente detalle:

Tipo de interés
Emisor Divisa Fecha de Fecha de nominal en Liquidacién ;a;‘:r,'r;zz%gazb(l,el
Adquisicién Vencimiento divisa de intereses s
Fondo Esperanza 2 SpA (Chile) | Peso Chiteno () | 1 d® diciembre |6 dﬁ:'gg“z'“;b'e 10,50% Trimestral | 764.115.93
Emprende Microfinanzas, S.A. . - 15 de abril de 17 de abril de .
(Repliblica de Chile) Peso Chileno (**) 2021 2023 8,25% Trimestral 379.337,62
LOLC Myanmar Micro-Finance 16 de octubre de| 6 de noviembre ;
Company Limited (Myanmar) (***) Euros 2020 de 2023 5,50% Trimestral 144.178,82
Thirumeni Finance Private Limited IR 5 de agosto de | 6 de febrero de A
{Varthana) (India) (***) Rupia india (**) 2019 5023 M21% Trimestral 239.821,90
KANAKDURGA 2 Finance Limited e e 29 de abril de 29 de abril de .
(india) Rupia india (**) 2021 2024 12,30% Trimestral 994.897,09
KANAKDURGA Finance Limi e d to d 6 de fe d .
et ;[‘,*) mited | Rupiaindia (=) | 598 SgeSi0de | Bde 23’,;;“’ e 12,93% Trimestral | 308.092,92
Thirumeni Finance Private Limited P 23 de diciembre | 29 de diciembre .
(Varthana I1) (India) Rupia india (**) de 2021 de 2004 12,00% Trimestral 1.554.210,87
EDPYME Acceso Crediticio, S.A. - 12 de julio de 16 de octubre ’
(Peru) i Sal ( ) 2019 de 2024 10,75% Trimestral 861.608,61
PUHUNAN 2 (Filipinas) Peso filiping () | 12demarzode | 16de marzode | 4, 5oo, Trimestral | 364.442,14
2021 2023
Insotec (Tramo 3) (Ecuador) | . DoAY ooy | 29 i de (10 defebrerode i g 40, Trimestral | 117.846,45
Central Empresarial Solidaria §.A. Délar 10 de diciembre | 16 de diciembre .
(Panama) estadounidense (**) | de 2021 de 2024 6,90% Trmestral | 854.786,29
Fundacién de Apoyo Comunitario .
: " “ Dolar 5de marzode | 11 de marzo de ’
y Social dﬂ;:::g?)r FACES estadounidense (**) 2021 2024 8,50% Trimestral 1.457.885,36
Pahal Financial Services Private i 31 de marzo de | 28 de marzo de .
Limited "PAHAL" (India) Rupia india (**) 2022 2025 11,86% Trimestral 1.418,328,33
PUHUNAN 3 (Filipinas) Peso filipino () | 5 9° 2895t de | 11 deggostode| 146y Trimestral | 785.411,56
Pro Confianza 8.A. de C.V. Délar 26 de juliode | 18 de junio de )
SOFOM E.N.R. (México) | estadounidense (**) 2022 2025 8,00% Trimestral | 1.002.892,87
. . . . 15 de
Financiera Finexpar Saeca DBalar 4 de octubre de ! .
"FINEXPAR" (Paraguay) estadounidense (**) 2022 septlzecr}rétére de 6,50% Trimestral 931.728,54
Insotec (Tramo 4) (Ecuador) | ., Délar - 25 de marzo de | 17 demarzode | g40% Trimestral | 1.374.332,60
Total 13.553.917,99

*

Se registra, segln su naturaleza, en los epigrafes “Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior —

Valores representativos de deuda” y “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de

inversién”.

(™} Ef Fondo tiene contratada una permuta financiera o un forward, segln el caso, para la cobertura de las
variaciones de la tasa de interés y el tipo de cambio.

{(***} Con fechas 20 de enero de 2022, 21 de enero de 2022 y 28 de enero de 2022 se firmaron tres acuerdos de
aplazamiento para Thirumeni Finance Private Limited (Varthana), KANAKDURGA Finance Limited y LOLC
Myanmar Micro — Finance Company Limited respectivamente.

(****) Con fecha 25 de mayo de 2022 se firmd un acuerdo de reestructuracion para EPDYME Acceso Crediticio,
8.A., mediante el que se realiza una quita de deuda.
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Durante el ejercicio 2022 estos pagarés han devengado ingresos por intereses por importe de 1.593 miles de
euros (1.269 miles de euros en el ejercicio 2021) que se registran en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta
de pérdidas y ganancias. Por su parte, se han producido variaciones negativas del vator razonable de estos activos
porimporte de 89 miles de euros (320 miles de euros en el ejercicio 2021) que se registran en el epigrafe “Variacién
del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones de la cartera exterior” de la Cuenta de pérdidas
¥ ganancias.

Adicionalmente, el 26 de marzo de 2019, el Fondo adquirid acciones no cotizadas de Visage Holding & Finance
Private LTD, empresa radicada en India y cuyo objeto social es la prestacién de servicios financieros. A 31 de
diciembre de 2022 y 2021 el valor razonable de estas acciones asciende a 1.005 y 745 miles de euros,
respectivamente, y se registra en el epigrafe “Cartera de Inversiones financieras - Cartera exterior — Instrumentos
de Patrimonio” del activo del balance. Las diferencias habidas durante los ejercicios 2022 y 2021 en la valoracién
de estas inversiones se registran en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros - Por
operaciones de la cartera exterior” de la cuenta de pérdidas y ganancias, y ascienden a 259 y 48 miles de euros,
respectivamente. Al 31 de diciembre de 2022, el valor razonable de estas acciones se ha determinado
considerando el precio de transaccién que resulté de una operacién de ampliacién de capital con entrada de
nuevos accionistas que acordd la Sociedad con fecha 12 de septiembre de 2022. Al 31 de diciembre de 2021,
estas acciones se encontraban valoradas a coste de adquisicion, en la medida en que los Administradores de la
Sociedad Gestora de! Fondo consideraban que era la mejor evidencia de su valor razonable, si bien, se
consideraron [as variaciones de valor habidas como consecuencia de su contravalor a euros.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2022, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados

7.209.857,88
Compromisos por operaciones cortas de
derivados

11.856.662,04
Total 19.066.519,92

Al 31 de diciembre de 2022, el Fondo mantiene posiciones en productos derivados no negociados en mercados
organizados (permutas financieras y forwards) con MFX Solutions, Inc., entidad que esta sujeta a supervision
prudencial y dedicada de forma habitual y profesional a la realizacién de operaciones de este tipo, con vencimiento
maximo 15 de septiembre de 2025, que tienen como propésitc cubrir las variaciones de la tasa de interés y el
riesgo de tipo de cambio asociado a los pagarés mencionados anteriormente. Los cambios en el valor razonable
de estos productos y los pagos o cobros asociados a las permutas se registran en el epigrafe “Deterioro y resultado
por enajenaciones de instrumentos financieros - Resultados por operaciones con derivados” o "Variacién del valor
razonable en instrumentos financieros — Por operaciones con derivados”, dependiendo de la liguidacion o no de
los pagos (cobros) periédicos en el ejercicio, respectivamente, teniendo como contrapartida el epigrafe “Derivados”
del activo o del pasivo del balance, segtin su valoracién favarable o desfavorabie, hasta la fecha de su liquidacion.
Al 31 de diciembre de 2022, se registran por la valoracién desfavorable 917 miles de euros (768 miles de euros a
31 de diciembre de 2021) de saldo acreedor en el epigrafe “Pasivo Corriente — Derivados” del balance y por la
valoracién favorable 63 miies de euros (253 miles de euros por este concepto a 31 de diciembre de 2021) de saldo
deudor en el epigrafe “Cartera de Inversiones financieras — Cartera exterior — Derivados” del activo del balance.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo Que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Caceis Bank Spain, S.A.U. (Grupo Crédit Agricole) o en tramite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1 y
7). Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia
de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados
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secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el
gjercicio de esta funcion.

Gestion dei riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al establecimiento
de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio,
asi como a los riesgos de crédito, liquidez, catastrofes naturales, inversiones en paises emergentes, utilizacién de
derivados de cobertura, sostenibilidad y otros riesgos. En este sentido, la Circular 1/2006, de 3 de mayo,
reguladora de Instituciones de Inversién Colectiva de Inversién Libre, asi como el Folleto Informativo del Fondo,
establecen una serie de requisitos que limitan dicha exposicidn y cuyo control se realiza por la sociedad gestora.

El Fondo tiene un riesgo elevado por su iliquidez (derivada de la inversién en deuda no cotizada de paises
emergentes y en instrumentos de patrimonio), asi como por la posibilidad de incumplimiento del emisor respecto
al pago del principal y/o intereses de los préstamos formalizados en instrumentos financieros o depésitos (riesgo
de crédito). Adicionalmente, las localizaciones geograficas de los emisores y los receptores de los microcréditos
pueden verse afectadas por catastrofes naturales, lo que influira en su capacidad de devolucion del préstamo.

A continuacién, se indican los principales riesgos a los que se encuentra expuesto el Fondo:
Riesgo de crédito

El riesgo de crédito hace referencia al riesgo de incumplimiento de los emisores respecto al pago del principal y/o
intereses de los préstamos o depésitos

El Fondo asume riesgo de crédito con las entidades microfinancieras emisoras de los préstamos y no con los
prestatarios finales, por o que el impago por parte de alguno de los prestatarios no tendria impacto directo en la
cartera del Fondo. En el caso de que los impagos de los prestatarios fueran numerosos y de gran magnitud se
veria afectada la solvencia de la entidad microfinanciera, lo cual si tendria un impacto en la cartera del Fondo.

Adicionalmente, el Fondo recibird yfo aportara garantias y/o colaterales cuando asi se esfime necesario para
mitigar (total o parciaimente) el riesgo de contrapartida asociado a los instrumentos financieros derivados
contratados. Los colaterales aportados por el Fondo y/o recibidos seran efectivo que podra reinvertirse de acuerdo
con lo establecido en la normativa vigente, siempre que sea coherente con la politica de inversion, lo cual conlleva
la asuncion de riesgo de tipo de interés, de mercado y de crédito.

La politica de control de riesgo de crédito que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo consiste, principalmente,
en la definicién y monitorizacién periddica de limites intemos en funcion de la vocacién inversora de la IIC,
determinando entre otros aspectos, el rating minimo de inversién y rating medio de la cartera, la exposicién maxima
por emisor y su rating y la exposicién maxima par framos de rating.

Riesgo de liquidez

La inversién en deuda no cotizada supone asumir riesgos adicionales por la inexistencia de un mercado
organizado que asegure la liquidez y la valoracién de los activos conforme a las reglas de mercado y puede afectar
a la operativa normal de reembolsos. Asimismo, reembolsos relevantes pueden conllevar desinversiones con
penalizaciones significativas, as/ como una mayor concentracién de la cartera (siempre dentro de los iimites
descritos en el Folleto del Fondo).

La sociedad gestora ha establecido una politica de gestion de la liquidez de tal modo que se asegure un nivel de
liquidez suficiente que permita al Fondo atender los posibles reembolsos en condiciones normales de mercado:

En todo momento el Fondo mantendra una liquidez minima del 10%.
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La construccion de la cartera se realizara de forma escalonada y con distintos vencimientos distribuyendo
en el tiempo los futures flujos de caja a fin de obtener liquidez de forma ordenada y continua para hacer
frente al pago de los reembolsos semestrales.
Inversién en activos con amortizaciones y pagos de intereses periodicos (al menos anualmente), que
permitan al Fondo recibir flujos de caja periddicamente. En el caso de los depésitos, estos seran
liquidables sin penalizacién, al menos mensualmente — suscripciones trimestrales frente a reembolsos
semestrales.
Suscripciones trimestrales frente a reembolsos semestrales,
No se permitiran reembolsos durante los 12 meses posteriores a la fecha de registro del Fondo.
El Fondo cuenta con un periodo de preavisos para reembolsos, asi como con la posibilidad de limitar el
importe maximo de reembolsos solicitados a una misma fecha.

- ElFondo tendra la capacidad de endeudarse para atender los reembolsos que no puedan ser cubiertos
mediante la operativa normal descrita en el Folleto del Fondo,

La sociedad gestora cuenta con sistemas internos de control de la profundidad del mercado de fos valores en que
invierte la IIC, considerando la negociacién habitual y el volumen invertido, con objeto de procurar una liquidacién
ordenada de las posiciones de la IIC a través de los mecanismos normales de contratacién.

El Fondo podra utilizar técnicas a las que se refiere el articulo 18 de la Orden EHA 888/2008 con la finalidad de
gestionar de forma mas eficiente la liquidez, teniendo en cuenta el binomio coste-rentabilidad. En concreto, se
realizaran adquisiciones temporales (simultaneas) sobre activos de deuda publica de la UE, principalmente
espafiola, con rating minimo equivalente al dei Reino de Espafia en cada momento, con un vencimiento inferior a
7 dias. El riesgo de contraparte se considera irrelevante por tratarse de una operacién colateralizada por el importe
total. Las entidades que actiien como contrapartida seran entidades financieras de la UE, solventes segin el
criterio de la sociedad gestora y podran pertenecer o no al grupo de la sociedad gestora o del depositario.

La sociedad gestora dispone, por tanto, de un sistema de gestién de la liquidez, asi como de procedimientos para
controlar los riesgos inherentes a la liquidez del Fondo.

Riesgo de catastrofes naturales

Probabilidad de que los prestatarios finales pueden verse afectados por un peligro natural extremo, lo que influiria
en su capacidad de devolucion del préstamo.

Riesgo de inversi6n en paises emergentes

Entre ellos se encuentran los riesgos de nacionalizacion o expropiacién de activos y/o acontecimientos imprevistos
politico/sociales que puedan afectar al valor de las inversiones.

Riesgo de tipos de interés

Las fluctuaciones de los tipos de interés afectan a los precios de los activos de renta fija. Subidas de los tipos de
interés afectan, con caracter general, negativamente al precio de estos activos mientras que bajadas de tipos
determinan aumentos de su precio.

Otros riesgos
= Regulatorio: por inversiones en jurisdicciones con supervision diferente;
®  Valoracion: por carecer los activos de un mercado que asegure su liquidez y correcta valoracion;

*  Fraude: por manipulacién en la valoracion de los activos, al tratarse de activos iliquidos.
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Riesgo por utilizacién de derivados, cotizados o no, con la finalidad de cobertura

Esta operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta. Adicionalmente en los
derivados OTC existe riesgo de que la contraparte incumpla por no existir camara de compensacion entre las
partes que asegure el buen fin de las operaciones.

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivades no puede superar el
patrimonio neto del Fondo. Para la medicion de este riesgo, se utiliza la metodologia del compromiso, segun la
Circular 6/2010, de 21 de diciembre de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

La metodologia aplicada por la sociedad gestora del Fondo para calcular la exposicion total al riesgo de mercado
es el VaR Relativo.

Riesgo de sostenibilidad

La sociedad gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones 0, €N suU caso,
asesoramiento de inversién. El riesgo de sostenibifidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipo de
emisor, el sector de actividad o su localizacion geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor
riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminucién del precio de los activos subyacentes y, por tanto,
afectar negativamente al valor liquidativo del Fondo.,

Este Fondo tiene como objetivo inversiones sostenibles (art. 9 Reglamento (UE) 2019/2088). El Fondo invierte
principalmente en deuda de Entidades Microfinancieras de paises en vias de desarrolio cuya actividad es financiar,
mediante microcréditos, proyectos de las personas y comunidades mas desfavorecidas que no tienen acceso al
servicio bancario tradicional. De forma minoritaria podra invertir en Renta Variable de entidades de Entidades
Microfinancieras y Depésitos en entidades financieras reguladas gue presten servicios microfinancieros.

De esta forma el Fondo contribuye a luchar contra la desigualdad, a reforzar la cohesién e integracion social y el
papel de la mujer en dichas comunidades. Al mismo tiempo ninguna de las empresas en las que invierte el Fondo
perjudican significativamente a ninglin objetivo de inversién sostenible y siguen todas ellas précticas de buena
gobernanza.

La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestidn del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar todos
los riesgos inherentes a fa politica de inversién del Fondo, asf como para determinar la adecuacion del perfil de
riesgo a la politica y estrategia de inversién.

Otra informacién

Adicionalmente, el Fondo cuenta con un asesor de inversiones denominado Gawa Capital Partners, S.G.E.I.C.,
S.A. (véanse Notas 1y 7), cuyas funciones son las siguientes:

- Recomendar inversiones de acuerdo con las necesidades del Fondo y asesorar a la sociedad gestora
en la materializacién de la operacién.

Para cada emisor objeto de inversién reafizara un proceso de auditoria global (“due diligence”) que tendra
en cuenta los procedimientos operativos, legales, financieros y de control de riesgos generalmente
aplicados en el sector de inversiones de impacto sacial, realizandose, en todo caso, un andlisis de la
situacién macroecondmica del pais donde esté radicado, asi como un anélisis financiero y crediticio del
emisor y de otros riesgos especificos del mismo.

Proveer periédicamente a la sociedad gestora de informes, recomendaciones y consejos en relacion a
los activos en cartera del Fondo y el mercado de microfinanzas en general y asistir a la sociedad gestora
en cualquier ofra actividad que sea necesaria para lograr los objetivos del Fondo.
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- Realizar un seguimiento periédico de las inversiones, situacién de ias Instituciones Microfinancieras y
Entidades Financieras deudoras y cualquier incidencia en su capacidad de devolucidn de las
obligaciones contraidas o en su capacidad de generar el retorno financiero objetivo.

- Asistir en la preparacién de los informes a los inversores que incluya informacién periédica sobre Ia
situacién macroecondmica y regulatoria de los paises donde se ha invertido e informacién sobre el
desempefio financiero y social de las inversiones realizadas por el Fondo.

5. Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario:
Caceis Bank Spain, S.A.U. (cuentas en euros) 958.114,60
Caceis Bank Spain S.A.U. (cuentas en divisa) 1.069,94
959.184,54

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

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por clases de participaciones,
representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios un derecho de
propiedad sobre dicho patrimonio, cuyas caracteristicas se detallan en las Notas 1y7.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el calculo del valor de cada clase de participacion se ha efectuado de la
siguiente manera:

Euros
31-12-2022
Patrimonio atribuido a Valor liquidativo de
participes o accionistas del | quicatrve N° Participaciones NP Participes
. S a participacion

Fondo al cierre del ejercicio
Clase A 8.983.116,75 101.967,84 88,10 41
Clase C 5.847.039,21 102.738,59 56,91
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Euros
31-12-2021
Patrimonio atribuido a Valor liguidativo de
participes o accionistas del qudativ N° Participaciones N° Participes
. L la participacién

Fondo al cierre del ejercicio
Clase A 13.538.718,35 100.378,11 134,88 51
Clase C 5.738.940,14 100.839,18 56,91

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversién Libre no debe ser
inferior a 25, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
nimero minimo de participes.

7. Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y administracién del Fonda estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2022 y 2021, el Fondo ha devengado una comision del 1,75% y del 1,50%
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente, para las participaciones Ay C,
respectivamente. Asimismo, conforme al hecho relevante publicado el 29 de julic de 2022, la comisién de la clase
C se reduce al 1,25%. Durante el periodo comprendido entre el 1 de marzo de 2020 y el 30 de junio de 2021, en
el caleulo de dicha comision no se tenia en cuenta el 50% de los saldos invertidos en tesoreria el tltimo dia habil
del mes anterior y, a partir del 1 de agosto de 2022, conforme al hecho relevante publicado el 29 de julio de 2022,
en ef calculo de dicha comisién no se tiene en cuenta el 100% de los saldos invertidos en tesoreria el Gltimo dia
habil del mes anterior.

Por otro lado, durante los ejercicios 2022 y 2021, segun se indica en las Notas 1 y 4, Gawa Capital Partners,
S.GE.LC., S.A. presta un servicio de asesoramiento sobre inversiones al Fondo, siendo los gastos derivados de
dicho contrato soportados por la sociedad gestora del mismo.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,04% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2022 y 2021, que se satisface mensualmente.

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

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva
y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia, supervisién,
custedia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva. Con fecha 13
de octubre de 2016 entré en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversion Colectiva y entidades reguladas por
la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacién de los depositarios de instituciones de
inversién colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen encomendadas, asi
como las especificidades y excepciones en el desempeiio de dichas funciones. Las principales funciones son:

1.

2.

Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.

Garantizar que, en ningln caso, la disposicién de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacién.

Separacioén entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.
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4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre del
Fondo.

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

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

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

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

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

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

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

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

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2022 y 2021 han
ascendido a 6 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos de
explotacién — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

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

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

Situacidn fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucion (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2022, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Plblica en concepto de retenciones.
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No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del jercicio y la base imponible
antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del impuesto
sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta
de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto de la
compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de que el
Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un Iimite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base imponibie
previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta e! importe de un millén de euros.
A efectos de la elaboracién de estas cuentas anuales, la sociedad gestora del Fondo ha compensado un importe
de bases imponibles negativas superior a las que tiene acreditadas, sin que en todo caso este hecho tenga un
impacto significativo para las presentes cuentas anuales. A efectos de la presentacion del impuesto de dicho
ejercicio 2022 se compensaran las que realmente corresponde.

Al 31 de diciembre de 2021 el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar”’ no
recogia las pérdidas fiscales correspondientes a dicho gjercicio.

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningn hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Magallanes Impacto, Fondo de Inversion Libre

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

Situacién del Fondo, evolucién de los negocios {mercados) y evolucién previsible

El valor liquidativo de |a participacién de la clase A al cierre de los gjercicios 2022 y 2021 asciende a 101.967,84
y 100.378,11 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase A a 31 de diciembre de 2022 es
de 8.983.116,75 euros (13.538.718,35 euros a 31 de diciembre de 2021 ).

El valor liquidativo de la participacion de la clase C al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 asciende a 102.738,59
y 100.839,18 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase C a 31 de diciembre de 2022 es
de 5.847.039,21 euros (5.738.940,14 euros a 31 de diciembre de 2021).

Las rentabilidades anuales han sido del 1,58% y 1,88% para las clases A y C respectivamente.

2022 ha sido el cuarto ejercicio completo del FIL que iniciaba el gjercicio 2022 con un patrimonio de 19,3 millones
de euros y cerraba el gjercicio con un patrimenio de 14,8 millones. 2022 ha sido un afio en el que hemos continuado
recuperando el ritmo de inversion previsto inicialmente cerrando el ejercicio con un nivel de inversion superior al
90%. En el primer semestre desembolsamos dos nuevas operaciones (INSOTEC y PAHAL) por un total de 2,86
millones y fres en el segundo semestre {(PROCREDITO, CREDITACCESS PHILIPINES ONE PUHUNAN y
FINEXPARY) por un importe total de algo superior a los 3 millones.

El ritmo de las due diligence del asesor de inversiones ha continuado reactivindose respecto al ejercicio anterior.

Las entidades microfinancieras parecen continuar con una recuperacién dindmica, acelerando el crecimiento de
su cartera de préstamos, y estabilizando los rendimientos de sus carteras asi como los niveles de cartera en riesgo
0 “portfolio at risk”, entendida como la cartera con algin vencimiento no pagado durante mas de 30 dias (PAR30).
Las microfinancieras continian mostrando también una reduccién de sus gastos operacionales asi como una
estabilidad del saido promedic del préstamo. Sin embargo las entidades microfinancieras siguieron mostrando una
continuidad en las tasas de interés sin refigjar, al menos todavia, el efecto de las subidas de tipos en determinadas
economias.

La mayoria de nuestras compafiias invertidas han continuado dando muestra de una importante resiliencia en la
absorcion de [a crisis y continuidad de sus operaciones. No obstante, el sector sigue mostrando prudencia y sesgo
selectivo en los desembolsos, con fuerte enfoque en clientes veteranos.

Eltamafio de nuestro Fondo condicionara el ritmo de las inversiones del 2023, afio en el que la Gestora continuara
lievando a cabo su plan de inversion de acuerdo con los flujos disponibles del Fondo y continuara evaluando junto
con su asesor de inversiones, la situacién de las entidades y el cumplimento de sus compromisos, asi como
nuevas oportunidades de inversion.

En ese escenario el Fondo continuara recogiendo periédicamente los pagos de los intereses y amortizaciones
parciales de los pagarés suscritos cuyos importes, junto con el flujo neto de suscripciones y reembolsos serd
aplicado, a aquellas nuevas inversiones o reinversiones seleccionadas en el sector en el gue opera el Fondo.
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conscientes de que el apoyo a las entidades sigue siendo fundamental para conseguir los objetivos perseguidos
por la inversién de impacto.

El FIL (primer fondo abierto de inversién de impacto en Espafia) cierra el afio con 18 inversiones activas en 14
entidades.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

El presente producto tiene como objetivo inversiones sosteniblies. La informacién requerida por el articulo 11 del
Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo y del Consejo de 27 de noviembre de 2019 sobre la
transparencia de las inversiones sostenibles en los informes periddicos se incluye en el “Anexo de sostenibilidad”

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2022
Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

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

Investigacion y desarrolio

El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el gjercicio 2022,

Adquisicién de acciones propias
No aplicable.
informacién sobre el periodo medio de Pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de o comentado en la Memoria (véase Nota 7).



