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A los Accionistas de INVERVILLADA, SICAV, S.A.:

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de INVERVILLADA, SICAV, S.A. (la Sociedad), que
comprenden el balance al 31 de diciembre de 2022, 1a cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y [a memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2022,
asi como de sus resultados correspondientes al gjercicio terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de informaci6n financiera que resuita de aplicacion (que se identifica en la
Nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el
BI1Smo.

Fundamento de la opini6én

Hemos Ilevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditorfa 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 auditorfa de las cuentas anuales en Espafia segiin
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 opini6n.

Aspectos m4s relevantes de la auditoria

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

Existencia y valoracion de 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
valoracin de las inversiones y dado que dicha cartera de inversiones supone un importe significativo
del activo al 31 de diciembre de 2022.

PKF ATTEST Servicios Empresariales, S.L. « Orensze, 81 — 4.2 Plta, » 28020 MADRID
PKF ATTEST SERVICIOS EMPRESARIALES, S.L. - Alameda de Recalde, 36 8° 48009 Bilbao - Reg. Merc. Biz., Tomo 4205, Sec 8, Hoja 34713, Folio 112, Incs 1* C.LF. B-85221271
INSCRITA EN EL REGISTRO OFICIAL DE AUDITORES DE CUENTAS (ROAC) CON EL N* $1520. INSCRITA EN EL REGISTRO DE ECONOMISTAS AUDITORES {REA)}
PKF ATTEST e miembro de ta red de firmas juridicamente independianies PKF intemational Limitad y no acepta ninguna responsabilidad u obligacién
por laa acclones u omisiones de cualquler fiima mismbro o comesponseal de In red.



@) Attest PKF

Nuestros procedimientos de auditorfa para abordar dichos aspectos han incluido, entre otros, el
coniraste de precios con fuentes externas o mediante la utilizacién de datos observables de mercado,
asf como la obtencién de confirmaciones de Ias posiciones con el depositario o la contraparte, segin
la naturaleza de los instrumentos financieros.

El desglose de informacién en relacién con los activos de la cartera de inversiones financieras estd
incluido en la Nota S de la Memoria adjunta.

Otra informacién: Informe de gestién

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2022, cuya
formulacién es responsabilidad de los Administradores de 1a Sociedad y no forma parte integrante
de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditorfa sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, 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 auditorfa de las citadas cuentas, asf como en evaluar ¢
informar de si el contenida 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 etlo.

Sobre la base del trabajo realizado, segin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 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 informacién financiera aplicable a la entidad en Espafia,
y del control intemo que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres
de incorreccidn material, debida a fraude o error,

En la preparacién de las cuentas anuales, los Administradores son responsables de la valoracion de
la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segln
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 relacién con la suditorfa de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunio
estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opini6n.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditorfa realizada de
conformidad con 1a normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorrecci6n material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude
0 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 mds detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditorfa de las cuentas anuales. Esta descripcién que se
encuentra en la pagina 4 siguiente es parte integrante de nuestro informe de auditoria.

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

/&, e

Asier Barafiano
Inscrito en el ROAC con el N° 18.046

23 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 auditoria de las cuentas anuales.

Responsabilidades del anditor en relaci6n con la auditorfa 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 incormreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o emror, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditorfa para responder a dichos riesgos
y obtenemos evidencia de auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra
opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es més elevado que en
el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificaci6n, omisicnes deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusion del
controt intemno.

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

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

*  Concluimos sobre si ¢s adecuada la utilizacién, 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 fa
atercion en nuestro informe de anditorfa sobre la comespondiente informacién revelada en las
cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién
modificada, Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de
nuestro informe de auditorfa. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de
que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

»  Evaluamos la presentacitn global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacidn revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes
de un modo que logran expresar la imagen fiel,

Nos comunicamos con los Administradores de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones, el alcance
y €l momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la auditoria, asf
como cualquier deficiencia significativa del control intemo que identificamos en el transcurso de la
auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los Administradores de la entidad,
determinamos los que han sido de Ia mayor significatividad en la auditorfa de las cuentas anuales del
periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerades més significativos,

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohfban revelar pablicamente Ia cuestion,
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INVERVILLADA, SICAYV, S.A.

CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

DEL EJERCICIO 2022




CLASE 8.

INVERVILLADA, SICAV, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DF 2022 Y 2621

006760310

(Euros)
ACTIVO 31-12-2022 31-12-2021 PATRIMONIO Y PASIVO 3-12-2022 31-12-2021
ACTIVO NO CORRIENTE: - ~ | PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES
O ACCIONISTAS (Nota 7): 1,825.011.51 3.026.870.59
Inmovilizado intangible - - | Fondos reembolsables atribuidos a participes o
2.828.012,51 3.016.870,59
Inmovilizado material- - - Capital 3 060.966,00 3.060 966,00
Bienes inmucbles de uso propio - - Panicipes - -
Mobiliano y enseres - - Pnima de emision (452.480.24) {496.447,66}
Actives por impuesto diferido - - Roscrvas 1198.752,99 74000940
ACTIVO CORRIENTE: 2.339.8583,75 3.037.899,67 (Acciones propias) {717 790.68) (736.400,74)
Deudores (Nota 9) 16.398,74 18,289, 86 Resultados de gjercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras {Nota 5)- 2.750.962,53 2.816.656,16 Otras ap de socios - -
Carters inferior- 50.000,00 - Resultado del gjercicio (Noita 4) (261.435,56) 458.743,59
Valores representatives de deuda 50.000,00 - {Dividendo a cucnta) - B
Instrumentos de patnmenic - - | Ajustes por cambios de valer en inmovilizado
Instituciones de [nverston Colectiva - | material de uso propio - -
Depasitos en EECC - - | Otro patrimonio atribuide - -
Derivadas - -
Otros - - | PASIV( NO CORRIENTE - -
Cartera exterior- 2,650.780,72 2.812.046,30 Provisi a largo plazo - .
Valores representativos de dewda 489.110,30 607,601,443 Deudas a largo plazo - -
fmstrumentos de painmonto 147377108 1.209.338.6%9 Pasivos por impuesto diferido - -
Institugianes de Inversion Colectiva 687.899.34 905 106,18
Depdsitos en EECC - - | PASIVO CORRIENTE 11.841,24 11.029,08
Denvados - - Provisiones & curto plazo - -
Otros . - Deudas a corto plazo - -
Intereses de 1a cartera de inversidn 50.181,81 4,609,86 Acreedores (Notas 3y 9) 11.841,24 11.029,08
Inversiones morosas, dudosas o en Litigio - - Pasivos fimancieros - -
Periodificaciones - - Derivados - -
Tesoreria (Nota 6) 71,492,438 202.953,95 Periodificaciones - -
TOTAL ACTIVO 2.839.853,75 3.037.899,67 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 2.839.853,75 1.037.899.67
CUENTAS DE ORDEN;
CUENTAS DE. COMPROMISO: -
Compromisos por operaciones largas de denvados - -
Compromisos par opcraciones cortas de denivados -
OTRAS CUENTAS DE ORDEN: 21,200,469 .56 20.939.034,00
Valores cedidos en préstamo por la [IC . -
Valores aponados como garantia por la 11C - -
Valores recibidos en garantia por 1a lIC . -
Capital | no en lacién (SICAV) 20.939.034,00 20,939.034.00
Pérdidas fiscates a compensar (Nota 9} 261 435,56 .
Otros . - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 11.200.46%,5 10.939.034,00

Las Notas | a 12 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2022.




CLASE 8

INVERVILLADA, SICAV, S.A,

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021

006760311

(Euros)
2022 2021
Comisiones de descuente por suseripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la I1C (Nota 5) 604,02
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacién (Nota 8)- (43.210,68) (42.320,60)
Comision de gestion (15.685,36) (14.739,74)
Comision depositario (2.336,71) (2.171,30)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -
Otros {25.188,61) (25.409,56)
Amortizacifn del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado = g
RESULTADO DE EXPLOTACION (42.606,66) {42.320,60)
Ingresos financieros 104.811,50 49.287,97
Gastos financieros (187.59) (380,95)
Variacidn det valor razonable en instrumentos financieros- (311.814,14) 503.521,44
Por operaciones de la cartera interior - -
Por operaciones dc la cariera exicrior (311.428,77) 503.521,44
Por operaciones con derivados (385,37) -
Otros - -
Diferencias de cambio (2.631,02) 2.390,49
I}eterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros- (9.007,65) (49.072,98)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior - -
Resultados por operaciones de la cartera exterior (9.007,65) (49.072,98)
Resultados por operaciones con derivados - -
Otros - -
RESULTADO FINANCIERO (218.828,90) 505.74597
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {261.435,56) 463.425,37
Impuesto sobre beneficios (Nota 9) E (4.681,78)
RESULTADO DEL EJERCICIO (261.435,56) 458.743,59

Las Nolas | a 12 descritas en la memona adjunta forman parte integrante de 1a cuenta de pérdidas y ganancias cormespondiente al

¢jercicio anual terminado ¢l 31 de diciembre de 2022
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CLASE 8

INVERVILLADA, SICAV, S.A.

MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022

(1 Actividad de la Sociedad

Invervillada, Sociedad de Inversidn de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad), se
constituy6 en Madrid, el dfa 29 de noviembre de 2013. 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 Inversion 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
posteriores modificaciones introducidas por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el
Real Decreto 877/20135, de 2 de octubre, por €] que se aprueba el Reglamento de desarrollo de
la Ley 35/2003, y a la restante normativa especifica de las Instituciones de Inversidn Colectiva.

E! objeto social exclusivo de la Scciedad consiste en la captacidn de fondos, bienes o derechos
del piiblico 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 nimero 3.896 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 negociacién en BME MTF Equity, sistema organizado de negociacion autorizado
por el Gobierno espafiol, sujeto al articulo 43.4 de la vigente Ley espafiola del Mercado de
Valores y supervisado por la Comisidn Nacional det Mercado de Valores en su organizacion y
funcionamiento.

El domicilio de la Sociedad se encuentra en Madrid, calle Conde de Aranda 24.

La Socicdad no tiene personal propio y su direccién y administracién estan encomendadas a
Welzia Management $.G.1L1.C., Sociedad participada al 100% per Welzia Investments, S.L..,
Sociedad inscrita en el Registro Administrativo de Entidades Gestoras de Instituciones de
Inversidén Colectiva con ¢l niimero 207, que se encarga de la gestiéon y administracién de su
cartera de valores (Nota 8). Asimismo, la gestora tiene subcontratados los servicios de cdlculo
de valor liquidativo, administracién y contabilidad de la Sociedad en Singular Wealth
Management, S.G.1.L.C., S.A.
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Los valores se encontraban depositados en UBS Europe SE, Sucursal en Espaiia hasta el 5 de
septiembre de 2022, fecha efectiva de la adquisicion por sucesion universal por parte de
Singular Bank, S.A. de la unidad de negocio de banca privada, incluyendo la actividad de
depositarla, 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 Sociedades 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 dc los plazos establecidos por dichas
normas legales para su cumplimiento.

) Bases de Presentacién de las Cuentas Anuales

Imagen fiel-

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de 1a Sociedad y se presentan
de acuerdo con los formatos y criterios de valoracién establecidos en la Circular 3/2008, de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y
estados de informacién reservada de las instituciones de inversion colectiva, que constituye
el desarrolio y adaptacién, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Cadigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y
normativa legal especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la imagen fiel
del patrimonio neto y de la situacién financiera de la Socicdad al 31 de diciembre de 2022 y de
los resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en csa
fecha.

Las cuentas anuales del ejercicio 2022 no han sido sometidas a la aprobacién de 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 valoracién-

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

1.os resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas
coniables, criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la
Sociedad para la elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han wtilizado ocasionalmente estimaciones realizadas
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por sus Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en cllas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en
su caso, a la evaluacion dc posibles pérdidas por deteriore 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 informacién disponible al cierre del ejercicio 2022, ¢s posible
que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alzao ala
baja) en los préximos ejercictos, 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, estan
sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase

Nota 5), lo que puede provocar que el valor liquidativo de la accién fluctic tanto al alza como
a la baja.

Comparacién de la informacién-

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

Agrupacitn de partidas-
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios
en ¢l patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, ¢n

la medida ecn que sea significativa, se ha incluido la informacion desagregada en las
correspondientes notas de la memoria.

Cambios en criterios contables-

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

Correccitén de errores-
En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ninglin error significativo

que haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio
2021.

Impacto medioambiental-

Dadas las actividades a las quc se dedica la Sociedad, ésta no ticne responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudicran ser

3
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significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma.
Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a
informacion de cuestiones medioambientales.

informacién sobre derechos de emisién de gases de efecto invernadero-

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

Cuentas anuales consolidadas-

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

3) Normas de Registro v Valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2022 se
han aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién:

a) Clasificacién de los insirumentos financieros a cfectos de presentaciébn y
valoracién

i. Clasificacién de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista
destinados a dar cumplimiento al coeficientc de liquidez, ya sea en el depositario,
cuando éste sea una entidad de crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito
designada por la Sociedad. Asimismo, sc incluye, en su caso, las restantes cuentas
corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucién financiera para
poder desarrollar su actividad y las garantfas aportadas, en su caso, a la Sociedad.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes
epigrafes, desglosados en cartera interior y cartera exicrior. La totalidad de estos

epigrafes se clasifican a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias™:

4
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» Valores Representativos de Deuda: obligaciones y demds valores que
supongan una deuda para su emisor, quc devengan una remuneracion
consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta,
cualquiera quc sea el sujeto emisor.

+ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras
entidades, tales como acciones y cuotas participativas, que ticncn la
naturaleza de instrumentos de capital para ¢l emisor.

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

*  Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depositos que la Sociedad
mantiene en entidades de crédito, a excepcién de los saldos que se
recogen en el epigrafe “Tesorcria™.

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

+ Qtros: 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 periodificacién de los
interescs activos de la cartera de inversiones financieras.

- Inversiones morosas, dudosas o en litigio: a efectos de valoracion se clasifican
como “Activos financicros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”. No obstante, y a los meros efectos de su clasificacién contable, el
valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas, cuyo
reembolso sea problemaético 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, ¢l efectivo depositado en concepte de garantia en
los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y
el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualquier concepto
diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a terceros. La totalidad de los
deudores sc clasifican a afectos de valoracién 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 cl epigrafe
“Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financicros -
Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

5
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ii. Clasificacidn de los pasivos financieros

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

- Deudas alargoicorto 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 desfavorabie para la empresa; en particular, las primas cobradas
en operaciones con opciones as{ como las variacioncs dc valor razonable de los
instrumentos financicros derivados incluidos los derivados implicitos de
instrumentos financicros hibridos. Se clasifican a efectos de su valoracién como
“Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™.

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

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser
clasificados en otros epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones
Publicas y los importes pendicntes de pago por comisiones de gestién y depésito.
Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”.

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasives financieros

i. Recanocimienio 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 transacci6n, que equivale al valor razonable de la contraprestacién entregada més
los costes de transaccion que le sean directamente atribuibles.

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

Los intereses explicitos devengados desde la dltima liquidacién y no vencidos o
(cupén corrido), se registran en el cpigrafc “Cartera de inversiones financieras-
Intereses de la cartera de inversién” 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 valoracion inicial.

Posteriormente, los activos se valoran por su valor razonable, sin deducir los cosies
de transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacién. Los cambios que se
produzcan en el valor razonable sc imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
{véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se
atenderd 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 estimaci6n o, en su defecto, al dltimo
publicado o al cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.
Cuando sc haya negociado en mas de un mercado, se toma la cotizacién o precio
correspondiente a aque! en el que se haya producido ¢l mayor volumen de
negociacidn.

- Valores representativos de_deuda cotizadops: su valor razonable es el precio de
cotizacién en un mercado activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma
cansistente.

Cuando no estén disponibles precios de cotizacién, ¢l valor razonable sc
correspondera con el precio de la transaccién més reciente, siempre que no haya
habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desdc el momento
de la transaccién. En ese caso, el valor razonable reflcja ese cambio en las
condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y primas de riesgos
actuales de instrumentos similares.

En caso de no existencia de mercado activo, se aplican técnicas de valoracion
(precios suministrados por intermediarios, emisores o difuseres de informaci6n,
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 valoracién de opciones, en su caso) de general aceptacion y

7
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que utilizan en la medida de lo posible datos observables de mercado (en particular,
Ia situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores no admitidos avin 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 inversién a los tipos de interés de mercado
vigentes en cada momento de la deuda publica, incrementado en una prima o margen
determinada en el momento de la adquisicién 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 ajusiado de la entidad o del grupo consolidado, corregido en el
importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que subsistan en
¢l momento de la valoracién.

- Depésitos en entidades de crédito y adguisiciones temporales de activgs: su valor
razonable se calcula de acuerdoe al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad
de la inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de
otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién anticipada o de riesgo
de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién 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 inh4bil
respecto a la publicacion del valor liquidative de esa IIC, bien por ser distinta la
periodicidad de célculo del valor liquidativo, se utiliza el dltimo valor liquidativo
disponible.

En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema
multilateral de negociacién, se valoran a su valor de cotizacion del dia de referencia,
sicmpre y cuando éste sea representativo. Lista representatividad se valora
atendiendo a la valoracién diaria de la institucién y a la fijacién del valor de
cotizaci6én de acucrdo con las operaciones de compraventa realizadas por terceros,

Para las inversiones en IIC de inversion libre, IIC de 1IC de inversion libre e UC
extranjeras similares, se pueden utilizar valores liquidativos estimados, bien se trate
de valores preliminares del valor liquidativo definitivo, bien sean valores
intermedios entre los valores liquidativos definitivas o no susceptibles de recélculo
o confirmacidn.
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- Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado,
considerando como tal el que resulta de aplicar cl 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 negociacién, se valoran mediante la aplicacién de métodos o
modelos de valoracién adecuados y reconccidos conforme a lo estipulado en la
Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de ta Comision Nacional del Mercado de
Valores, y sus sucesivas modificaciones.

ii. Reconocimiento y valoracidn de los pasives financieras

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

La valoracién posterior se realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados
se contabilizan en el epigrafe “Gastos financicros” 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
cfectivo no sea significativo.

Los pasivos financieros clasificados a cfeclos de valoracién como “Pasivos
financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y gananctas”, 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 operacién.

Posteriormente, los pasivos s¢ valoran 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 sc imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase aparfado
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 temporalmentc o activos
aportados en garantia, se atiende al valor razonable de los activos a recomprar para
hacer frente a la devolucién del préstamo o restitucién de los activos adquiridos
temporalmente o apartados en garantia.
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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 contractuates 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 inversién, 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)
anleriores, la diferencia entre la contraprestacion recibida bruta de los costes
de transaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo activo obtenido
menos 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 dei ejercicio, en €l 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 sc dardn de baja entre otros:

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

b) Los activos financieros prestados en el marco de un préstamo de
valores en los que el prestatario tenga la obligacién de devolver los
mismos 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.

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

10
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Adicionalmente en los casos b) y ¢) se reconocen, en su caso, en los epigrafes
“Valores recibidos en garantia por la IIC” o “Valores aportados comao garantia
por la IIC” el valor razonable de los activos prestados o cedides 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 actives financieros s6lo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido los flujos de efectivo que generan ¢ cuando se han
transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos.
Similarmente, los pasivos financicros sélo 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 ejecucién se entiende, en
general, el dia de contratacién para los instrumentos derivados y los instrumentos de
patrimonio, y como ¢l 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 inversién colectiva, se
entiende como dfa de ejecucién el de confirmacién de la operacién, aunque se
desconozca el niimero de participaciones ¢ acciones a asignar. La operacion 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, segiin corresponda, del activo del balance, segfin 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 vy ganancias.

ii. Compraventa de valores a plazo

Se registran en el momento de su contratacién y hasta el momento del cierre de la
posicién o el vencimiento dcl contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “*Compromisos por operaciones cortas dc
derivados” de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por cl importe nominal
comprometido.
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En los ecpigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados per operaciones con derivados” o “Variacion del valor
razonable en instrumentos financicros Por operacioncs con derivados™,
dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, sc
registran las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en ¢l valor
razonable de estos coniratos. No obstante, lo anterior, por razones de simplicidad
operativa, las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en ¢l 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 cuemia de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga
efecto alguno sobre el patrimonic ni sobre el resultado de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2022. La contrapartida de estas cucntas se registra en el epigrafe
“Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo o del pasivo, segun su saldo,
del balance, hasta la fecha de su liquidacién, excepto en ¢l caso de compraventas a
plazo de Deuda Piblica, cuya contrapartida se regisfra, en su caso, en los epigrafes
“Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, seglin su saldo
del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

iii. Adquisicion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se
registran por el importe cfectivo desembolsado, en el epigrafe “Valores
representativos dc¢ deuda” de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentes 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 ¢l epigrafe
“Variacion 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 contratacién y hasta ¢l momento del
cierre de Ia posicién o el vencimiento del contrate cn los epigrafes “Compromisos
por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de
derivados” de las cuentas dc orden, segiin su naturaleza y por ¢l importe nominal
comprometido.

El efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados correspondientes
para poder realizar operaciones en los mismos ticne la consideracion contable de
deposito 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,
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El valor razonable de los valores aporiados 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 operacién.

Las diferencias que surjan 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 sc registran en el epigrafe
“Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados
por operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos
financicros — Por operaciones con derivados”, segin los cambios de valor se hayan
liquidado ¢ 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 opci6n es ejercida, su valor se incorpora
a la valoracién inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido,
quedando excluidas las operaciones que se liquidan por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garant(a a la Sociedad distintos de efectivo, el
valor razonable de estos se registra cn ¢l epigrafe “Valores recibidos en garantia por
la TIC” 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 obligacién de
devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantla, se registra en el epigrafe
“Tesoreria” del balance.

€) Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos
liguidados por anticipado que se devengarin en el siguiente ejercicio. No incluye los
intereses devengados de cartera, que se recogen en el cpigrafe “Cartera de
inversiones financicras — Intereses de la cartera de inversidn” del balance.

] Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad sen las acciones que
representan su capital, que se registran en el cpigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
- Capital” del balance.
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De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de
Inversién Colectiva, el capital de las Sociedades de Inversién de Capital Variable es
variable dentro de los limites del capital inicial y maximo fijados estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo
negativo per el valor razenable de la contraprestacién entregada en el epigrafe
“Patrimonic atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos
a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacién de
acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccién del capital por el importe del
nominal de dichas acciones cargédndose/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 & participes o accionistas ~ Reservas™ del balance. En la puesta en
circulacion de acciones de la sociedad, las diferencias positivas ¢ negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacidn y el valor nominal o valor
razonable de dichas acciones, segun se trate de acciones puestas en circulacion 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 emisién”.

g) 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 infereses 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 percibirios por ta
Saciedad.

La periodificacién 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 — [ntereses de la Cartera de Inversién” y abono simultaneo al
epigrafc “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Se exceptian del principio anterior los intereses correspondientes a inversiones

morosas, dudosas o en litigio, que se llevardn a la cuenta de pérdidas y ganancias en
el momento efectivo del cobro.
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ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesién de
comisiones previamente soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en
su caso, en el cpigrafe “Comisiones retrocedidas a la [1C” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

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

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, lales como
corretajes y comisiones pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el
epigralc “Otros gastos de explotacién - Otros” de la cuenta de perdidas y ganancias.

ifi. Variacién del volor 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 cn el ejercicio, se registra
en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financicros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, segin
corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados
3.bi, 3.biiy 3.0).

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 adquisicién, aunque ésta sea anterior al inicio de cada ejercicio, en
el epigrafe “Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros™
con contrapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros” dc 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.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre Beneficios

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

006760327
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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 teniende en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con
el reconocimiento y la cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido,
que surgen de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracién,
contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias
imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias
temporarias deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden
pendientes de aplicar fiscalmente, dan tugar 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
ningin caso y sélo se reconocen mediante la compensacién del gasto por impuesto
cuando la Sociedad genere resultados positivos, Las pérdidas fiscales que pueden
compensarse, €n 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 difcrido sélo se reconocen si existe probabilidad de ganancias fiscales
futuras quc permitan la aplicacién de estos aclivos. La cuantificacién de dichos
activos y pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el
momento de su reversién. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se
producirén los correspondientes ajustes de valoracién.

i) Transacciones en moneda cxtranjera

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 funcicnal
de la Sociedad es el curo. Consccuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda
extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a
euros utilizande los tipes de cambio de contado de la fecha de la transaccién,
entendiendo como tipo de cambio de contado el mas representativo del mercado de
referencia a la fecha o, en su defecto, del ultimo dia h4bil 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
meonetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por su imporle neto, en el epigrafe
“Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de
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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).

it Operaciones vinculadas

La Sociedad rcaliza 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 disponc de una politica por escrito en
materia de conflictos de interés que garantiza la independencia en la ejecucion 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 Gesiora dispone dc 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 periédicos registrados cn la Comisién Nacional del Mercado de Valores
incluyen, en su caso, informacién sobrc las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por
entidades pertenccientes al Grupo de la Sociedad Gestora de la Sociedad, el importe
de los depésitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario
e importe efectivo por compras y ventas realizado ¢n activos emitidos, colocados o
asegurados por el Grupo de ia Sociedad Gestora.

k) Valor te6rico de las acciones

La determinacién del patrimonio de la Sociedad a los efectos del célculo dei valor
teérico de las correspondientes acciones que lo componen, se realiza dc acuerdo con
los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

Aplicacién de Resultados

Las propuestas de aplicaci6n de los resultados de los ejercicios 2022 y 2021 formuladas por los
Administradores de la Sociedad para su aprobacién por la Junta General de Accionistas, s¢
muestran a continuacién:
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Base de reparto:
Saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias

Aplicacién:
A Resultados de ejercicios anteriores
A Reserva legal
A Reserva voluntaria

Liuros
2022 2021
(261.435,56) 458.743,59
(261.435,56) -
- 45.874,36
- 412.869,23
(261.435,56) 458.743,59

[.a distribucion del ejercicio 2021 fue aprobada en la Junta General de Accionistas.

Cartera de Inversiones Financieras

L.a composicion detallada de las carteras de inversiones de la Sociedad, sin tener en cuenta las
inversiones morosas, dudosas o en litigio, al cierre de los cjercicios 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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[.a sociedad no ha utilizado instrumentos financieros derivados ni en ¢l afto 2022 ni en el 2021.
El importe de la cuenta “Resultados de las operaciones con derivados” de la cuenta de Perdidas
y Ganancias recogfa la diferencia del precio de los bonos comprados desde la fecha de
adquisicién hasta la fecha de liquidacion, como recoge la normativa.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar
depositados, lo estan en Singular Bank, S.A., o en trdmite de depdsito en dicha entidad (véanse
Notas | 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 funcién.

Durante el ejercicio 2022, la Sociedad registra en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a la [IC”
de la cuenta de pérdidas y ganancias un importe de 604,02 euros correspondiente a la devolucién
de las comisiones de gestién devengadas por las Instituciones de Inversion Colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo Welzia, en las que invertio la Sociedad.

Gestion del riesgo-

La gesti6n 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 bursatiles), asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, €l
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que
limitan dicha exposicién y que son controlados por la Sociedad Gestora de ia Sociedad. A
continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esté sujeta la Sociedad:

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

La inversibn en acciones o participaciones emitidas por una unica IiC, de las
mencionadas en el articulo 48.1.c) y d) del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, no
podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las [IC cuya politica de inversi6n se base
en la inversi6n en un Gnico fondo. Asimistno, la inversién total en I1Cs mencionadas en
el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, no podré superar el 30%
del patrimonio de la Sociedad.

* Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversi6n en los activos € instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor
no podré 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 el 5% no exceda del
40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de
inversiones en valores emitidos o avalades por un Estado miembro de la Unién
Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del
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que Esparfia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién 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 intencién de
invertir o se tiene invertido mas 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, sera necesario
que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién 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 compromises de la emisién
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 podré superar el 80%
del patrimonio de la Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecienics a un mismo Grupo econémico se
consideran un {nico emisor.

e Limite peneral a la inversién en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados
no podra superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se
entendera cualquier obligacidn actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién
de instrumentos financieros derivados, entre los que se incluirAn las ventas al
descubicrto.

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

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

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

Las posiciones frente a un tinico emisor en productos derivados, activos € instrumentos

financieros y depésitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podrin superar el
20% de patrimonio de la Sociedad.
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La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de
instrumentos financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de
los limites de diversificacion sefialados en los articulos 50.2,51.1 y 51.4 a 51.6 del Real
Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se excluirdn 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 Reat Decreto 1082/2012, de 13 de julio, tipos de
interds, tipos de cambio, divisas, indices financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econdémico se
consideran un {inico emisor.

e Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitaci6n a su
libre transmisién.

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

Se autoriza la inversién, con un limite méximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

- Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado
o sistema de negociaciéon que no cumplan los requisitos establecidos en el
articulo 48.1.a) del Real Dcereto 1082/2012, de 13 de julio, o que dispongan de
olros 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.

e 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.

o Obligaciones frente a terceros:

L.a 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 adquisicion de activos con pago aplazado, con las
condiciones que establezca la CNMV. No se tendrén en cuenta, a estos efectos, los
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débitos contraidos en la compra de activos financieros en el perfodo de liquidacion
de la operacién que establezca et 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 Ja 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 emisién 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 ¢l riesgo entre diversas
contrapartes y emisores, de acuerdo a la legislacion.

Riesgo de liquidez

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

Riesge 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 inversién en renta fija estd sometida al movimiento de tipos de interés y en ciertos
periodos también puede experimentar variaciones negativas. En este sentido, la sensibilidad
al movimiento de tipos viene determinada por la duracién modificada de la cartera.

La inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un riesgo 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 como negativo, frente a movimientos del
mercado, o mis especificamente, frente a movimientos del precio del subyacente (titulo o
indice al que est4 ligado el instrumento derivado).
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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 realizacién en caso de que se decida su venta,
y valorarse mediante metodologias complejas, lo cual implica riesgos de valoracion, 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, segiin lo establecido en la normativa aplicable.
Riesgo de caricter operativo

- Riesgo_de incumplimiento normativo: Es el riesgo que nace de la violacién o
incumplimicnto de leyes, reglas, regulaciones, politicas internas, procedimientos
y codigos de conducta.

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

La Sociedad Gestora adopta sistemas de control y medicién de los riesgos a los que estén
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 ¢l cumplimiento de limites y coeficientes legales y
el cumplimiento de la politica de inversién.

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

Riesgo de sostenibilidad

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

No obstante, la sociedad gestora evaluard con cardcter periédico la exposicién 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 inversitn que realiza.
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Actualmente no dispone de politicas de diligencia debida en relacién con dichas incidencias
adversas,

Otros riesgos

La invasién de Ucrania por parte de Rusia est4 provocando, entre otros cfectos, una variacion
del precio de determinadas materias primas y del coste de la energfa, asi como el
mantenimiento de sanciones, embargos y restricciones hacia Rusia que afectan a la economia
en general y a las empresas con operaciones con y en Rusia, especificamente. .a 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
formulacién de las presentes cuentas anuales.

{6) Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la composicién del saldo de este epigrafe de los balances
era la siguiente:

Euros
2022 2021

Cuentas en depositario:
Singular Bank, S.A. (euros) 19.943,93 193.361,70
Singular Bank, S.A. (USD) 48.142,58 4,556,61
Singular Bank, S.A. (GBP) 1.512,26 66,24
Singular Bank, S.A, (divisa) 2.883,71 4.969,40

72.492,48 202.953,95

Las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad en los ejercicios 2022 y 2021 han sido
remuneradas a tipos de interés de mercado en funcién de sus saldos,
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7} 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 constituyd la
Sociedad, asf como la parte del capital estatutario méximo (que reglamentariamente no puede
ser superior a diez veces el capital inicial), que ha sido efeclivamente suscrito.

A continuacidn se detatla al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la composicién del saldo de
“Capital”, el capital ¢n circulacién, ¢l valor liquidativo y el saldo de “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas”:

Euros
31/12/2022 31/12/2021

Numero tofal de acciones emitidas totalmente
suscritas y desembolsadas 510.161 510.161
Valor nominal unitario 6,00 6,00
Capital estatutario maximo 24.000.000,00 | 24.000.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién |(20.939.034,00) | (20.939.034,00)
Capital 3.060.966,00| 3.060.966,00

Capital inicial 2.400.000,001 2.400.000,00

Capital estatutario emitido 660.966,00 660.966,00
Nominal acciones propias en cartera (660.474,00) (712.266,00)
Capital en circulacién 2.400.492,00 | 2.348.700,00
Numero de acciones en circulaci6n 400.082 391.450
Valor liquidativo de la accién 7,0686 71,7328
Patrimonio a?tribuido a a.cc.ionistas de la 2.828.012,51 3.026.870,59
Sociedad al cierre del cjercicio

La rentabilidad de las acciones de la Sociedad, a valor liquidativo, en los gjercicios 2022 y 2021
ha sido del -8,59% y 18,21%, respectivamente.

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversi6n Colectiva establece que la
adquisicién por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario
méximo, no estard sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicién derivativa de acciones
propias establecidas en el Real Decreto Legistativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba
el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital. Estas operaciones, por tanto, no precisan
autorizacion de la Junta General y no estan sujetas a los limites porcentuales sobre el capital
social.
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Al31 de diciembre de 2021, la Sociedad mantenfa 8.550 acciones propias por debajo del capital
inicial, por lo que para dichas acciones les resultaba de aplicacién el régimen general de
autocartera previsto en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades An6nimas. Las 8.550
acciones propias suponian un porcentaje del 2,14% de su capital inicial (que era de 400.000
acciones), por tanto, inferior al maximo permitido legalmente,

Al 31 de diciembre de 2021, el capital en circulacion se encontraba por debajo det Capital Social
Inicial, debido a adquisiciones de acciones propias que se realizaron en el mes de agosto de
2020, de acuerdo con la autorizacidn otorgada en la Junta General de Accionistas del 29 de junio
de 2020. Posteriormente, la Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 14 de
octubre de 2020 revocé la autorizacion para ta adquisicién de acciones propias por debajo de su
Capital Social Inicial.

De acuerdo con la legistacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdémicos
y politicos incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembolso o en cartera se
cncuentra en suspense hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, dos accionistas posetan una participacidn superior al 10%
dei capital social, representando en su conjunto el 87,74% y 96,75%, respectivamente, de las
acciones en circulacién de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el niimero de accionistas de la Sociedad era de 139 y 145,
respectivamente. Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las
Sociedades de Inversién 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 nimero minimo de
accionistas.

Prima de emision

En el caso de puesta en circulacién de acciones de la sociedad, las diferencias positivas o
negativas entre la contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacién y el valor nominal o
valor razonable de dichas acciones, segin se trate de acciones puestas en circulacién 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 restriccién especifica alguna en cuanto a su
disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al31 de diciembre de 2022 y 2021 la composicién del saldo de reservas es la siguiente:
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Euros
31/12/2022 31/12/2021
Reserva legal 127.204,69 81.330,33
Reserva voluntaria 1.071.548,30 658.679.07
Reservas 1.198.752,99 740.009,40

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley dc 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 la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital
social, en cuyo caso el beneficio se destinard a la compensacién de dichas pérdidas,
destinindose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

La reserva legal podr4 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 sélo podrd destinarse a la compensacién de
pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin.

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

Tanto la reserva voluntaria como los resultados de ejercicios antcriores no tienen restricciones
especificas en cuanto a su disponibilidad.

(8) Otros Gastos de Explotacién

Segtin se indica en la Nota 1, la gestién y administracién de la cartera de valores estan
encomendadas a Welzia Management S.G.L1.C. Por este servicio, y conforme a lo estabtecido
contractualmente en cada momento, la Sociedad devenga como gasto de gestién una comision
del 0,45% calculada sobre el patrimonio diario de la sociedad que se satisface mensualmente.
Adicionalmente, percibe una comisi6én anual del 0,08% en concepto de administracion,
calculada sobre el patrimonio diario que se satisface mensualmente y que, como minimo,
asciende a 2.500,00 euros al afio y, como méaximo, a 15.000,00 euros al afio. La gestora ticne
subcontratado este servicio en UBS Gestién, S.G.LLC, S.A. hasta 5 de septiembre de 2022 y
desde esa fecha en Singular Wealth Management, S.G.1.1.C., S.A., por lo que se factura a la
gestora por este mismo concepto € importe.

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 diaric de la Sociedad que se satisface trimestralmente.
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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 €l que se reglamenta la Ley de [nstituciones de
Inversion Colectiva (modificado por el Real Decreto §3/2015, de 13 de febrero), desarrolla en
su Titlo V las funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracién de las entidades
depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva. Con fecha 13 de octubre de 2016 ha
entrado en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comisién Nacional de! Mercado de
Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversién Colectiva y
entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la
regulacién de los depositarios de institucicnes de inversién colectiva desarrollando el alcance
de las funciones y responsabilidades que tienen encomendadas, asf como las especificidades y
excepciones en el desempeno 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 anuales de la Sociedad, por un importe de 2.129 euros (1.927 euros en el
gjercicio 2021), no habiéndose percibido por parte del auditor, ni por sociedades vinculadas
al mismo, cantidad adicional alguna por éste u otros conceptos.

4] Situacién Fiscal

Las operaciones realizadas por la Sociedad durante los 1iltimos cuatro ejercicios, se encuentran
sujetas a inspeccion por parte de las autoridades fiscales.

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

Durante el ejercicio 2022, el régimen fiscal de la Sociedad ha cstado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Socicdades, encontrandose sujeta en dicho
impuesto a un tipo de gravamen del 1% o del 25%, en funci6n de lo establecido en ¢l 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 efecto de la compensacidn de las pérdidas fiscales. No se generan
ingresos por impueslo sobre beneficios en el caso de que la Sociedad obtenga resultados
negativos (véase Nota 3-h).
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Conforme a la Ley 27/2014, dc 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece
un limite de compensacién del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios
anteriores del 70% de la basc imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases
imponibles negativas hasta el importe de un millén de euros.

La Sociedad registré un gasto en concepto de Impuesto sobre beneficios correspondicntc al
beneficio del ejercicio 2021 que ascendid a 4.681,78 euros, que se encuentra registrado en el
epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias y un pasive por el
mismo importe, que se incluyd en la cuenta “Acreedores™ del pasivo del balance adjunto.

Conforme a la declaracién 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 continuacion:

Euros
Afio de origen 2022 2021
2022 (261.435,56) -
Taotal (261.435,56) -

En opinién de los Administradores de Ja 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 provisién
alguna por este concepto.

(10) Informacién Relativa al Consejo de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién

Con fecha 31 de mayo de 2019, la Sociedad aprob6 en su Junta General una remuneracion al
Consejero Delegado del Consejo de Administracién de 12.000 euros anuales, la cual esta
recogida en los estatutos de la Sociedad. Salvo por la remuneracién indicada, no se han
devengado cantidades en concepto de sueldos, dietas, indemnizaciones por cese o pagos
basados en instrumentos de patrimonio y otras remuneraciones a los miembros actuales o
anteriores de su Consejo de Administracién.

El Consejo de Administracién de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2022, se compone de cuatro
hombres.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2022 y 2021 no cxist{an préstamos o créditos concedidos por

la Sociedad, ni obligaciones contrafdas por ésta en materia de pensiones o de pago de primas de
seguros de vida o de responsabilidad civil respecto a sus actuales o anteriores Administradores.
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Durante los ejercicios 2022 y 2021, los miembros del Consejo de Administracién no han
realizado con la Sociedad operaciones ajenas al tréfico ordinario o en condiciones distintas a las
de mercado.

Informacién en relacién con situaciones de conflicte 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 demas miembros del Consejo de Administracién
situacion alguna de conflicto, directe o indirecto, que pudieran terner (ellos o sus personas
vinculadas) con el interés de la Sociedad.

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

En relacién a la informacién a incorporar cn la memoria de las cuentas anuales sobre
aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comercialcs calculado en base a lo
establecido en la Resolucion de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria
de Cuentas, e} periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios 2022 y
2021 es inferior a 30 dias, estanda dentro de los limites legales establecidos, de acuerdo con lo
establecido en la legislacién vigente.

{12)  Acontecimientos Posteriores al Cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningln hecho significativo no
descrito en las notas anteriores.
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INVERVILLADA, SICAV, S.A.

INFORME DE GESTION 2022

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

2022 ser4 recordado por ser uno de los afios de mayor incremento inflacionista de las Gltimas décadas,
y también por la fuerte reaccion (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 dltimos 40
afios, comparable a las grandes pérdidas de 2008 en la gran crisis financiera mundial.

L.os 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 econdmica, con la esperanza de reducir la
tension en el mercado laboral. La reserva federal, sube 75 puntos bésicos los tipos en las reuniones de
junio, julio y septiembre y noviembre, hasta el 4%, el ritmo de subidas mds ripido en décadas, y solo
bajan el ritmo en diciembre para seguir subiendo a ritmo de 50 puntos bésicos, hasta el 4,25%. El Banco
Central Europeo, abandoné a mediados de afio los tipos cero, subiendo 50 puntos bésicos en Julio, 75
pbs en septiembre y noviembre, y vuelve a subir 50 puntos basicos en diciembre, hasta el 2,50%,
advirtiendo, que la inflacién sigue muy por encima del objetivo y que las subidas continuarén durante
algin tiempo.,

A comienzos de afio habla en el mercado casi 11,3 billones de bonos cotizando con una yield negativa,
y cerramos ¢l afio con apenas 0,2 billones. Lo que ha supuesto unas pérdidas por valoracién en renta
fija equivalentes a movimientos de renta variable, con la mayorfa de los indices de renta fija cayendo
entre un 10 y un 5%

Las subidas de tipos suponen ademés una losa en la valoracion bursatil, arrastrando a los sectores de
mayor crecimiento, con mayor exposicion a flujos futuros. En ¢l afio indices como el S&P 500 cierran
con pérdidas del -19,44%, el Nasdaq més afectado por las valoraciones cae un -33,10%. En
comparacion el Stoxx 600 cierra con caidas del -12,90% y el Ibex 35 del -5,56%. Si bien es cierto, que
para un inversor eutopeo, las pérdidas en la bolsa americana se reducen al transformar las rentabilidades
a euros, ya que ef dolar se fortaleci6 cerca de un 8% en 2022.

E! precio del petréleo, que se tension6 con la irrupcion de la guerra 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
¢l efecto deseado, sigue siendo muy fuerte, la tasa de desempleo en USA es del 3,6% una de las menores
de las Gltimas décadas; en Europa también estamos en minimos de muchos afios, incluso por debajo de
antes de la irrupcién del Covid-19.

La rentabilidad de la SICAV en 2.022 fue de -8,59%



006760348

CLASE 82 L ""tBeiRs 0t

B dar

Uso de instrumentos financieros par la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se describe en ja
memoria adjunta, estd destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y
politicas de gestién de los riesgos de mercado, crédito, liquidez y operacional, de acuerdo a los 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 Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Las decisiones de inversién de la Sociedad en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los
criterios de la Unién 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 Investigacién y Desarrollo
durante el ejercicio 2022.

[nformacién medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones ¢ contingencias de naturaleza medioambiental 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
medioambientales.

Movimientos de acciones propias

I.a 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 Inversién Colectiva
sujela a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden del
Ministerio de Economfa y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las
Sociedades de Inversién Colectiva de Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2022, la Sociedad mantiene en cartera 110.079 acciones propias cuyo valor
contable asciende a 717.790,68 euros.
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Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones cotnerciales

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 Anuales.
Asimismo, al cierre del ejercicio 2022, la Sociedad no tiene saldo alguno pendiente de pago que
acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido.



