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INDEPENDIENTE

A los Participes de Lierde Equities, Fondo de Inversion, por encargo del Consejo de
Administracion de Augustus Capital Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A.U. (en adelante, la Sociedad Gestora):

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Lierde Equities, Fondo de Inversién (en adelante, el
Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2022, la cuenta de pérdidas y ganancias,
el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado

en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2022, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacidn (que se identifica en
la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en

el mismo.

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

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

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

Los aspectos mds relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional,

han sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra

auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto

de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinién

sobre estas, y no expresamos una opinidn por separado sobre esos riesgos.

Descripcion

Tal y como se describe en lanota 1 dela
memoria adjunta, el Fondo tiene por
objeto la captacion de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u
otros instrumentos financieros, siempre
que el rendimiento del inversor se
establezca en funcidn de los resultados
colectivos, por lo que la cartera de
inversiones financieras supone un
importe significativo del activo del Fondo
al 31 de diciembre de 2022. Por este
motivo, y considerando la relevancia de
dicha cartera sobre su patrimonio y,
consecuentemente, sobre el valor
liquidativo del Fondo, hemos identificado
la existencia y valoracion de la cartera de
inversiones financieras como aspectos
mas relevantes en nuestra auditoria.

Existencia y valoracion de la cartera de inversiones financieras

Procedimientos aplicados en la auditoria

Con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean adecuados, hemos
obtenido conocimiento del control interno
relevante para la auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por la Sociedad Gestora y, en
particular, en relacién a la existenciay
valoracion de los instrumentos que componen
la cartera de inversiones financieras del Fondo.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la solicitud de
confirmaciones a la entidad depositaria, a las
sociedades gestoras o a las contrapartes,
segun la naturaleza del instrumento
financiero, para verificar la existencia de la
totalidad de las posiciones que componen la
cartera de inversiones financieras asi como su
concordancia con los registros del Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado
procedimientos sustantivos, en base selectiva,
dirigidos a dar respuesta al aspecto mas
relevante de valoracion de la cartera de
inversiones financieras incluyendo, en
particular, el contraste de precios con fuente
externa o mediante la utilizacién de datos
observables de mercado para la totalidad de
las posiciones de la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2022.




Existencia y valoracion de la cartera de inversiones financieras

Descripcion Procedimientos aplicados en la auditoria

Por Gltimo, hemos evaluado si los desgloses de
informacion incluidos en las notas de las
cuentas anuales, en relacién con este aspecto
(véase Nota 4), resultan adecuados a lo
requerido por la normativa contable aplicable.

Otra informacién: Informe de gestion

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

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

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

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacion

con las cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera
y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera
aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la
preparacién de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

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



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

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

auditoria que contiene nuestra opinién.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada
de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espafia siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden
deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada,
puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios
toman basandose en las cuentas anuales.

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion que se
encuentrg en las paginas 5 y 6 es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

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

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

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

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

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

del Fondo.

e FEvaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacidn revelada por los administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo.

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



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

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacion con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los
hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control
interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos
considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.
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CLASE 87 i £ EURQ
LIERDE Equities, Fondo de Inversién
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 y 2021
(Euros)
ACTIVO 31-12-2022 31-12-2021 (*) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2022 31-12-2021 ()
ACTIVO NO CORRIENTE PATRIMONIO  ATRIBUIDO A
- - PARTICIPES O ACCIONISTAS 2.909.919,14 1.784.350,53
Inmovilizado intangible Fondos reembolsables atribuidos
° B a participes o accionistas 2.909.919,14 1.784.350,53
Inmovilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 3.158.873,84 1.522.618,12
Maobiliario y enseres - - Prima de emisién - -
Activos por Impuesto diferido - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 2.917.467,45 1.814.820,50 (Acciones propias) - -
Deudores 20.115,18 5.663,13 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras 2.817.386,16 1.635.182,65 Otras aportaciones de socios - -

Cartera interior 398.699,56 234.104,51 Resultado del ejercicio (248.954,70) 261.732,41
Valores representativos de deuda - - (Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonio Ajustes por cambios de valor en

398.699,56 234.104,51 inmovilizado material de uso -
propio
Instituciones de Inversion Calectiva - Otro patrimonio atribuido -
Depositos en EECC - -
Derivados - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -

Cartera exterlor 2.418.686,60 1.401.078,14 Deudas a largo plazo - -

Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio 2.418.686,60 1.401.078,14

Instituciones de Inversion Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 7.548,31 30.469,97
Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -

Derivados - - Deudas a corto plazo - -

Otros - - Acreedores 7.548,31 30.469,97

Intereses de la cartera de Pasivos financieros

inverslén ) ) )
inversiones morosas, dudosas o Derivados
en litigio ) ) '
Perlodificaciones - - Periodiflcaciones - -
Tesoreria 79.966,11 173.974,72
TOTAL ACTIVO 2.917.467,45 1.814.820,50 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 2.917.467,45 1.814.820,50
CUENTAS DE ORDEN N -
CUENTAS DE COMPROMISO - -
Compromisos  por  operaciones - -
largas de derivados
Compromisos  por  operaciones - -
cortas de derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 248.954,70 -
Valores cedidos en préstamo por la -
e
Valores aportados como garantia d -
porlaliC
Valores recibidos en garantia por la < g
c
Capital nominal no suscrito ni en - -
circulacion (SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar 248.954,70
Otros -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 248.954,70 -

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2022.
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LIERDE Equities, Fondo de Inversion

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

(Euros)
2022 2021 ()

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas ala lIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (52.406,40) (49.270,18)
Comisién de gestion (40.23477) (35.642,86)
Comisién depositario (1.841,30) (1.783,78)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -

Otros {10.330,33) (11.843,54)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado -

RESULTADO DE EXPLOTACION (52.406,40) (49.270,18)

Ingresos financieros 67.262,59 30.362,85

Gastos financieros (5.117,91) (3.948,79)

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros (217.026,53) 14.345,46
Por operaciones de la cartera interior (53.919,09) 5.988,36
Por operaciones de la cartera exterior (163.107,44) 8.357,10
Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio (2.781,39) (23.690,79)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (38.885,06) 296.561,36

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior 7.837,68 169,59

Resultados por operaciones de la cartera exterior (46.722,74) 296.391,77

Resultados por operaciones con derivados - -

Oftros - -
RESULTADO FINANCIERO (196.548,30) 313.630,09
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (248.954,70) 264.359,91
impuesto sobre beneficios - (2.627,50)
RESULTADO DEL EJERCICIO (248.954,70) 261.732,41

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2022.
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CLASE 82

LIERDE Equities, Fondo de Inversién

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de
2022y 2021

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2022 y 2021

(Euros)

2022 2021 ()

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (248.954,70) | 261.732,41

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas - -

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

(248.954,70) | 261.732,41

Total de ingresos y gastos reconocidos

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



005330712

CLASE 87

'220T 9P SIqWaIP 3P L& |2 OPBUILLS} [BNUE 0DI1013(38 |8 8)uaIpuodsaliod ojau oluowl)ed 9 Ua SOIGUIED 3p OPEISa |ap aluelbajul sued uewio) elunipe BLIOWSI B UD SBLIJS3P 6 & | SBION SeT

"SOAleJedLIDD S0J09)3 B 'ajuaweAIsn|oxa A eolun ‘ejussald ag (,)

¥L'616'606C

(o2'vs6°8r2)

¥8'eL8'851°E

2Z0Z 9P 34qWIIDIP 2P LE [e Sopies

(zg'L60'7E8)

(25'260vE8)

oISy Jod UgIRIPY
oluowiiied [ap SBUCISBLIBA SN

Sos|oquaay

£8'029'802°2 - - - - - - - - - £8'029'802°C - ssuoadilosng
- - - - - - - - - - - - sadoied uoo ssuoioelsdQ
- - - - (Ly'zes192) - - - - - L2192 - opeynsa) ap ugiedlidy
(0L'v56812) - - - (0L'¥56'8v2) - - - - - - - sopiooucaas soysel A sosalbul [e10]
£6°05E V8L L - - - W'zEL 192 - - - - - 18192254 - 220z o131213fa |2p ojdiul e sopejsnle sopleg
- - - - - - - - - - - - saJols Jod seysnly
- - - - - - - - - - - - OB Bp SoIqWED Jod s3snfy
£5°05€'¥8L'L - - - LW'ZEL 19T - - - - - zL'819°Zes - 120T 2p 24quWaldip 3p L¢ [e Sop(eg
N - - - - - - - - - - - ugisn4 Jod ugRIPY
- - - - - - - - - - - - oluoLWINEd [9p SSUOISBLEBA SEND

(9g'z86°ZIEE) - - - - - - - - - (9£'Z86'ZLEE) - sosjoguasy

09°091°LESY - - - - - - - - - 0909} LES ¥ - sauoloduosng
- - - - - - - - - - - - sadpiued uod sauoeiad)
- - - - ZL'oke'L - - - - - (zvolo1) - opeynsal ap upioeoldy
L#'TEL 192 - - - \r'Zel Log - - - - - - - sopioouedal soiseb A sosaubul (2jo )]
88'6EY'86C - - - (zt'ora't) - - - - - 00'050°00¢ - 120z o121213fa [ap ota1ul e sopejsnle sopjeg
. z B B B A = N - B B - salous Jod saysnly
- - - - - - - - - - - - ouslIo Bp soiqued Jod saysnhy
88'6EY'862 - - - (zi'ol9l) - - - - - 00°050°00€ - (+) 020z ®p 2iqwatoIp 3p LE |e Soples

otdoud osn
opingLye ap |eusjew {eyuano e | oiziasale jap w%%nww%mwtﬂﬂm wmﬂ...ﬂ“qu_om (seidoud sealasay | uolsiua sadioipey leyided
XTI B T
ua Jojea
leloL o_:MH_M«mn ap solques | opuaplalq) | opejnsay seno woumww.mmm saualaay) ap ewid
1od saisnly
soang

1202 A 2Z0Z 8p 21QuIaIDIp ap | [@ OpeulLLIa)} 0[010i3f8 | djualpuodsaliod ojau oluowiled [ us SOIquiEd ap (8]0} OpesT (@




005330713

CLASE 8.

LIERDE Equities, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al gjercicio terminado
el 31 de diciembre de 2022

Reseiia del Fondo

LIERDE Equities, Fondo de Inversidn (en adelante, el Fondo) se constituyd el 2 de septiembre de 2020. El Fondo
se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y
sus posteriores modificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus
sucesivas modificaciones por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el numero 5.484, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en
relacién con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion de cuestiones
medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las
decisiones de inversion en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos (véase Nota 4).

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del publico en el registro correspondiente de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

Segun se indica en la Nota 7, la gestion y administracidn del Fondo estan encomendadas a AUGUSTUS CAPITAL
ASSET MANAGEMENT, SGIIC, S.A..

l.os valores mobiliarios estan bajo la custodia de BNP Paribas Sucursal en Espafia, S.A. (Grupo BNP Paribas),
entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 5).

Con fecha 10 de octubre de 2022 se produjo la sustitucion efectiva de BNP Paribas Securities Services, Sucursal
en Espafia, S.A. por BNP Paribas, Sucursal en Espafia, S.A., entidad depositaria de la Sociedad.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacidn reservada de las instituciones de inversion colectiva, que
constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el Codigo
de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal especifica que le
resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo
al 31 de diciembre de 2022 y de los resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio
terminado en esa fecha.
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Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad gestora
(véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

Principios contables

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

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

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

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las

fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctue tanto al alza como a la baja.

Comparacién de la informacién

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

Agrupacién de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados casos,
se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

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

Correccion de errores

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

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

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

i. Clasificacion de los activos financieros

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

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

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

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

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

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

o Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saidos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

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

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

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

» Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
méas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.
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- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a terceros.
La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como "Partidas a cobrar”. Las pérdidas
por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversién, se reconocen, en su caso, como un gasto
0 un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

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

Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor razonable
de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los contratos de
permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos incorporados, en su
caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a efectos de su valoracion
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 pendientes de pago por
comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a pagar”

Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

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

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

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

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un precio
de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre que no
haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la transaccion. En
este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y primas
de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo, se aplicaran
técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de informacién,
transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros instrumentos
que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones, en su caso) que
sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de mercado (en
particular, 1a situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

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

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcuia tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias técitas, netas de impuestos, gue hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la valoracién.

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

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

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el que
resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas
multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de valoracion
adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores.
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ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

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

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se 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 se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

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

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

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

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

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.
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De acuerdo con lo anterior, los activos financieros so6lo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance cuando
se han extinguido las obligaciones gue generan o cuando se adquieren.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

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

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

ii. Compraventa de valores a plazo

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

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

ili. Adquisicién temporal de activos

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

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

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de su
contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o0 “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de
las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.
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Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor razonable
en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la fecha de
ejecucion de la operacion.

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

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

En aqueilos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
— Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, sila opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial o
posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liguidan por
diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

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

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

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

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

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

g} Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

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

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados

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

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de [a retrocesion de comisiones previamente soportadas,
de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a la 11C”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsito asi como otros gastos de gestion necesarios para el desenvolvimiento
del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacion” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Los gastos correspondientes a la prestacion del servicio de analisis financiero sobre inversiones, en ningun
caso significativos para estas cuentas anuales, se registran en el epigrafe "Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones pagadas
a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

iii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

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

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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h) Impuesto sobre beneficios

i)

D

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

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

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

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

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

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de 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 habil anterior a esa fecha.

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

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores madificaciones. Para
ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por 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 la sociedad
gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la
sociedad gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado.
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Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periédicos registrados en la Comision Nacional del
Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacién, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
del Fondo, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y
el importe efectiva por compras v ventas realizada en activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo
de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2022 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como Anexo,
el cual forma parte integrante de esta nota.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
BNP Paribas Sucursal en Esparia, S.A. o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores
mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna
clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales
de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legaimente habilitadas para el ejercicio de esta
funcidn.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al establecimiento
de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio,
asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad gestora.
A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el Fondo:

s Limites a la inversidén en otras Instituciones de Inversiéon Colectiva:

La inversiéon en acciones o participaciones emitidas por una unica lIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base
en la inversién en un tnico fondo. Asimismo, la inversion total en [IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

s Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el
5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar ampliado
al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Union
Europea, una comunidad autonoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea
miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia
especializada en calificacidén de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia.
Cuando se desee superar el limite del 35%, en el Folleto y en toda publicacion de promocién del Fondo
debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que el Fondo
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 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al menos, en seis
emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emision no supere el 30% del activo del
Fondo.
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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 Unidn Europea, cuyo importe esté garantizado
por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de forma
privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del
emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no
podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un unico
emisor.

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra superar
el patrimonio neto del Fondo. Por exposicién total al riesgo se entendera cualquier obligacion actual o
potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre los que se
incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas
en operaciones estructuradas, en ningun caso podran superar el 10% de! patrimonio del Fondo.

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

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

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depésitos gue el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

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 51.5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un unico
emisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no padran presentar ninguna limitacion a su libre transmision.
Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes a
su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos ¢ avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener mas del

4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo
grupo.
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Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

+ Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que la
IIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente o
de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

*  Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

+ Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
las entidades extranjeras similares.

« Coeficiente de liquidez:

El Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre el
promedio mensual de saldos diarios del Fondo.

« Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificuitades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adguisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado de
Valores. No se tendrén en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo caso,
son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte incumpliese
sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites a la inversion
y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida dimension
y limitado volumen de contratacién, o inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva con liquidez inferior a
la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, fa sociedad gestora del Fondo gestiona
el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez y
garantizar los reembolsos de los participes. La sociedad gestora dispone, por tanto, de un sistema de gestion de
la liquidez, asi como de procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la liquidez del Fondo.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlieva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.
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- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: fa inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos
de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor
de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

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

Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad Gestora tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversién. El riesgo de
sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su localizacion
geogréfica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una
disminucion del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor liquidativo del Fondo.
No obstante, las decisiones de inversion del Fondo en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios
de la Unién Europea para las actividades economicas medicambientalmente sostenibles conforme a lo establecido
en el Folleto del Fondo.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folileto informativo,
segun lo establecido en la normativa aplicable.

5. Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario:
BNP Paribas Sucursal en Espafia, S.A. (cuentas en euros) 79.966,11
79.966,11

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

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios un
derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Conforme al articulo 30.1 del Real Decreto 1.082/2012, con fecha 11 de julio de 2022 la sociedad gestora del
Fondo publicé un hecho relevante relativo al reembolso de participaciones producido, que ha supuesto una
disminucion del patrimonio del Fondo en un 25,82%.
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Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el célculo del valor de cada participacién se ha efectuado de la siguiente
manera:

31-12-2022 31-12-2021
Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo 2.909.919,14 1.784.350,53
al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la participacion 9,95 11,13
N° Participaciones 292.336,15 160.267,70
N° Participes 114 104

Conforme a la normativa aplicable, el numero minimo de participes de los Fondos de Inversién no debe ser inferior
a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucién permanente del numero
minimo de participes.

Conforme a la normativa aplicable, el patrimonio minimo de los Fondos de Inversidn no debe ser inferior a 3.000
miles de euros, sin embargo, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 16, primer parrafo, del RD
1082/2012 dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del patrimonio
minimo. Es intencion de los Administradores de la sociedad gestora proceder a la subsanacién de este hecho a la
mayor brevedad posible. Finalmente, mencionar, que en el mes de diciembre el Fondo alcanzé los 3.000 miles de
euros.

Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y administracion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2022 y 2021, el Fondo ha devengado una comision del 1,6% anual,
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,07% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante el ejercicio 2022 (0,08% durante el ejercicio 2021), que se satisface
mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversioén colectiva gestionadas por entidades pertenecientes a
Augustus Capital Asset Management, SGIIC, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente,
el nivel maximo de comisiones de gestion y depodsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso,
en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes a Augustus Capital Asset
Management, SGHC, no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

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

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

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

2. Garantizar que, en ningun caso, la disposicidn de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

3. Separacion entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre del
Fondo.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Incluido en el epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recoge, en
su caso, el importe que no ha sido considerado recuperable de las retenciones fiscales sobre rendimientos con
origen en titulos extranjeros.

En el saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2022 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un importe de
4 miles euros (3 miles de euros en el gjercicio 2021).
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Informaciéon sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

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

Situacion fiscal

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

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, en el epigrafe "Deudores” deil balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto sobre
beneficios de ejercicios anteriores por importe de 14 y 5 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible
antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del impuesto
sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

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

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

Al 31 de diciembre de 2022, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2022.

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

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posteriaridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningun hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2022

LIERDE Equities, Fondo de Inversion

Valoracion
Divisa ISIN Descripcion posterior
(Euros)
EUR ESC105025003 [ AC.MERLIN PROPERTIES SOCIMI SA 58.863
EUR ES0105130001 | AC.GLOBAL DOMINION ACCESS, SA 131.656
EUR ES0105251005 | AC.NEINOR HOMES SA 42.642
EUR ES0134950F36 | AC.FAES FARMA, S.A. 57.778
EUR ES0170884417 | AC.PRIM SA 12.636
EUR ES0171996095 | AC.GRIFOLS PREFERNETES-B 33.137
EUR ES0173908015 | AC.REALIA BUSINESS SA 61.988
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de Patrimonio 398.700
EUR ATO00000STR1 | AC. STRABAG SE 38.123
EUR AT0000730007 | AC.ANDRITZ AG 88.358
EUR ATOO00AQESWS [ AC.KONTRON AG 71.037
EUR BE0974313455 | AC.ECONOCOM GROUP 54.717
CAD CA21037X1006 | AC.CONSTELLATION SOFTWARE INC 46.634
CHF CH0002432174 | AC. BUCHER INDUSTRIES 39.483
CHF CH0210483332 | AC. COMPAGNIE FINANCIERE RICHEMONT SA 103.971
EUR DED005565204 | AC.DUERR AG 90.557
EUR DE0D05785604 | AC.FRESENIUS SE & CO KGAA 82.110
EUR DE0006231004 | AC.INFINEON TECHNOLOGIES AG 54.728
EUR DE0007100000 | AC.MERCEDES-BENZ GROUP AG 60.540
EUR DE0007164600 [ AC.SAP SE 58.798
EUR DE0007664039 | AC.VOLKSWAGEN AG-PREF 61.819

005330730
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Valoracién
Divisa ISIN Descripcion posterior
(Euros)
EUR DEOOOAOLDBEG | AC.GERRESHEIMER AG 62.800
EUR DEOOOATEWWWO | AC.ADIDAS AG 61.436
EUR DEQOOA3CRRNY | AC.CHERRY AG 27.099
EUR DEOQOFTG1111 AC.FLATEXDEGIRO AG 8.420
EUR FR0OQ00071797 AC.INFOTEL SA 92.791
EUR FR0O000074122 AC.SOCIETE POUR LINFORMATIQUE IND (SIl) 90.110
EUR FR0000120644 AC.DANONE SA 40.369
EUR FR0O000120693 AC.PERNORD RICARD 47.591
EUR FR0000121329 AC. THALES 51.299
EUR FR0O000121667 AC.ESSILORLUXOTTICA SA 62.266
EUR FR0O000121972 AC.SCHNEIDER ELECTRIC SE 73.203
EUR FR0000125488 AC. VINCI SA 67.915
EUR FR0004050250 AC.NEURONES 108.173
EUR FR0O006174348 AC.BUREAU VERITAS 24.241
GBP GB0005630420 AC.MEARS GROUP PLC 49.322
GBP GB0030329360 AC. WINCANTON PLC 50.724
GBP GB00B4YZN328 |AC.COATS GROUPPLC 50.661
GBP GB00BD8SLV43 | AC.MARLOWE PLC 22.836
EUR ITOO00076486 AC.DANIELLI & CO RSP 81.739
EUR 1T0005347429 AC.DIGITAL VALUE SPA 30.015
EUR NL0000852564 AC.AALBERTS INDUSTRIES NV 98.654
EUR NL0013654783 AC.PROSUS NV 54.783
SEK SE0001161654 AC.NOTE AB 33.681
SEK SE0007100581 AC.ASSA ABLOY AB-B 68.990
SEK SE0007691613 AC.DOMETIC GROUP AB 61.910
usb UsS01609w1027 | AC.ALIBABA GROUP HOLDING-SP ADR 60.249
UsD US02079K3059 AC.ALPHABET INC CL A 51.689
usD US0231351067 AC.AMAZON.COM INC 34.848
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de Patrimonio 2.418.687
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LIERDE Equities, Fondo de Inversion

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2022

Entorno global y de los mercados de capitales

Cuando comenzamos el afio 2022 pensabamos que iba a ser e! afio de la recuperacion tras la pandemia. Sin
embargo, con la invasion de Ucrania los precios de la energia se dispararon y la inflacion subi6 hasta niveles no
vistos desde los afios 70. Los bancos centrales entraron en panico y aceleraron las subidas de tipos provocando
una fuerte desaceleracién economica. Por si fuera poco, China aposté por contener la pandemia con una politica
muy restrictiva (Covid-Zero) impidiendo la normalizaciéon de los suministros globales y frenando tanto el
crecimiento de su economia como la global. Con todo, las economias se han mantenido a flote y se ha evitado la
recesion. Los mercados, que en un primer momento descontaron una fuerte recesion, han recuperado en la parte
final del afio parte de las perdidas ante |a resistencia de las economias.

La cartera de LIERDE, compuesta por empresas lider en el sector con oportunidad de crecimiento y que generan
valor a los accionistas, termina e! afio con una rentabilidad del -10,2% y una creacién de valor (Incremento del
Valor contable por accion + Rentabilidad por dividendo) del +10,8%, demastrando la fortaleza de los valores que
la componen. Por sectores, se mantiene una cartera concentrada en tornc a 6 ejes que consideramos en tendencia
estructural de crecimiento: 1) Digitalizacién con el 27% de la cartera, 2) Industriales de Nicho con el 18%, 3)
Consumo global 14%, 4) Salud 13%, 5) Urbanismo e Infraestructuras 14% y 6) Ocio/ E-commerce 10%.

Se estima que la cartera actual tendra una creacion de valor para los proximos afios de dobie digito, siendo
optimistas en cuanto a la rentabilidad esperada para el 2023, cuyo comportamiento deberia reflejar la creacion de
valor de dicho afio.

Perspectivas para 2023

Para el 2023, el escenario mas probable es que la inflacion siga desacelerandose, las cadenas de suministros se
normalicen, la economia de China recupere traccién y las subidas de tipos de interés se moderen para pasar a un
periodo de pausa. En definitiva, tenemos la sensacion de que gran parte del ajuste ha quedado atras y el entorno
se presenta mas favorable. Las compafiias son activos reales que deberian comportarse bien en entornos de
inflacion a la baja y crecimiento moderado. En cualquier caso, seguro gue nuevos imprevistos surgirany la realidad
no se ajustara a las previsiones que ahora tenemos.

Por ello, lo importante es tener una cartera solida para afrontar lo que al final llegue. En Lierde, mas de la mitad
de las compafiias tienen caja neta positiva, un 60% de ellas tienen un accionista de referencia con al menos el
10% del capital y un 90% tienen mas de 10 afios de historia. De cara al 2023, la creacion de valor esperada
(incremento del valor en libros por accion més rentabilidad por dividendo) es del 12% vy la valoracion es muy
atractiva cotizando a un free cash flow yield del 6,6% con un ROCE del 50%, por lo que somos optimistas en
cuanto a la rentabilidad esperada para el afio. Adicionaimente, Europa estd muy barata tanto en términos absolutos
(PE 12.5x) como en relativos, cotizando en minimos de 30 afios frente a la bolsa americana (P/E 17.3x).

La cartera de LIERDE esta compuesta por empresas lider en el sector con oportunidad de crecimiento y que
generan valor a los accionistas. Actualmente consideramos que la generacion de valor media de la cartera para
los proximos afos va a ser de doble digito.
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Informe anual 2022

La rentabilidad de Lierde Equities, F.1. en el 2022 fue del -10,6% frente al -10,6% del Stoxx 600 NR. EI valor
liquidativo a cierre del afio 2022 era de 9,95 euros/participacion.

El ratio TER, que recoge el impacto de {os gastos soportados, fue del 2,07%. Por otra parte, no tiene ninguna
comision de gestidn variable, por lo que la comision de gestidn total ascendio a 1,6% anual.

En cuanto a la evolucion de la cartera, se describen a continuacion los cambios realizados en el 2022.

En el primer trimestre comenzamos a construir una posicién en Marlowe Plc, compafiia britanica especializada en
inspeccion y cumplimiento normativo. Marlowe cuenta con dos divisiones: Governance, Risk & Compliance
(consultoria de regulacion laboral y cumplimiento normativo) y Testing, Inspection & Certification (inspeccion y
certificacion para cumplimiento regulatorio en materia de incendios, ventilacion y tratamiento de agua). La
estrategia de Marlowe combina fuerte crecimiento organico con una agresiva politica de adquisiciones con objetivo
de consolidar la industria para mejorar la rentabilidad via escala, sinergias y venta cruzada. Adicionalmente,
entramos en la compafia francesa Schneider aprovechando las caidas del mercado. Schneider es una compania
industrial de gran calidad seguiamos desde hace mucho tiempo y nunca encontrabamos el momento oportuno
para invertir. Se trata de la compafia lider global en suministro de soluciones energéticas (77% ingresos) con
especial foco en baja y media tensién, asi como en soluciones para suministro de energia. Adicionalmente, cuenta
con una divisién especializada en sistemas de control y automatizacién de procesos industriales (23% ingresos).
Geograficamente esta muy diversificada con una presencia del 29% en EEUU, 268% en Europa, 28% en Asia y
17% resto del mundo. El conflicto de Ucrania va a acelerar el cambio energético todavia mas, lo que beneficia
especialmente a esta compafia. Durante el primer trimestre liquiddbamos la compafiia italiana Digital Value tras
el buen comportamiento del afio anterior. Finalmente vendimos la pequefia participacion que nos quedaba en
Meta Platforms (Facebook) tras los flojos resultados publicados por la compariia. No descartamos volver al valor
en el futuro por el enorme potencial de crecimiento, pero en el corto plazo preferimos estar al margen ante los
riesgos operativos derivados del cambio de la politica de privacidad de Apple (IDFA) y la mayor competencia por
otras redes sociales como TikTok.

Durante el segundo trimestre comenzamos a construir una posicion en Infineon, el mayor fabricante europeo y el
octavo a nivel mundial de semiconductores con foco en el sector del automoévil, industrial, comunicaciones y
consumo. La compariia deberia crecer de forma recurrente en torno al §%/10% al afio en ventas y con méargenes
al alza gracias a la reciente integracién de Cypress. Adicionaimente, entramos en la compania sueca Dometic,
compania que ya tuvimos en el pasado. Dometic es un fabricante de componentes sanitarios, higiene, sistemas
de control y climatizacion para vehiculos de recreo y embarcaciones. El 35% de su negocio es recurrente por ser
servicio postventa y mantenimiento. El CEQO de la compafiia, Juan Vargues, antiguo director de expansion en Assa
Abloy (en cartera desde hace afios), estd replicando de forma exitosa la estrategia de esta compariia en cuanto a
una politica combinada de crecimiento organico con adquisiciones. Iniciamos una posicion en la compafia
canadiense Constellation Software aprovechando la debilidad del sector tecnoldgico americano. Su actividad se
centra en programas de software de integracion vertical (VMS) que son creados para cumplir una funcién
especifica para cada cliente. La compafia combina desarrollo propio con numerosas adquisiciones hasta alcanzar
un porfolio de cientos de VMS en mas de 75 verticales distintos. Su fundador y CEO Mark Leonard ha creado una
cultura corporativa Unica, destacando el elevado nivel de descentralizacion tanto a nivel operativo como en la
asignacion de capital para realizar adquisiciones. Finalmente empezamos a construir una posicién en la compafiia
de IT italiana Digital Value que ya tuvimos en el pasado, tras caer mas de un -44% desde nuestro precio de venta.
Digital Value centra su oferta en clientes de gran tamafio (compafiias con més de 500 trabajadores), ofreciendo
servicios muy demandados como ciberseguridad, gestion de datos e infraestructura cloud. Se trata de una
compania de fuerte crecimiento con aumentos de ventas de mas del +20% al afio durante los ultimos cuatro afios.
Los objetivos de la compariia son ambiciosos a futuro teniendo un objetivo de alcanzar los 1.000 millones de euros
de ventas en los proximos 3-4 afios, lo que supondria un crecimiento del +80% respecto al nivel actual. Durante
el segundo trimestre liqguidabamos Maison du Monde tras el “trading statement” negativo donde se confirmaba el
rapido deterioro que estan sufriendo las compariias expuestas al consumo.
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Adicionaimente vendimos Homeserve tras la OPA de Brookfield, pagando una prima del +14% por encima del
precio de cierre y un +70% por encima del precio al que cotizaba cuando aparecieron comentarios sobre esta
posibilidad. Finalmente liguidamos nuestra posicidén en la farmacéutica britanica AstraZeneca. La compafia ha
subido un +30% en lo que llevamos de afo, alcanzando nuestro precio objetivo de 110 GBP/accion. La entrada
en el valor se produjo en diciembre de 2020 y hemos tenido una rentabilidad superior al 40% desde el inicio de la
inversion.

Durante el tercer trimestre incorporamos una compafiia en nuestra cartera. Comenzamos a volver a construir una
posicion en Aalberts Industries, compafiia industrial holandesa especializada en sistemas de control de fluidos,
tratamientos de superficies, eficiencia energética y automatizacion industrial. La companiia la conocemos bien ya
que hemos tenido posicion en el pasado y que vendimos exclusivamente por llegar a una valoracién ajustada. La
caida del valor del -35% en el afio nos ha vuelto a dar una oportunidad de entrada. Por el lado de las ventas,
vendimos toda la posicién en la compafia britanica de catering Compass que habiamos aprovechado para
comprar tras la pandemia en el 2020 logrando una rentabilidad del +40%. Adicionalmente, vendimos también toda
la posicién en la farmacéutica danesa NovoNordisk tras alcanzar nuestro precio objetivo. Esta compania ha subido
un 135% desde nuestra entrada en noviembre del 2019.

Durante el cuarto trimestre incorporamos tres compafiias y vendimos dos. Por el lado de las compras, construimos
una posicién en Gerresheimer, compania lider alemana en la fabricacion de envases para el sector farmacéutico
tanto de vidrio como de plastico, asi como inhaladores, lapices de insulina, viales y jeringuillas. El nuevo equipo
directivo lanzé un nuevo plan estratégico en 2019 enfocado en el crecimiento (+6/+9% al afio hasta el 2025) y
mejora de la eficiencia con importantes inversiones que ya comienzan a reflejarse en los resultados con
incrementos en ventas y beneficios de doble digito. Entramos en la compafiia industrial suiza Bucher Industries.
Se trata de una compania familiar lider global en el desarrollo de tecnologias y equipos para los sectores de
maquinaria agricola, componentes hidraulicos, equipos para la fabricaciéon de vidrio, vehiculos para limpieza
municipal y maquinaria para el sector de bebidas (vino, fruta, etc). Nos gusta especialmente el negocio agricola
(Kuhn Group) y el de equipamiento para fabricacion de vidrio (Emhart Glass) por el fuerte crecimiento potencial.
Finalmente iniciamos en diciembre una posicion en la compafia sueca Note, dedicada a la fabricacion de
hardware y componentes electronicos con elevado foco en electrificacion y energias verdes. La compafia se esta
beneficiando de dos tendencias estructurales en la industria como son la externalizacion de la fabricacion y el
acercamiento a Europa de los procesos de fabricacion. Ei crecimiento del negocio permite fuertes ganancias de
eficiencia por lo que las compariias que mas crecen, como es el caso de Note, estan inmersas en un circulo
virtuoso en el que el mayor volumen de fabricacion los lleva a ganar nueves contratos y retroalimentar el
crecimiento y la rentabilidad. Note estima que serén capaces de crecer en ventas al menos al +10% anual durante
los proximos afios mas adquisiciones Por el lado de las ventas, vendimos la totalidad de la posicion en la
consultora tecnologica francesa Aubay que teniamos en cartera desde el afio 2020. Se trata de una excelente
compafiia, pero tras las subidas de las Ultimas semanas el precio se ha ajustado a nuestra valoracion. También
vendimos la totalidad de la posicion en la farmacéutica suiza Roche gue manteniamos en cartera desde el afio
2018. La decepcion en el medicamento contra el Alzheimer (Gantenerumab) recientemente anunciado ha sido un
revés importante para la compafia. A esta resolucién se suman ultimamente varias decepciones adicionales en
estudios que estaban ya en fase 1l y que nos hacen ser mas cautos con la evolucion de la compania durante los
proximos afios. Se trata de una excelente compafiia, pero vemos mas potencial en otras compariias del sector de
salud como Fresenius en la que subimos peso en las ultimas semanas del afio.

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

El valor liquidativo del Fondo al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 asciende a 9,95y 11,13 euros por participacion,
respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio del Fondo a 31 de diciembre de 2022 es de 2.909.919,14 euros
(1.784.350,53 euros a 31 de diciembre de 2021).
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Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4) esta destinado a la consecucion
de su objeto social, ajustando sus abjetivas y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito, liquidez,
sostenibilidad y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012, y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores), asi como la politica de inversion establecida en su folleto.

Las decisiones de inversion del Fondo en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios de Ia
Unién Europea para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2022

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrollo

El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2022.
Adquisicién de acciones propias
No aplicable.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

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



LIERDE Equities, Fondo de Inversion

Formulaciéon de Cuentas Anuales

D. Juan Antonio Uguet de Resayre Alierta en mi calidad de Presidente del Consejo de Administracion de Augustus
Asset Management, S.G.I1.I.C., S.A. (la “Sociedad Gestora del Fondo”), certifico que las cuentas anuales de
LIERDE Equities, Fondo de Inversion (el “Fondo”), que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2022, la
cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha y el informe de gestion adjuntos han sido formulados con el voto favorable
de todos los miembros del Consejo de Administraciéon de la Sociedad Gestora del Fondo, en la celebracién de la
reunion del 22 de marzo de 2023 del Consejo de Administracion, con vistas a su verificacion por los auditores y
posterior aprobaciéon. Dicha reunion tuvo naturaleza telematica, motivo por el cual las cuentas anuales
debidamente formuladas adjuntas no cuentan con la firma de los siguientes Consejeros:

e D. Alberto de Min

Las cuentas anuales y el informe de gestion vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este
escrito, los cuales han sido extendidos en papel timbrado del Estado, con numeracion correlativa e impresos por
una cara.

Firmado el Presidente del Consejo Firmado el Consejero
D. Juan Antonio Uguet de Resayre Alierta D. Fernando Sainz de Varanda Alierta




