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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los Accionistas de CENTRAL DE VALORES, SICAV, S.A.:

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de CENTRAL DE VALORES, SICAV, S.A. (la Sociedad), que
comprenden el balance al 31 de diciembre de 2022, Ia cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, Ias cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2022,
asf como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la
Nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el
mismo.

Fundamento de Ia opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa 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 més adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria
de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos
los de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segun
lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido,
no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones
o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan
afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Aspectos mais relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segin nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccién material més significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto
de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinion
sobre éstas, y no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Existencia y valoracion de la Cartera de inversiones financieras

La valoracién de la cartera de inversiones financieras de la Sociedad y su existencia han sido
aspectos significativos para nuestra auditorfa, debido al riesgo inherente ligado a los procesos de
valoracion de las inversiones y dado que dicha cartera de inversiones supone un importe significativo
del activo al 31 de diciembre de 2022.
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Nuestros procedimientos de auditoria para abordar dichos aspectos han incluido, entre otros, el
contraste de precios con fuentes externas o mediante la utilizacion de datos observables de mercado,
asi como la obtencién de confirmaciones de las posiciones con el depositario o la contraparte, segin
la naturaleza de los instrumentos financieros.

El desglose de informacioén en relacién con los activos de la cartera de inversiones financieras esta
incluido en Ia Nota 5 de la Memoria adjunta.

Otra informacién: Informe de gestién

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2022, cuya
formulaci6n es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad y no forma parte integrante
de las cuentas anuales.

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

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

Responsabilidad de los Administradores en relacién con las cuentas anuales

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

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

Responsabilidades del auditor en relaciéon con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de 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 incorreccion 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.
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En el Anexo 1 de este informe de auditoria se incluye una descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditorfa de las cuentas anuales. Esta descripcion que se
encuentra en la pagina 4 siguiente es parte integrante de nuestro informe de auditoria.

PKF ATTEST Servicios Empresariales, S.L.
Inscrita en €l ROAC con el N° S1520

r’é//
Asier Barafiano
Inscrito en el ROAC con el N° 18.046

29 de marzo de 2023
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Anexo 1 de nuestro informe de auditoria

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

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

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

e  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 auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra
opini6n. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas elevado que en
el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusitn,
falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusién del
control interno.

e  Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opini6n sobre la eficacia del control interno de la entidad.

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

¢ Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los Administradores, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, baséndonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre
si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que pueden
generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la
atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en las
cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de
nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de
que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con los Administradores de la entidad en relacion con, entre otras cuestiones, el alcance
y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la auditorfa, as
como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el transcurso de la
auditoria.

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

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.
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CENTRAL DE VALORES, SICAV, 8.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021

006760395

(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 (Nota 7): 18.254.289,91 20.752.962,10

Inmaovilizado intangible - - | Fondos reemholsables atribuidos a participes o
accionistas 18.254.289,91 20.752.962,10
Inmovilizado material- - - Capital 6.417.680,00 6.417.680,00
Bienes inmuebles de uso propio - - | Participes - -
Mabilizricy enseres o - - Prima de emisién 108.892,28 144,308,57
Activos por impuesto diferido = Reservas 15.610.672,08 14.324.667,44

ACTIVO CORRIENTE:
Deudores (Notas 5y 9)
Cartera de inversiones financieras (Nota 5)-
Cartera interior-
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién Colectiva
Depbsitos en EECC
Derivados
Ctros
Cartera exterior-

18.272.37042

20.843.065,62
250.765,67 375.914,17
17.021.404,47 | 18.398.194,66
4.844.441,40 2.314.218,3
3.667.060,28 1.185.213,06
594.556,60 498.255,00
582,824,52

640.750,26

12.137.775,55

16.037.390,86

{Acciones propias)

Resultados de gercicios anteriores

Citras aportaciones de socios

Resultado del gjercicio (Nota 4)

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

PASIVONO CORRIENTE
Provisiones a larga plazo

(1.724.422,74)

(2.158.531,71)

(1.419.698,55)

1.286.004,64

Valores representativos de deuda 3,798.955.31 4.220.613,17 Deudas a largo plazo - -
Instrumentos de patrimonio 4574.245,85 5.296.782,70 Pasivos por impuesto diferido - -
Instituciones de Inversién Colectiva 3.714.963,88 6.515.994,99
Depositos en EECC - - | PASIYOCORRIENTE 18.080,51 90.103,52
Derivados 49.610,51 - Provisiones a cortoplazo - -
Otros - - Deudas a corto plazo - =
Intereses de la cartera de inversion 39.187,52 36.585,48 Acreedores (Notas 8y 9) 18.080,51 89.938,61
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Pasivos financieros - -
Periodificaciones - - Derivados (Nota 5) - 164,91
Tesoreria (Nota 6) 1.000.200,28 2.068.956,79 Periodificaciones - -
TOTAL ACTIVO 18.272.370,42 20.843.065,62 TOTAL PATRIMONIOY PASIVO 18.272.370,42 20.843.065,62
CUENTAS DE ORDEN:
CUENTAS DE COMPROMISO (Nota 5): 4.187.951,05 264.596,93
Compromisos por operaciones largas de derivados - -
Compromisos por aperaciones cortas de derivados 4.187.951,05 264,556,593

OTRAS CUENTASDE ORDEN:
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la IIC
Valores recibidos en garantia por la {IC
Capital nominal no suscrito ni en circulacién (SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar (Nota 9)
Ctros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

20.740.851,71

18.582.320,00

18.582.320,00

18.582.320,00

2.158.531,71 -
14.918.802,76 18.846.916,93

Las Notas | a 12 descritas en lamemotia adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2022,
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CENTRAL DE VALORES, SICAV,S5.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

006760396

CORRESPONDIENTES 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 ala IIC (Nota 5) 8.537,35 7.270,80
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacién (Nota §)- (142.653,09) (145.786,88)
Comisién de gestion (103.528,06) (112.412,47)
Comision depositario (18.137,71) (19.592,67)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento = =
Otros (20.987,32) (13.781,74)
Amortizacién dd inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (134.115,74) (138.516,08)
Ingresos financieros 240.041,09 169.883,79
Gastos finan deros (2.987,61) (13.826,33) |
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros- (1.628.140,87) 1.834.914,34
Por operaciones de la cartera interior (75.696,60) 815.083,28
Por operaciones de la cartera exterior (1.579.511,15) 1.019.995,97
Por operaciones con derivados 27.066,88 (164,91)
Otros - 2
Diferencias de cambio 27.093,38 14.407,62
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros- (660.421,96) (567.811,62)
Deterioros - =
Resultados por operaciones de la cartera interior 7.771,92 (714.504,28)
Resultados por operaciones de la cartera exterior (650.411,75) 324.551,73
Resultados por operaciones con derivados (177.859,07)

Otros
RESULTADO FINANCIERO
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios (Nota 9)
RESULTADO DEL EJERCICIO

(17.782,13)

(2.024.415,97)

1.437.567,80

(2.158.531,71) 1.299.051,72
R (13.047,08)
(2.158.531,71) 1.286.004,64

Las Notas | a 12 descritas en lamemoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al
g ercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022,



*ZZ0Z 2P QWA P 3p | € [2 OPRL LT BnUB 01DIDI3(3 [B d1u3pLOdsaLI0D
ol3u 01uoLs ined 1B 13 SOIGUIED 3p OpEISa (P A1 a1l 3trd UBWLIO) BIUNDE B LOWAW B] UD SRIMSIP 2] B | SBION 2]

16'63TPST81 |- - cesssry |- - (PLTIPFPTLN)  [S0TLO°0)9°E) [ 8T°T68°301 00°039°LIF9 TTOTIP AIqUAR[PAP £ [E SOPlES

- - - - - - + - - sosudsys |
. - - - - - - - - - s3I011UR 501212435 3p sapei|nsal 3p woEddy
I H i 900982 1) |- - - poB00'98T 1 | B o1pI3> Pp opernsal Pp L dy
-0luo wiited [3p sauowRLRA SBI1D)
. - - - SEEUOIBIE LOd S3UoIZIdo SEO
(3¥'0F 1'0FE) T - - - - 61veLpog) r 6T91v'5e) B seidoud sauo 2w wod s3U0 PRIFAO
B = - - SOpUSPIA Ip 3P UQIaNgUIsI
. - = - - - - + - - ruced ap sauoidanpay
. - - - - - - - - - @ 3p sowawny
-SE1S110 1008 UOD S3U0 8 13d0)
esesrn - Qrieses e b 3 - o - - sop ousal soised {sesaiBur e |

006760397

01 96°TSL0 | = FO'POUOST'} o i @uo!ﬁ-v< 0] P L9 PTE R L5'30E°FF) 00°089°LIFD TZ0Z 0PSB 2 19P 0P U] € SOPIES
- - - = sasou Jod sasnly
0UR1L2 3p soIqued tod sanly

T TSLOL |- s FO'FO093Z' S - - (55'369°6 18" 1) PHLOOFIER) | LS'S0EFF) 00°089°LIFD 1T0T AP A4qUIBPIP IP | ¥ SOPIES

- B B B & I = B - = 5000
- B - Iz 2 B - - - - S3.10Ua1UB 50131133 3p Soprlnsa: ap ugpEd dy
(no‘n) i 2 (o'eLe 61 | - y weewel g erapiaf? 2p opel|rsal pp ugpw ydy

-oluo Wined 2p SAUODRLEA SEIC)
- B B - R - - - - u S |UooYe Uod sauo|desedo seig
(0g'3LToTl) - - It g - (pe'ec89zL) B $0'09¢ - seidosd sauo e uoy sauo priado
g - B B SOpUPIAID 3p UQIONGLIISIC
- - [ideD 5p saUOIIMPRY
- i - - - W i - - - rudea ap sowawny
-SRISIU0 (992 10D SAUD 128 sad()
POP00°98T’H | - $9'p00982'1 |- - - 3 - - sopouodaisoised {sosaiBul eo |

0L'SETERIDT |- - LO'ELELLT ) - it ()Z°098'T69) LEPET"LINE] £5'3PL'ER | 00'039°LIF0 1Z0Z oPI232 b 19p opu) IE sopES
- = - = - - saJous Jod sasnly

- - OUBTLS 3p sOIquWED Jod sasn [y

[N I LO'CLELET') 5 - (17°098°T69) LEPST LI0ED £5'3PLER ] 00°030°LIF9 0ZOT AP AIUIBRIP AP £ |E SOPES
[T3TTN JO A {euand e [THEL ] 501308 AP $3.10}J}3L1E {sejdoad SEAJBIY [TICTE) 1eyde
AP SO[q e OpUAP AL} (3] sanopoeysade sopp»fs SU0|Y) Ip e g
sodsaysnly oprynsay seno ap
sopeynssy
soang

11202 £ 2207 3p 2IGWBIDIP 3P | € [ SOPEU 1WI3] S {BNLE 50101333 50| B 531U31pUDdsali00 o1au otwo wuted |3 U3 SoIqURD 3p 53 8101 SOpwIsT (g

~

iy POp0098T 1 JILIES'ESIT) SOPIDOUCDS) SORES K sosaJBu1 3p [B10 ]
L - - sepuweurd £ supipipd 3p BILIND B) B SBID U SLR [R10 |
N - - se1s(uo poe £sadm pred B oping

=T |p U3 312 ueya.p sopeindin soised £ sosaiBul peio |
N_u YO'00°93T" § ()L 1£5°851°7) seiowewss £ sup ipJad ap wiuand v ap opwins3y

1202 0T
s0an3g

:1 207 £ £202 3P QW2 21 3P | £ |3 SOPBUILLIA] 53 [ENLE 50121043 b 50| ¥ 531U3 puodsalios sop1aouoda) soised £ sosafBu; ap sapeisg (v

1702 A Z20C 30 BEAWAIDIA 3A 1€ TH SOAYNIWH AL STT¥NNY SOIDIDHAT A SOT V¥ SAINIIANOJSAYHODI OLAN OINOWIHLY4 13 NI SOISNYD BASOAYLSE -¥S ‘AVDIS SAUOTYA 34 TVYHLINAD



006760398

{4

CLASE 87

CENTRAL DE VALORES, SICAYV, S.A.

MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL

AV Y A A e e e — e —_———,—,———,————

TERMINADO EL 31 DE DICIEMERE DE 2022

1) Actividad de la Sociedad

Central de Valores, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. (en adelante, la
Sociedad), se constitayé en Madrid, el dia 22 de junio de 2000. La Sociedad se encuentra
acogida, junto con otra normativa adicional, a lo establecido en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, considerando las modificaciones
introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como al Real Decreto 1082/2012, de
13 de julio, y sus posteriares modificaciones introducidas por el Real Decreto 83/2015, de 13
de febreroy por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, par €l que se aprucba elReglamento
de desarrollo de la Ley 35/2003, v a la restante normativa especifica de las Instituciones de
Inversidn Colectiva.

El objeto social exclusivo de la Sociedad consiste en la captacidn de fondos, bienes o derechos
del priblico 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.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del
Mercado de Valores con el mimero 1.288 en la categoria de armonizadas conforme a lo
establecido en el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012. Las acciones de la Sociedad estan
admitidas a negociacion en BME MTF Equity, sistema organizado de negociacion autorizado
par el Gobierno espatiol, sujeto al articulo 43.4 de la vigente Ley espafiola del Mercado de
Valores y supervisado por la Comisién Nacional del Mercado de Valores en su organizacién y
funcionamiento.

El domicilio de la Sociedad se encuentra en Madrid, Calle General Arrando, 12.

La Sociedad no tiene personal propio y su direccion y administracion estin encomendadas a
Welzia Management S.G.1L.C., Sociedad participada al 100% por Welzia Investments, S.L.,
Sociedad inscrita en el Registro Administrativo de Entidades Gestoras de Instituciones de
Inversién Colectiva con el mimero 207, que se encarga de la gestiéon y administracién de su
cartera de valores (Nota 8). Asimismo, la gestora tiene subcontratados los servicios de calculo
de valor liquidativo, administracion y contabilidad de la Sociedad en Singular Wealth
Management, S.G.LI.C., S.A.
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Los valores se encontraban depositados en UBS Europe SE, Sucursal en Espafia hasta el 5 de
septiembre de 2022, fecha efectiva de la adquisicién por sucesidn universal por parte de
Singular Bank, S.A. de la unidad de negocio de banca privada, incluyendo la actividad de
depositaria, de UBS Europe SE, Sucursal en Espafia, siendo en la actualidad Singular Bank,
S.A. la entidad depositaria de la Sociedad.

La actividad de las Scciedades de Inversion se halla sujeta a determinadas normas legales. Al
31 de diciembre de 2022 y 2021, la Sociedad cumplia con los requisitos establecidos por la
normativa que regulaba su actividad, o se hallaba dentro de los plazos establecidos por dichas
normas legales para su cumplimiento.

{2) Bases de Presentacién de las Cuentas Anuales

Imagen fiel-

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se presentan
de acuerdo con los formatos y criterios de valaracion establecidos en la Circular 3/2008, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y
estados de informacidn reservada de las instituciones de inversion colectiva, que constituye
el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Cddigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y
normativa legal especifica que le resulta de aplicacidn, de forma que muestran la imagen fiel
del patrimonio neto y de la sitnacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2022 y de
los resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa
fecha.

Las cuentas anmales del ejercicio 2022 nohan sido sometidas a la aprobacionde la Junta General
Ordinaria de Accionistas. No obstante, los Administradores de la Sociedad no esperan que se
produzcan modificaciones en el proceso de ratificacion.

Principios contables y normas de valoracion-

Para la elaboracidn de estas cuentas anuales del ejercicio 2022 se han seguido los principios
contables y normas de valoracion descritos en la Nota 3. No existe ningtin principio contable o
norma de valoracion de cardcter obligatorio que, siendo significativo su efecto, se haya dejado
de aplicar en la elaboracién de dichas cuentas anuales.

Los resultados y la determinacién del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas
contables, criterios de valoracidn y estimaciones seguidos por los Administradores de la
Sociedad para la elaboracién de las cuentas anuales.
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En las cuentas ammales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas
por sus Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en
su caso, a la evaluacién de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos y al valor
razonable de determinados instrumentos financieros. A pesar de que estas estimaciones se han
realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al cierre del ejercicio 2022, es posible
que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alzaoala
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 de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estn
sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversionen valores (véase
Nota 5), lo que puede provocar que el valor liquidativo de la accidn fluctie tanto al alza como
a la baja.

Comparacién de la informacién-

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

Agrupacién de partidas-

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios
en el patrimonic neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensidn, si bien, en
la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacion desagregada en las
correspondientes notas de la memaria.

Cambios en criterios contables-

Durante ¢l ejercicio 2022 no se han producido cambios de criterios contables respecto a los
criterios aplicados al 31 de diciembre de 2021.

Correccion de errores-

En la elaboraci6n de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningiin error significativo
que haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio
2021.
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Impacto medicambiental-

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser
significativos en relacion con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma.
Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a
informacién de cuestiones medicambientales.

Informacién sobre dereches de emision de gases de efecto invernadero-

La Sociedad durante los ejercicios 2022 y 2021 no ha dispuesto de derechos de emision de gases
de efecto invernadero.

Cuentas anuales consolidadas-

La Sociedad no estd obligada, de acuerdo con el contenido del articulo 42 del Cédigo de
Comercio, a formular cuentas anuales consolidadas por no ser sociedad dominante de un grupo
de sociedades, ni forma parte de un grupo de sociedades en los términos previstos en dicho
articulo.

3) Normas de Registro y Valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al jercicio 2022 se
han aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracidn:

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

i. Clasificacidn de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista
destinados a dar cumplimiento al coeficiente de liquidez, yaseaenel depositario,
cuando éste sea una entidad de crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito
designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en su caso, las restantes cuentas
corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucion financiera para
poder desarrollar suactividad y las garantias aportadas, ensu caso, a la Sociedad.
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Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes
epigrafes, desglosados en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos
epigrafes se clasifican a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias™:

+ Valores Representativos de Deuda: obligaciones y demas valores que
supongan una deuda para su emisor, que devengan una remuneracion
consistente en wun interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, € instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta,
cualquiera que sea el sujeto emisor.

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

» Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las
participaciones en otras Instituciones de Inversion Colectiva.

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

« Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas por warrants y opciones
compradas y el valor razonable de los contratos de permuta financiera,
asi como las inversiones en productos estructurados.

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

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

Inversiones morosas, dudosas o en litigio: a efectos de valoracion se clasifican
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”. No obstante, y a los meros efectos de su clasificacion contable, el
valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas, cuyo
reembolso sea problemético y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales
hayan transcurrido mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial, se
clasifican en este epigrafe.

Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en
los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y
el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualquier concepto
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CLASE 8

b)

D

diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a terceros. La totalidad de los
deudores se clasifican a afectos de valoracion como “Partidas a cobrar”. Las
pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” como su reversion, se reconocen,
en su caso, como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe
“Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros -
Deterioros” de la 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 valoracion como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, en su caso, las operaciones con derivados financieros con un
valor razonable desfavorable para la empresa; en particular, las primas cobradas
en operaciones con opciones asi como las variaciones de valor razonable de los
instrumentos financieros derivados incluidos los derivados implicitos de
instrumentos financieros hibridos. Se clasifican a efectos de su valoracidn como
“Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”.

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

- Acreedores: 1ecoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser
clasificados en otros epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones
Piblicas y los importes pendientes de pago por comisiones de gestion'y deposito.
Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”.

Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracidn de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a
cobrar”, y los activos clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente
por su “valor razonable”, que, salvo evidencia en contrario, corresponde al precio de
la transaccidn, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mds
los costes de transaccion que le sean directamente atribuibles.

006760403
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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, aquellas
partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio, se
valoran a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no sea significativo.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos
financieros a valor razonable con cambiocs en pérdidas y ganancias”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable”. Este “valor razonable” corresponde, salvo
evidencia en contrario, al precio de la transaccion entregada, incluyendo los costes
de transaccién explicitos directamente atribuibles a la operacion. De esta valoracion
inicial se excluyen los intereses por aplazamiento de pago, que se entienden
devengados aun cuando no figuren expresamente en el contrato y en cuyo caso, se
considera como tipo de interés el de mercado.

Los intereses explicitos devengados desde la ultima liquidacion y no vencidos o
{cupén corrido), se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras-
Intereses de la cartera de inversidn” del activo del balance. El importe de los
derechos preferentes de suscripcién y similares que, en su caso, se hubieran
adquirido, forman parte de la valoracidn inicial.

Posteriormente, los activos se valoran por su valor razonable, sin deducir Los costes
de transaccidn 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 se corresponde con el de
su cotizacién al cierre del dia a que se refiera su estimacion o, ensu defecto, al ultimo
publicado o al cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.
Cuando se haya negociado en més de un mercado, se toma la cotizacion o precio
correspondiente a aquel en el que se haya producido el mayor volumen de
negociacion.

- 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.

Cuando no estén disponibles precios de cotizacidon, el valor razonable se
correspondera 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 transaccidn. En ese caso, el valor razonable refleja ese cambio en las
condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y primas de riesgos
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actuales de instrumentos similares.

Fn caso de no existencia de mercado activo, se aplican 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 sean sustancialmente el mismo, modelos de
descuento de flujos y valoracidn de opciones, en su caso) de general aceptacion y
que utilizan 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 no admitidos aun a cotizacidn: su valor razonable se estima mediante los
cambios que resultan de cotizaciones de valores similares de la misma entidad
procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las diferencias, si las
hubiese, en sus derechos econémicos.

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

- Instrumentos de Patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando
como referencia el valor teérico contable que corresponda a dichas inversiones en el
patrimonio contable ajustado de la entidad o del grupo consolidado, corregido en el
importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que subsistan en
el momento de la valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor
razonable se calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad
de la inversioén a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin petjuicio de
otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion anticipada o de riesgo
de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades
de capital riesgo: su valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia
comunicado por la correspondiente sociedad gestora. En el caso de que para el dia
de referencia no se calcule un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhabil
respecto a la publicacién del valor liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta la
periodicidad de célculo del valor liguidativo, se utiliza el ultimo valor liquidativo
disponible.

En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema
multilateral de negociacién, se valoran a su valor de cotizacion del dia de referencia,
siempre y cuando éste sea representativo. Esta representatividad se valora
atendiendo a la valoracién diaria de la institucion y a la fijacion del valor de
cotizacién de acuerdo con las operaciones de compraventa realizadas por terceros.
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Para las inversiones en IIC de inversidn libre, IIC de IIC de inversion libre e IIC
extranjeras similares, se pueden utilizar valores liquidativos estimados, bien se trate
de wvalores preliminares del valor liquidativo definitivo, bien sean valores
intermedios entre los valores liquidativos definitivos o no susceptibles de recalculo
o confirmacidn.

- Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado,
considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente liquido, o se trate
de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas
multilaterales de negociacidn, se valoran mediante la aplicacion de métodos o
modelos de valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la
Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, y sus sucesivas modificaciones.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasives financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Débitos y
partidas a pagar”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” que, salvo
evidencia en contrario, corresponde al precio de la transaccion, que equivale al valor
razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que
les sean directamente atribuibles.

La valoracion posterior se realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados
se contabilizan en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas
partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio se
valoran a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no sea significativo.

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”. Este “valor razonable” corresponde, salvo
evidencia en contrario, al precio de la transaccion entregada, incluyendo los costes
de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Posteriormente, los pasivos se valaran por su valor razonable, sin deducir los costes
de transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan
en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado
3.g.iii).

En el caso particular de 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 atiende al valor razonable de los activos a recomprar para
hacer frente a la devolucion del préstamo o restitucién de los activos adquiridos
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temporalmente o aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Se da de baja un activo financiero o parte del mismo, cuando expiren o se
hayan cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo
financiero, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los
riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. En todo caso se daran de baja
entre otros:

a) Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente.

b) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor
razonable en la fecha de recompra.

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

Cuando el activo financiero se dé de baja de acuerdo a las letras a) y b)
anteriores, la diferencia entre la contraprestacion recibida bruta de los costes
de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo activo obtenido
menocs cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero,
determina la ganancia o la pérdida surgida al dar de baja dicho activo, y
formara parte del resultado del gjercicio, en el que ésta se produce.

2. No se da de baja un activo financiero o parte del mismo, cuando se retienen
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad. En todo
caso no se dardn de baja entre otros:

a) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra a un precio
fijo o al precio de venta mds un interés.

b) Los activos financieros prestados en el marco de un préstamo de
valores en los que el prestatario tenga la obligacion de devolver los
mismaos activos, otros sustancialmente iguales, u otros similares que
tengan idéntico valor razonable.

¢) 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.
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En los casos a) y b) se reconoce, en su caso, un pasivo financiero, por un
importe igual a 1a contraprestacion recibida, que se valora posteriormente a su
coste amortizado.

Adicionalmente en los casos b) y ¢) se reconocen, en su caso, en los epigrafes
“Yalores recibidos en garantia por la IIC” o “Valores aportados como garantia
por la IIC” el valar razonable de los activos prestados o cedidos en garantia.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros solo 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 s6lo se dan de baja del balance cuando se han
extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero los adquiere.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Se contabilizan el dia de su ejecucidn. Como dia de la ejecucion se entiende, en
general, el dia de contratacién para los instrumentos derivados y los instrumentos de
patrimonio, y como el dia de la liquidacién para los valores de deuda y para las
operaciones en el mercado de divisa.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se
entiende como dia de ejecucion el de confirmacion de la operacidn, aunque se
desconozca el mimero de participaciones o acciones a asignar. La operacidn no se
valora hasta que no se adjudican éstas. Los importes entregados antes de la fecha de
ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras” interior
o exterior, segin carresponda, del activo del balance, seglin su naturaleza, y el
resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado
por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la
cartera interior (o exterior)” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Compraventa de valores a plazo

Se registran en el momento de su contratacidn y hasta el momento del cierre de la
posiciéon o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
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operaciones largas de derivados”™ o “Compromisos por operaciones cortas de
derivados™ de las cuentas de orden, segiin su naturaleza y por el importe nominal
comprometido.

FEn 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 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 de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2022. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe
“Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo o del pasivo, segin su saldo,
del balance, hasta la fecha de su liquidacion, 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, segin su saldo
del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se
registran por el importe efectivo desembolsado, 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
“Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones de la
cartera interior (o exterior)”.

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants y otros
derivados se registran en el momento de su contratacion y hasta el momento del
cierre de la posicidn 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, segin su naturaleza y por el importe nominal
comprometido.
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El efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados correspondientes
para poder realizar operaciones en los mismos tiene la consideracién contable de
depdsito cedido, registrandose en el epigrafe “Deudores” del activo del balance. En
este epigrafe se registra cualquier otro movimiento de efectivo habido en el depésito
de garantia.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra, en su caso, en el
epigrafe “Valores aportados como garantia por la IIC” de las cuentas de orden.

Las primas por opciones y warrants comprados; y las primas por opciones emitidas
y warrants vendidos, se reflejan en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o
exterior del activo del balance y del pasivo del balance, respectivamente, en la fecha
de ejecucion de la operacion.

Las diferencias que sutjan como consecuencia del cambio de valor de los contratos
se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias, de la siguiente forma: los pagos o
diferencias positivas, cobros o diferencias negativas 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”, segtin los cambios de valor se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe “Derivados”, de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo del balance, segin corresponda.

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

v. Garantias aportadas a la Seciedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el
valor razonable de estos se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por
la IIC” de las cuentas de orden. En caso de venta de los valores aportados en garantia,
se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacion de
devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe
“Tescoreria” 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 signiente ejercicio. No incluye los
intereses devengados de cartera, que se recogen en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance.
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Instrumentos de patrimonio propio

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

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

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo
negativo por el valor razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos
a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion de
acciones propias da Iugar, en su caso, a la reduccion del capital por el importe del
nominal de dichas acciones cargindose/abonindose la diferencia positiva/negativa,
respectivamente, entre la valoracién y el nominal de las acciones amortizadas en la
cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. En la puesta en
circulacién de acciones de la sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacidn o enajenacion y el valor nominal o valor
razonable de dichas acciones, segnn se trate de acciones puestas en circulacidén por
primera vez o previamente adquiridas por la sociedad, se registran en la cuenta
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos
a participes o accionistas — Prima de emision”.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al
momento de la adquisicién se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los intereses se reconocen utilizando el método del tipo de interés
efectivo y los dividendos en el momento en que nace el derecho a percibirlos por la
Sociedad.

La periodificacion de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros
se efectiia, cualquiera que sea su clase, mediante adeudo en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras — Intereses de la Cartera de Inversién” y abono simultineo al
epigrafe “Ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Se exceptian del principio anterior los intereses correspondientes a inversiones
morosas, dudosas o en litigio, que se llevaran a la cuenta de pérdidas y ganancias en
el momento efectivo del cobro.

il. Comisiones y conceptos asimilados

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

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

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 “Otros gastos de explotacion - Otros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

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

No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la Sociedad registra
las variaciones de valor razonable procedentes de activos enajenados producidas
desde la fecha de adquisicidn, aunque ésta sea anterior al inicio de cada ejercicio, en
el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros”
con contrapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga
efecto alguno sobre ¢l patrimonio ni sobre el resultado de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2022.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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Impuesto sobre Beneficios

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

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como
consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios,
considerando, en su caso, las deducciones, otras ventajas fiscales no utilizadas
pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y
no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

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

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

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; los activos por
impuesto diferido sélo se reconocen si existe probabilidad de ganancias fiscales
futuras que permitan la aplicacion de estos activos. La cuantificacion de dichos
activos y pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el
momento de su reversidén. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se
produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son aquellas que se denominan o liquidan
en una moneda distinta de la moneda funcional de la Sociedad. La moneda funcional
de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda
extranjera”.
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Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a
euros utilizando los tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccion,
entendiendo como tipo de cambio de contado el més representati vo del mercado de
referencia a la fecha o, en su defecto, del filtimo dia hdbil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en
moneda extranjera a la moneda funcional se registran, en el caso de partidas
monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por su importe neto, en ¢l 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 llevan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion (véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la
Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y los articulos 144 y 145 del Real Decreto
1.082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora dispone de una politica por escrito en
materia de conflictos de interés que garantiza la independencia en la ejecucidn 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 las sociedades gestoras o en su nombre en las que haya surgido o
pueda surgir un conflicto de interés. La Sociedad Gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se
realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o
mejores que los de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los
informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado de Valores
incluyen, en su caso, informacidn sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por
entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora de la Sociedad, el importe
de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario
e importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o
asegurados por el Grupo de la Sociedad Gestora.

Valor te6rico de las acciones

La determinacién del patrimonio de la Sociedad a los efectos del cilculo del valor
tedrico de las correspondientes acciones que lo componen, se realiza de acuerdo con
los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores.
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Aplicacién de Resultados
Las propuestas de aplicacion de los resultados de los gjercicios 2022 y 2021 formmuladas por los
Administradores de la Sociedad para su aprobacién por la Junta General de Accionistas, se
muestran a continmacién:
Euros
2022 2021
Base de reparto:
Saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias (2.158.531,71) 1.286.004,64
Aplicacion:
A Resultados de ejercicios anteriores (2.158.531,71) -
A Reserva legal - -
A Reserva voluntaria i - 1.286.004,64
(2.158.531,71) 1.286.004,64

La distribucidn del ejercicio 2021 fue aprobada en la Junta General de Accionistas.

Cartera de Inversiones Financieras

La composicidn detallada de las carteras de inversiones de la Sociedad, sin tener en cuenta las
inversiones morosas, dudosas o en litigio, al cierre de los ejercicios 2022 y 2021, asi como el
detalle individualizado de su divisa y de los vencimientos de los valores representativos de

deuda, se muestran a continuacion:
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006760422

CLASE 8.2

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la Sociedad mantenia las signientes posiciones vivas en las
cuentas de compromiso, cuyas principales caracteristicas mostramos a continuacion:

Operacidn Descripcion Pasiaon Mercado Divisa Nimerade Uhimo Norminal

2022 conlratcs vencirmienlo Corrprometido

Posiddn corta en fisurcs Renta Fija

Futuros vendidos Dolar Euro Corla Organizado usb 10 | 72032023 1.248.601,05
Futur os vendidos Eur ostosx Corla Organi zado EUR 30 1 740342023 I.189.350,00
243795105
Posiddn corla en opciones Renla Fija
Opcion Eurcston Corla Organizado EUR 50 1740342023 1.750.000,00
Total Coenta de Orden 4.187.951,08
Qperacion Descripdon Posicidn Mercado Divisa Nimero de Oltimo Naominal
2021 coniralos vencimienlo Comprometido

Posiddn cortaen filuros Renta Fija
Fulros vendidos BanoUSA 10Y Corla Organizado usb 3 3140342022 264.596,93
Total Cuenta de Orden 264.596,93

En el epigrafe “Deudores™ del balance al 31 de diciembre de 2022 se recogen 116.086,38 euros
(4.081,44 eurcs al 31 de diciembre de 2021) depositados en concepto de garantia en los
mercados de derivados, necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2021, en el epigrafe " Acreedores” del balance se inchiyo
por importe 58.790,70 euros, el saldo correspondiente a las compras de valores al contado que
se cancelaron en la fecha de liquidacion.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar
depositados, lo estin en Singular Bank, S.A. o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse
Notas 1 y 8). Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las
operaciones que la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y deben
estar bajo la custodia de las Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

Durante los ejercicios 2022 y 2021, la Sociedad ha registrado en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la IIC” de las cuentas de pérdidas y ganancias unos importes de 8.537,35 y
7.270,80 euros, respectivamente, correspondientes a la devolucién de las comisiones de gestion
devengadas por las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por entidades
pertenecientes al Grupo Welzia, en las que ha invertido la Sociedad.
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CLASE 8

Gestion del riesgo-

La gestién de los riesgos financieros de la Sociedad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (que
comprende el riesgo de tipos de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de
acciones o indices bursitiles), asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que
limitan dicha exposicion y que son controlados por la Sociedad Gestora de la Sociedad. A
contirmacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la Sociedad:

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

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una unica IIC, de las
mencionadas en el articulo 48.1.¢) y d) del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, no
podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base
en la inversién en un tinico fondo. Asimismo, la inversion total en IICs mencionadas en
el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30%
del patrimonio de la Sociedad.

e  Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversidn en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor
no podrd superar el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedard ampliado al
10%, siempre que la inversién en los emisores en los que supere €l 5% no exceda del
40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de
inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unidn
Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del
que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de
solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacién de riesgos de
reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el
limite del 35%, se especificardn los emisores en cuyos valores se tiene intencion de
invertir o se tiene invertido mds del 35% del patrimonio. Para que la Sociedad pueda
invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente
de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1082/2012, serd necesario
que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en
valores de una misma emision no supere el 30% del activo de la Sociedad. Quedara
ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades
de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién Europea cuyo importe
esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision
y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de
los intereses en el caso de situacién concursal del emisor. El total de las inversiones en
este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar el 80%
del patrimonio de la Sociedad.
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006760424

CLASE 87

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econdmico se
consideran un Gnico emisor.

e Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados
no podrd superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicidn total al riesgo se
entendera cualquier obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién
de instrumentos financieros derivados, entre los que se incluiran las ventas al
descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente,
bien incorporadas en operaciones estructuradas, en ningin caso podrén superar el 10%
del patrimonio de la Scciedad.

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

Las posiciones frente a un uinico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas
por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por actives que cubran
suficientemente los compromisos de la emisidn y queden afectados de forma
privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que la Sociedad tenga en
dicha entidad no podran superar el 35% de patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frente a un uinico emisor en productos derivados, activos € instrumentos
financieros y depésitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el
20% de patrimonio de la Sociedad.

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de
instrumentos financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de
los limites de diversificacion sefialados en los articulos 50.2,51.1y 51.4a 51.6 del Real
Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se excluiran los instrumentos derivados cuyo
subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla con los requisitos
establecidos en el articulo 50.2.d) del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, tipos de
interés, tipos de cambio, divisas, indices financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econdmico se
consideran un tinico emisor.

e Limites ala inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su
libre transmision.
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CLASE 872

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

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

- Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado
o sistema de negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el
articulo 48.1.a) del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, o que dispongan de
otros mecanismos que garanticen su liquidez.

- Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49 del Real Decreto
1082/2012.

- Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley
22/2014, de 12 de noviembre.

o  Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debe mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio
calculado sobre el promedio mensual de saldos diarios del patrimonio de la Sociedad.

e Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad puede endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para
resolver dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo
no superior a un mes, o por adquisicidén de activos con pago aplazado, con las
condiciones que establezca la CNMV. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los
débitos contraidos en la compra de activos financieros en el periodo de liquidacion
de la operacién que establezca el mercado donde se hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad
que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad Gestora.
Riesgo de crédito

Pérdida potencial vinculada al empeoramiento de la solvencia o a la calidad crediticia de un
emisor o al incumplimiento de sus compromisos de pago. La calidad crediticia se concreta
en el rating de la emision y el rating minimo de la cartera.

La Sociedad no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito, excepto las
adquisiciones temporales de activo. La Sociedad tiene diversificado el riesgo entre diversas
contrapartes y emisores, de acuerdo a la legislacion.
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CLASE 82 DE EURC

B RCMANMT

Riesgo de liquidez

La Sociedad lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, fundada en el
mantenimiento de suficiente efectivo y valores negociables y capacidad suficiente para
liquidar posiciones de mercado y solicitudes de venta de acciones de la Sociedad.

Riesgo de mercado

La inversion en renta variable conlleva que la rentabilidad de las Instituciones de Inversion
Colectiva se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte. Debido a
situaciones de los mercados financieros, las inversiones de renta variable pueden ser causa
principal de variaciones tanto positivas como negativas, mayores de lo esperado.

La inversion en renta fija esta sometida al movimiento de tipos de interés y en ciertos
petriodos también puede experimentar variaciones negativas. En este sentido, la sensibilidad
al movimiento de tipos viene determinada por la duracién modificada de la cartera.

La inversidn en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva unriesgo derivado
de las fluctuaciones de los tipos de cambio.

Los instrumentos derivados comportan, asimismo, riesgos adicionales a los de las
inversiones de contado por el apalancamiento que conllevan, lo que les hace especialmente
sensibles a las variaciones de precio del subyacente. El apalancamiento implica mayor
variabilidad del rendimiento, tanto positivo camo negativo, frente a movimientos del
mercado, o mis especificamente, frente a movimientos del precio del subyacente (titulo o
indice al que esta ligado el instrumento derivado).

Los activos no negociados presentan habitualmente caracteristicas diferentes a las asociadas
a los activos de riesgo tradicionales, como lo son negociarse en mercados de liquidez limitada
y menos eficientes, que influird en su precio de realizacidn en caso de que se decida su venta,
y valorarse mediante metodologias complejas, lo cual implica riesgos de valoracidn, tanto
debido al propio modelo de valoracién como de los datos que se requieren para la misma, en
ausencia de precios contrastables en mercado.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por la Sociedad se encuentran descritos
en el folleto informativo, segin lo establecido en la normativa aplicable.
Riesgo de caricter operativo

- Riesgo de incumplimiento normativo: Es el riesgo que nace de la violacion o
incumplimiento de leyes, reglas, regulaciones, politicas internas, procedimientos
y cadigos de conducta.
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CLASE 8.2

- Riesgo operacional: Es aquel que pueda provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas y como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora adopta sistemas de control y medicidn de los riesgos a los que estan
sometidas las inversiones. En cuanto a los riesgos Operacionales y Legales resultantes de
la actividad de inversién de las Instituciones de Inversion Colectiva, la Sociedad Gestora
dispone de aplicaciones que controlan el cumplimiento de limites v coeficientes legales y
el cumplimiento de la politica de inversion.

Asimismo, la Sociedad Gestora ha puesto en practica una serie de procedimientos y controles
con el fin de racionalizar, garantizar la eficiencia, mejorar la calidad y minimizar riesgos en
los procesos de inversion.

Riesgo de sostenibilidad

La sociedad gestora de la Sociedad no integra los riesgos de sostenibilidad en las decisiones
de inversién dado que no dispone actualmente de una politica de integracion de estos riesgos.
Lo anterior no significa que el riesgo de sostenibilidad de la Sociedad o la cartera gestionada
no pueda llegar a ser significativo.

No obstante, la sociedad gestora evaluara con caracter periddico la exposicion al riesgo de
sostenibilidad de la Sociedad.

El grupo Welzia nos ha declarado que por tamafio, naturaleza y escala de las actividades la
sociedad gestora no tiene en cuenta las incidencias adversas sobre factores de sostenibilidad,
tanto a nivel entidad como a nivel producto, de las decisiones de inversion que realiza.
Actualmente no dispone de politicas de diligencia debida en relacidn con dichas incidencias
adversas.

Ofros riesgos

La invasion de Ucrania por parte de Rusia esta provocando, entre otros efectos, una variacion
del precio de determinadas materias primas y del coste de la energia, asi como el
mantenimiento de sanciones, embargos y restricciones hacia Rusia que afectan a la economia
en general v a las empresas con operaciones cony en Rusia, especificamente. La medida en
la que este conflicto bélico impacte en la cartera de inversiones de la Sociedad dependera del
desarrollo de acontecimientos futuros que no se pueden predecir fiablemente a la fecha de
formulacion de las presentes cuentas anuales.
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Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la composicién del saldo de este epigrafe de los balances

era la siguiente:

Cuentas en depositario:

Singular Bank, S.A. (euros)
Singular Bank, S.A. (USD)
Singular Bank, S.A. (GBP)
Singular Bank, S.A. (CHF)

Euros
2022 2021
463.352,11 1.751.649,53
183.499,58 19.929.44
38.963,13 3.819,74
314.38546 293.558,08
1.000.200,28 2.068.956,79

Las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad en los ejercicios 2022 y 2021 han sido
remuneradas a tipos de interés de mercado en funcidn de sus saldos.

Patrimonio Atribuido a Participes o Accionistas — Fondos

Reembolsables Atribuidos a Participes o Accionistas

Capital y acciones propias-

En el epigrafe “Capital” de los balances se recoge el capital inicial con el que se constituy6 la
Sociedad, asi como la parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede
ser superior a diez veces el capital inicial), que ha sido efectivamente suscrito.

A continuacion se detalla al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la composicion del saldo de
“Capital”, el capital en circulacién, el valor liquidativo y el saldo de “Patrimonio atribuido a

participes o accionistas™
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Euros
31/12/2022 31/12/2021

Numero total de acciones emitidas totalmente
suscritas y desembolsadas 6.417.680 6.417.680
Valor nominal unitario 1,00 1,00
Capital estatutario maximo 25.000.000,00 | 25.000.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion | (18.582.320,00) | (18.582.320,00)
Capital 6.417.680,00 6.417.680,00

Capital inicial 2.500.000,00 2.500.000,00

Capital estatutario emitido 3.917.680,00! 3.917.680,00
Nominal acciones propias en cartera (529.337,00) (421.173,00)
Capital en circulacién 5.888.343,00 5.996.507,00
Numero de acciones en circulacién 5.888.343 5.996.507
Valor liquidativo de la acciéon 3,1001 3,4608
Patrimonio atribuido a accionistas de la
Sociedad al cierre del ejercicio 1828 820 (Nesiarne

La rentabilidad de las acciones de la Sociedad, a valor liquidativo, en los ejercicios 2022 y 2021
ha sido del -10,42% vy 6,48%, respectivamente.

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la
adquisicién por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario
méiximo, no estard sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones
propias establecidas en el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba
el TextoRefundido de la Ley de Sociedades de Capital. Estas operaciones, por tanto, no precisan
autorizacion de la Junta General y no estin sujetas a los limites porcentuales sobre el capital
social.

De acuerdo con la legislacién aplicable a la Sociedad, el gjercicio de los derechos econdmicos
y politicos incorporados a las acciones pendientes de suscripcidn y desembolso o en cartera se
encuentra en suspenso hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, tres y dos accionistas poseian una participacion superior al
10% del capital social, representando en su conjunto el 61,17% y 50,53%, respectivamente, de
las acciones en circulacion de 1a Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el niimero de accionistas de la Sociedad era de 158 y 183,
respectivamente. Conforme a la normativa aplicable, el mimero minimo de accionistas de las
Sociedades de Inversidn de Capital Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran
del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucién permanente del mimero minimo de
accionistas.
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Prima de emisién

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la sociedad, las diferencias positivas o
negativas entre la contraprestacion recibida en la colocacion o enajenaciony el valor nominal o
valor razonable de dichas acciones, segrin se trate de acciones puestas en circulacion por primera
vez o previamente adquiridas por la sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de
emision” del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de

este saldo para ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su
disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

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

Euros
31/12/2022 31/12/2021

Reserva legal 3.425.839 46 3.425.839,46
Reserva voluntaria 12.184.832,62 10.898.827.98
Reservas 15.610.672,08| 14.324.667,44

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que
obtengan beneficios en el ejercicio econdmico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva
legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social, excepto cuando existan pérdidas
acumuladas que hicieran que el patrimonio neto de 1a Sociedad fuera inferior ala cifra de capital
social, en cuyo caso el beneficio se destinard a la compensacién de dichas pérdidas,
destinandose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

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

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

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

Segin se indica en la Nota 1, la gestion y administracién de la Sociedad estin encomendadas a
su Sociedad Gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada
momento, la Sociedad devenga camo gasto una comision calculada sobre el patrimonio diario
de la Sociedad que se satisface mensualmente.

La Entidad Depositaria de la Sociedad (véase Nota 1) ha percibido por este servicio, y conforme
a lo establecido contractualmente en cada momento, una comisién anual calculada sobre el
patrimonio diario de la Sociedad que se satisface trimestralmente.

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

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de
Inversion Colectiva (modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero), desarrolla en
su Titulo V las funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades
depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva. Con fecha 13 de octubre de 2016 ha
entrado 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
regulacion de los depositarios de instituciones de inversion colectiva desarrollando el alcance
de las funciones y responsabilidades que tienen encomendadas, asi como las especificidades y
excepciones en el desempefio de dichas funciones.

Al 31 de diciembre de 2022, incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion —
Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recogen los honorarios relativos a servicios de
auditoria de cuentas amales de la Sociedad, por un importe de 2.129 euros (1.927 euros en el
ejercicio 2021), no habiéndose percibido por parte del auditor, ni por sociedades vinculadas
al mismo, cantidad adicional alguna por éste u otros conceptos.

9) Situacién Fiscal
Las operaciones realizadas por la Sociedad durante los ultimos cuatro ejercicios, se encuentran
sujetas a inspeccion par parte de las autoridades fiscales.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 en el epigrafe “Deudores™ del activo de los balances
adjuntos, se incluyen, principalmente, las retenciones sobre los rendimientos del capital
mobiliario a cuenta del Impuesto sobre beneficios.

Durante el ejercicio 2022, el régimen fiscal de la Scciedad ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, encontrindose sujeta en dicho
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impuesto a un tipo de gravamen del 1% o del 25%, en funcién de lo establecido en el articulo
29.4. de dicha Ley, modificado por la Ley 11/2021, de 9 de julio.

Durante el ejercicio 2022 la Sociedad ha tributado al 1%.

Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre
beneficios™ de la cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre
beneficios neto, en su caso, del efectode la compensacion de las pérdidas fiscales. Nose generan
ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de que la Sociedad obtenga resultados
negativos (véase Nota 3-h).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece
un limite de compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios
anteriares del 70% de la base imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases
imponibles negativas hasta el importe de un milldn de euros.

La Sociedad registré un gasto en concepto de Impuesto sobre beneficios correspondiente al
beneficio del ejercicio 2021 que ascendid a 13.047,08 euros, que se encuentra registrado en el
epigrafe “Impuesto sobre beneficios™ de la cuenta de pérdidas y ganancias y un pasivo por el
mismo importe, que se incluyd en la cuenta “Acreedores” del pasivo del balance adjunto.

Conforme a la declaracion del Impuesto de Sociedades ya presentada del ejercicio 2021 yala
que se prevé presentar del ejercicio 2022, las bases imponibles negativas pendientes de
compensar al 31 de diciembre de 2022 y 2021, son las que se muestran a continuacidn:

Euros
Afio de origen 2022 2021
2022 (2.158.531,71) -
Total (2.158.531,71) -

En opinidn de los Administradares de la Sociedad, no se esperan pasivos fiscales derivados de
futuras inspecciones como consecuencia de las diferentes interpretaciones que puedan hacerse
de las normas fiscales aplicables y, en consecuencia, las cuentas anuales no reflejan provision
algnna por este concepto.

Informacién Relativa al Consejo de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2022 y 2021, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en
concepto de sueldos, dietas, indemnizaciones por cese o pagos basados en instrumentos de
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patrimonio y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de
Administracion.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2022, se compone de un
hombres y dos mujeres.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2022 y 2021 no existian préstamos o créditos concedidos por
la Sociedad, ni obligaciones contraidas por ésta en materia de pensiones o de pago de primas de
seguros de vida o de responsabilidad civil respecto a sus actuales o anteriares Administradores.

Durante los ejercicios 2022 y 2021, los miembros del Consejo de Administracion no han
realizado con la Sociedad operaciones ajenas al trafico ardinario o en condiciones distintas a las
de mercado.

Informacién en relacion con situaciones de conflicto de interés por parte de los
Administradores

Al cierre del ejercicio terminado el 31 de diciembre de de 2022, los Administradores de la
Sociedad no han comunidado a los demds miembros del Consejo de Administracion
situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran terner (ellos o sus personas
vinculadas) con el interés de la Sociedad.

(11)  Informacion sobre los Aplazamientos de Pago
Efectuados a Acreedores en Operaciones Comerciales

En relacién a la informacion a incorporar en la memoria de las cuentas ammales sobre
aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo
establecido en la Resolucion de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria
de Cuentas, el periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios 2022y
2021 es inferior a 30 dias, estando dentro de los limites legales establecidos, de acuerdo con lo
establecido en la legislacion vigente.

(12)  Acontecimientos Posteriores al Cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningin hecho significativo no
descrito en las notas anteriores.
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CENTRAL DE VALORES, SICAYV. S.A.

INFORME DE GESTION 2022

Evolucién de los negocios (mercados), situacién de la Sociedad y evolucién previsible

2022 sera recordado por ser uno de los afios de mayor incremento inflacionista de las tltimas décadas,
y también por la fuerte reaccién (aunque tardia) de los bancos centrales para contenerla. Este proceso
produjo uno de los peores comportamientos combinados de renta fija y renta variable de los iltimos 40
afios, comparable a las grandes pérdidas de 2008 en la gran crisis financiera mundial.

Los bancos centrales no quieren que las subidas de precios se trasladen a efectos de segunda ronda
(salariales), y para lograrlo, tienen que reducir la actividad econémica, con la esperanza de reducir la
tensién en el mercado laboral. La reserva federal, sube 75 puntos basicos los tipos en las reuniones de
junio, julio y septiembre y noviembre, hasta el 4%, el ritmo de subidas mas rapido en décadas, y solo
bajan el ritmo en diciembre para seguir subiendo a ritmo de 50 puntos basicos, hasta el 4,25%. E1 Banco
Central Europeo, abandon6 a mediados de afio los tipos cero, subiendo 50 puntos basicos en Julio, 75
pbs en septiembre y noviembre, y vuelve a subir 50 puntos basicos en diciembre, hasta el 2,50%,
advirtiendo, que la inflacion sigue muy por encima del objetivo y que las subidas continuaran durante
alglin tiempo.

A comienzos de afio habia en el mercado casi 11,3 billones de bonos cotizando conuna yield negativa,
y cerramos el afio con apenas 0,2 billones. Lo que ha supuesto unas pérdidas por valoracion en renta
fija equivalentes a movimientos de renta variable, con la mayoria de los indices de renta fija cayendo
entre un 10 y un 15%

Las subidas de tipos suponen ademds una losa en la valoracion burstil, arrastrando a los sectores de
mayor crecimiento, con mayor exposicién a flujos futuros. En el afio indices como el S&P 500 cierran
con pérdidas del -19,44%, el Nasdaq mas afectado por las valoraciones cae un -33,10%. En
comparacion el Stoxx 600 cietra con caidas del -12,90% y el Ibex 35 del -5,56%. Si bienes cierto, que
para un inversor europeo, las pérdidas en la bolsa americana se reducen al transformar las rentabilidades
a euros, ya que el dolar se fortalecid cerca de un 8% en 2022,

El precio del petrdleo, que se tensiond con la irrupcidn de la guetra de Rusia, ha vuelvo a niveles
cercanos a los de comienzos de afio. El sector energético, sin embargo, ha sido el gran beneficiado
sectorialmente de la crisis, y sube cerca de un 60% en EEUU.

El empleo, que es una de las claves que vigila la Fed para saber si las subidas de tipos estan causando
el efecto deseado, sigue siendo muy fuerte, la tasa de desempleo en USA es del 3,6% una de las menores
de las ultimas décadas; en Europa también estamos en minimos de muchos afios, incluso por debajo de
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antes de la irrupcion del Covid-19.

La rentabilidad de la SICAV en 2.022 fue de -10,42%
Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se describe en la
memoria adjunta, estd destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y
politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, liquidez y operacional, de acuerdo alos limites
y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas modificaciones, de
Instituciones de Inversion Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio,
y sucesivas modificaciones, por el que se reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares
emitidas por la Comision Nacional del Mercado de Valores.

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

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2022 hasta la fecha de este informe de gestion, no
se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la memoria.

Investigacién y Desarrollo

Dado su objeto social, la Sociedad no ha desarrollado actividades de Investigacion y Desarrollo
durante el ejercicio 2022.

Informaciéon medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en
relacidn con el patrimonio, la situacién financiera vy los resultados de la misma. Por este motivo, no
se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacidn de cuestiones
medioambientales.

Movimientos de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2022, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucion de Inversidn Colectiva
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sujeta a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden del
Ministerio de Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las
Sociedades de Inversidon Colectiva de Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2022, la Sociedad mantiene en cartera 529.337 acciones propias cuyo valor
contable asciende a 1.724.422,74 euros.

Informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Durante el ejercicio 2022, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos superiores
a los legalmente establecidos diferentes a los descritos en la memoria de las Cuentas Amales.
Asimismo, al cierre del ejercicio 2022, la Sociedad no tiene saldo alguno pendiente de pago que
acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido.



