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METAVALOR DIVIDENDO, F.I. 
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DE LOS EJERCICIOS ANUALES 
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021 

(Expresado en euros) 

Las cifras del ejercicio 2021 se 

Las notas 1 a 14 descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de 
diciembre de 2022. 
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DE LOS EJERCICIOS 
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021 

(Expresado en euros) 

Las cifras del ejercicio 2021 nica y exclusivamente, a efectos comparativos. 

Las notas 1 a 14 descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de 
diciembre de 2022. 
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ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO  
DE LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS  

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 y 2021 
(Expresado en euros) 

Las cifras del ejercicio 2021 te, a efectos comparativos.

Las notas 1 a 14 descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del estado de 
cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre 

de 2022. 
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METAVALOR DIVIDENDO, F.I. 

MEMORIA DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD DE LA INSTITUCI

Metavalor dividendo, Fondo de I  es una Ins
iva, constituida en Madrid, el 1 de junio de 2015, 

tiempo indefinido, con domicilio social en Madrid, 

al del 
Mercado de Valores con el 4.887

El Fondo tiene por objeto social la c , bienes o 
para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos 
financieros, siempre que el rendimiento 
resultados colectivos. 

La  del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra 
registrado y a disposici  del o en el registro correspondiente de la 
Nacional del Mercado de Valores. 

La normativa re l Fondo se recoge en la Ley 35/2003, de 4 de 
noviembre, de nes 
introducidas por la Ley 22/2014, de 12 d uesto en el 
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones por el Real 
Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, 
por el que se reglamenta dicha ley; en el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de 
octubre, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Mercado de Valores. 

 como en las circulares emitidas por la  Nacional del Mercado de Valores 
que regulan las Instituciones de Inv ctiva y restante normativa aplicable. 

La normativa vigente regula entre otros los siguientes aspectos: 

 Mantenimiento de un patrimonio mo de 3 millones de euros. 
 Mantenimiento  en efectivo o en 

cuenta corriente en el banco depositario o en adquisiciones temporales de 
a de valores de deuda p . 

 en valores negociables e instrumentos financieros admitidos a 
cot  en mercados regulados o sistemas multilateral , 
cualquiera que sea el Estado en el que se encuentren radicados, que cumplan 
los requisitos indicados en la l igente. Del mismo modo p n 

sitos bancarios, acciones y participaciones de otras I.I.C., 
instrumentos financieros derivados, instrumentos del mercado monetario y 
valores no cotizados. 
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 Las inversiones en instrumentos financieros derivados  reguladas por el 
a ulo 52 del RD 1082/2012, donde se esta
la  de estos instrumentos y por la Orden EHA 888/2008 de 27 de 
marzo, sobre operaciones de las instituciones de inve  colectiva de 

 financiero con instrumentos financieros derivados. 
 Establecimiento de unos porcentajes de  de inversiones. 
 O  de que la cartera de valores est  bajo la custodia de la entidad 

depositaria. 
s no po ferior a 100. 

 O  de remitir los estados de  reservada que se citan en la 
Circular 3/2008 a la Comi Nacional del Mercado de 

Valores en el plazo indicado por la Norma. 
 R uta .  

 d da a Me , Sociedad 
Gestora de Institucione 40 
en el Registro especial de Socieda
C rcado de Valores, con domicilio en Madrid, 

La Entidad Depositaria del Fondo es BANCO INVERSIS, S.A., inscrita co
211 en el Registro de Entidades Depositarias de Instituciones de 

ional del Mercado de Valores y domiciliada en Madrid, Av de la 
Hispanidad, 6. 

METAVALOR DIVIDENDO, F.I. es un fondo de acumul n, no distribuyendo por lo 
tanto dividendos, sino que sus resultados son reinvertidos. 

2. B  DE LAS CUENTAS ANUALES 

2.1. Imagen fiel 

Las Cuentas Anuales se han obtenido de los registros contables del Fondo y han sido 
formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, de acuerdo con 
los principios contables y normas de v 08 y 
sucesivas modificaciones, res, con el 
objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la si
resultados del Fondo y de los cambios en su patrimonio neto. 

Los princip gnificativos se describen en la Nota 3 y no existe ni pio 
contable o norma de va cter obligatorio que, teniendo un efecto 
significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su prepa

Estas Cuentas Anuales del ejercicio han sido formuladas por el Consejo de 
ad Gestora y, una vez verificadas por el auditor de 

cuentas, se somete l Acci , esperando 
que sean apro

Las cifras incluidas en las cuentas anuales es xpresadas en euros con dos 
decimales, salvo que se indique lo contrario.  
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e l

A efectos de comp  diciembre de 
2022 or, se adjuntan las cifras del ejercicio 2021 en el Balance de 

en la Ganancias, en el Estado de Cambios en el 
Patrimonio Neto y en la Memoria. Las cifras relativas al ejercicio 2021 contenidas en 
est ente a efectos comparativos.

e juicios y estimacion
financieros 

Para la prepar n de determinadas informaciones incluidas en las presentes 
Cuentas Anuales, se han utilizado estimaciones con el fin de determinar el valor 
razonable de determinados activos financieros y l
por deterioro de determinados activos. 

Las estimaciones realizadas se basan en la mejor n la fecha 
as Anuales y se revisan p e que 

acontecimientos futuros obliguen a modificar las estimacion cicios. 
En ese caso, los efectos de los cambios se registrar en la 

e ese ejercicio y de periodos posteriores. 

En todo caso, las inversion
est n sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos i

de provocar que el valor liquidativo de la 
particip o al alza como a la baja. 

Partidas 

Determinadas partidas del balance, de la cue as y del estado 
de cambios en el patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su 

i bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la 
gada en las correspondientes notas de la memoria. 

2.5 Cambios en criterios contables 

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

2 e Errores  

n de las cuentas anuales adjuntas rror 
significativo que haya  de los importes incluidos en las cuentas 
anuales del ejercicio 2021. 

2.7 Cuentas Anuales Consolidadas 

El li
Comercio, a formular cuentas anuales consolidadas por no ser sociedad dominante de 
un grupo de sociedades ni formar parte de un grupo de sociedades 
previstos o. 
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2.8 Impacto Medioambiental  

Dadas las actividades a las que se de ene responsabilidades, 
gastos, activos, ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que 
pudieran ser significativos en relac con el patrimonio, 
resultados del mismo. Por este motivo, no se incluyen desgloses espe
presente nes medioambientales. 

3. CRITERIOS GENERALES DE RE

Las normas de 
Anuales correspondientes al ejercicio han sido las siguientes: 

3.1. Empresa en funcionamiento 

El Consejo de A  de Metagesti n, S.G.I.I.C., S.A.U., ha considerado que 
la gest  del ble, por lo que la apl de los 
principios y normas contables no tiene como  determinar el valor del 
patrimonio neto a efectos de su  global o parcial, ni el importe resultante en 
caso de su  total.  

No obstante, dada la naturaleza espec fica del Fondo y su car  abierto, las normas 
contables  como finalidad la  del valor liquidativo de las 
participaciones. 

3.2. Cartera de inversiones financieras  instrumentos no derivados 

La totalidad de los activos financieros que componen la cartera de inversiones 
financieras del Fondo se ha clasificado a efectos de su valo

cieros a valor razonable con c ganan

Estos activos financieros se registran inicialmente a su valor razonable, excluidos, en 
su caso, los intereses devengados y no vencidos en el momento de la compra, que  se 
registran de forma independiente. Los intereses e desde 

inversiones financieras - Intereses 
de la cartera de i l balance. El valor razonable inicial es, salvo 
evidencia en contrario, el precio de la tr e a l

 atribuibles a la 

La va stos activos se realiza en todo momento a su valor 
razonable. El valor razonable se calcula diariamente de acuerdo con los siguientes 
criterios: 

 Instrumentos de patrimonio 

- Cotizados: precio oficial de efect
inmediato anterior, o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de 
cierre, utiliz epres
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- No cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor 
t esponda a dichas inversiones en el patrimonio 
contable ajustado de la entidad participada, corregido en el importe de las 

e subsistan en el 
moment

 Valores representativos de deuda 

Su valor razonab , siempre y cuando 
ctivo y los precios se obtengan de forma consistente.  

En caso de que no exista mercado activo se aplican t cnic
de ge s suministrados por intermediarios, emisores o 
difusores de  transacciones recientes de mercado disponibles, valor 
razonable en el momento actual de otros instrumentos financieros que sean 
sustancialmente de la misma naturaleza, modelos de descuento de flujos y 

y que utilizan en la mayor medida posible datos 
observables de merca actual  y el 

dito del emisor.  

 Valores no admit u 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 
diferenc icos. 

 Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que 
iguala el rendimiento inter os t
vigentes en cada momento de la deuda ados en una prima o 
margen determinada en el momento de la adquisic  los valores. 

to: su valor razonable se corresponde con el precio 
que ipos vigentes en cada 
momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las condiciones 

 o de riesgo de c

 Participaciones en Insti
publicado o comunicado por la Sociedad Gestora de la Ins
que se e cado organizado o sistema 
multilateral de nego valora
referencia, siempre que sea representativo. Para las inversiones en IIC de in
libre, IIC de IIC de inv e
y 74 del RD 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.  

Las diferencias, positivas o negativas, que surgen como consecuencia de los cambios 
en el valor razonable de estos instrumentos, se registran diariamente en 

a n del valor razonable en instrumentos 
(interior o exterior), utilizando como 

contrapartida  inversi
Ba . Cuando se produce la baja del activo financiero, por razones de 
simplicidad operativa, el Fondo registra las variaciones de valor razonable procedentes 
de los activos enajenados producidas desde el cierre del ejercicio anterior hasta el 
de la venta e ro y resultado por enajenaciones de instrumentos 
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e azonable en 
uenta de  (que previamente 

recog  la alor desde el cierre del ejercicio anteri
de la venta), sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre 
el resultado del Fondo. 

El e Inversiones dudosas, morosas o en litigio" recoge el valor en libros de las 
inversiones y periodificacion
no se hayan atendido en tiempo y forma los correspondientes reembolsos, o hayan 
transcu

Estas inversiones, al estar clasificadas en la ca os activos financieros a 
ancias", no son objeto de corre n 

valorativa por deterioro de valor. No obstante, en el caso de que el deterioro de valor 
del activo sea notorio e irrecuperable se proceder aja 

3.3. Cartera de inversiones financieras  instrumentos derivados 

Las operaciones con instrumentos derivados se registran en el momento de su 
y hasta el momento del cierre de la posic

en cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido. 

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios en el valor razonable 
de estos instrumentos, se registran diariamente en la Cuenta s y Ganancias 
de la siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas 
se re peracione
valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con deriv
los cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta 

ri ance de S

El valor razonable de los instrumentos derivados, que en su caso apliquen al fondo, se 
determina diariamente de acuerdo con los siguientes criterios: 

1. Derivados negociados en mercados organizados: cambio oficial de cierre del 

2. Derivados no negociados en mercados organizados: el obtenid
tadas por el mercado. 

Compra-venta a plazo de valores representativos de deuda 

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la 
contrat  y hasta el mome
en los e eraciones 
por opera e turaleza y 
por el importe nominal comprometido. 

e instrumentos financieros 
 Resultado del valor razonable en 

instrumentos financieros  Por operacione pendiendo de si los 
cambios de valor se han liquidado o no, se registran las diferencias que resultan como 
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consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La 
contrapartida de estas cuentas se regi cartera 
interior o ex a la fecha 

Contratos de futuros, opciones, warrants y otros derivados 

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se 
registran en el momen

o el vencimiento del contrato en los e s 
largas d s co  de las 
cuentas de orden, turaleza y por el importe nominal comprometido. 

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se 
registran por su valor razon rtera interior o 
exterior del activo (o pasivo) del balance, en 

 del activo del balance se registran, adicionalmente, los 
fondos depositados en conc dientes para 
poder realizar operaciones en los mismos. El valor razonable de los valores aportados 

caso, s aportados 
uentas de orden. 

ltado por enajenaciones de instrumentos financieros 
 Resultado n 

instrumentos financieros  Por operac e la 
reali n, 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 e tera 
interior o exterior del activo o del pasivo, se n su saldo, del balance, hasta la fecha 
de su . 

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidac diaria, las 
correspondientes diferencias se contabilizan en la cuenta o y resultado por 
enajenaciones de instrumentos financieros  Resultados por operaciones con 
derivado

En el caso de operaciones sobre va ejercida, su valor se incorpora 
n inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando 

excluidas las operaciones que se liquidan por diferencias. 

Permutas financieras 

Se registran desde el momento d ta el momento del cierre de la 
p  o vencimiento del contra te de las cuentas de 
compromiso, por el importe nominal comprometido. 

Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera, se contabilizan 
utilizando como contrapartida la cuenta de la cartera interior o exterior del 
Activo o del Pasivo del Balance, seg o del contrato deudor o 
acreedor, respectivamente. 
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Las diferencias que surjan como consecuencia del cambio de valor de los contratos se 
reflejan en la Cuenta de P Ganancias, conforme a lo descrito para las 
operaciones con instrumentos derivados. 

Compromisos sobre divisas 

Se registran desde el momento de su omento del cierre de la 
pos vencimiento en Cuentas de Riesgo y Compromiso. 

3.4. temporal de activos 

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de 
tivos 

cartera interior o exterior del balance, independientemente n los 
instrumentos subyacentes a los que haga referencia. 

Estas operaciones se contabilizan por el importe efectivo desembolsado en las 
cuentas del activo del balance. La diferencia entre este importe y el precio de 
ret n se periodifica, de acuerdo con el tipo de inter

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de 
ganancias, en su caso, en fe 

n instrumentos financieros  Por operaciones de la 
cartera interior (o exterio

3.5. Deudores 

La totalidad de los deudores se clasifican, a afectos de valorac , c
cobrar La cial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en 
contrario, es el precio de la transacci e al valor razonable de la 
contrapre s sean directamente 
atribuibles. 

L osterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se 
con das y ganancias aplicando e todo del tipo de 
int orte se espere recibir en un 
plazo de tiempo inferior se valoran por su valor nominal. Las or 
deterio mo su reve reconocen, en su caso, 
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en e rafe eterioro y resultado por 
enajenaciones de instrumentos financieros - Deterioro  la cuenta d  y 
ganancias. 

Recoge, asimismo, en su caso, el efectivo depositado en concepto de a en los 
mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total 
de derechos d dito y cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los 
anteriores ostente el Fondo frente a terceros. 

3.6. Periodificaciones 

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos 
liquidados por anticipado  el siguiente ejercicio y a los gastos e 
ingresos devengados sobre los cuales no se han recibido las correspondientes 
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facturas. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en el 
financieras  Intereses de la cartera de inve

balance. 

3.7. Moneda extranjera 

La moneda funcional del Fondo es el euro por lo que todos los saldos y transacciones 
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en moneda 
extranjera. Estas transacciones se contabilizan a efectos internos doblemente, por una 
parte en os contables 
convertidos a euros, de acuerdo al tipo de cambio de contado de cierre del mercado 
de referencia a la fecha de reconocimiento de la transacc o en su defecto del 

nterior a dicha fecha. 

Las diferencias a que dan lugar las oscilaciones diarias de co
tratan de la forma siguiente: 

- Si proceden de partidas que forman parte de la cartera de inversiones financieras, 
se tratan conjuntamente con la
descritas en las Notas 3.2 y 3.3 anteriores. 

- S nocen en su 
totalidad en la Cuenta as y Ga o en el ep

3.8. P

Este ep el Balance d cipaciones del Fondo. 

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscri  y reembolso, en 
f  valor liqu as suscripciones y reembolsos de 
participaciones se registran por el importe efectivamente suscrito o reembolsado con 
abono o cargo, resp e os reembolsables 
atribuidos 

A estos efectos, el valor liquidativo de las participaciones se calcula diariamente 
dividiendo el patrimonio del Fondo,  en la 
Circular 6/2008 de la Comisi al del Mercado de Valores y en el a 8 del 
Real Decreto 1082/2012 ones en circul echa 

El resultado del ejerci  que no vaya a ser 
distribuido en dividendos (en caso de beneficios), se imputa

stas  Fondos reembolsables atribuidos a 

3.9. Pasivos financieros 

Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valo
partidas a pagar, excepto los derivados financieros que se c sivos 
financieros a valor razonable con c a
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Los pasivos financieros se valoran inicialmente a su valor razonable que, salvo 
 razonable de la 

contrapre
atribuibles).  

La terior de los d y partidas a pagar se realiza a su coste 
amortizado, a Gastos 

o, y el resto de pasivos financieros a su valor razonable, determinado 
este valor conforme a los criterios descritos en la Nota 3 anterior. No obstante, 
aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un 

ar por su valor nominal. 

En particular, en el caso de la financia enta de v
y pasivos surgidos por venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos 
aportados en ga azonable de los activos a 
recomprar para hacer frente a la devoluc
adquiridos bien temporalmente o bien aportados 

3.10. Baja del balance de los activos y pasivos financieros  
El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros dicionado 
por la forma en que se traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los 
activos que se transfieren: 

- Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros  caso de las 
ventas incondicionales (que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con 
pacto de recompra por su valor razonable en la fecha de la recompra , el activo 
financiero  La diferencia entre la 

ecibida neta de los costes de trans n atribuibles, 
considerando cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y 
el valor en libros del activo financiero
surgida al dar de baja dicho activo. 

Se da de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e 
irrecuperable des
ganancias. 

- Si se 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 p

tamo de valores en los que 
devolver los mismos o similares activos u otros c , el activo 
financiero transfe de baja del balance 
los mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por el contrario, se 

mente un pasivo financiero asociado, por un importe igual al 
de la contrapres n recibida, que se valorar rmente a su coste 
amortizado. 

T ancieros cedidos en el marco de un 

contrato y se pierda el derecho a recuperar los ac a, en cuyo caso 
se gara

portados como garant en cuentas de orden del balance. 



METAVALOR DIVIDENDO, F.I. 

15 

- Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios 
asociados al activo financie ndo no se 
hubiese retenido el control del mismo. 

De acuerdo con lo anterior, los activos fi e dan de baja del balance 
cuando se han extinguido los flujos de efectivo que generan o cuando se han 
transferido sustancialmente a terceros los rie
Similarmente, los pasivos financiero o se dan de baja del balance cuando se han 
extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero los adquiere. 

3.11. Impuesto sobre beneficios 

El gasto por Impuesto sobre ado ec
antes de impuestos, aumentado o dis orresponda, por las diferencias 
permanentes con el resultado fiscal o base imponible del mencionado impuesto y 
minorado, en su caso, por las bases imponibles negativas registradas contablemente 
en Cuentas de Orden y susceptibles de ser compensadas. 

De acuerdo con la legislac
compensar fiscalmente con los beneficios de los ejercicios siguientes, en 
determinadas condiciones. No obstante, este efecto fiscal, en caso de existir, 

ente se reconoce contablemente media
impuesto cuando se generan resultados positivos. Mientras no se generen resultados 
positivos, ar se presentan en cuentas de 
orden. 

El tipo de gravamen a efectos del Impuesto de Sociedades es del 1%. 

A ivo de cada e realiza diariamente 
gasto por Impuesto de Sociedades. 

3.12. Ingresos y gastos 

Los ingresos y gastos se reconocen en rdidas y Ganancias siguiendo 
el criterio del devengo, con independencia del momento en que se produzca el cobro o 
el pago de los mismos. En particular:  

- Los ingresos por intereses de la cartera de inversiones financieras se reconocen 
utilizando el tipo de fectivo de 
intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en litigio, que se 
registran en el momento efectivo del cobro. 

- Los ingresos por dividendos se reconocen en la fecha en que se adquiere el 
derecho a percibirlos.

- periodifican linealmente a 
lo largo del mismo. 

o del valor liquidativo, las periodificaciones de ingresos y gastos y la 
determinac n del valor razonable de la cartera de inversiones financieras se realiza 
con la misma frecuencia que dicho . 
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La periodifica a cartera de activos financieros se 
registra en e Cartera de inversiones financieras - Intereses de la Cartera de 
Inv ta se registra en el 

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la ret n de comisiones 
previamente soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el 

Las comisiones de gest y gastos de gest
para que el Fondo rea
e gr ros gastos de exp nancias. 

3.13. Transacciones con partes vinculadas  

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las 
p 144 y 145 del Real Decreto 
1082/2012. Para ello, la sociedad gestor
materia de conflict garantiza la independencia en la ejecu

a existencia de un registro 
regularmente actualizado de aquellas op
las sociedades gestoras o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un 
confli to interno formal 
para cerciorarse de que las operaciones vinculada
Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado.  

4. DEUDORES  

El sal junto, al cierre de 
los ejercicios actual y anterior euros): 

Todos los saldos tienen vencimiento a corto plazo. 

5. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS 

La compos e la cartera de inversiones financieras del Fondo al cierre de los 
ejercicios actual y anterior euros):  
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Como se indica en la Nota 3 anterior, la cartera de inversiones financieras se valora y 
registra diariamente a su valor razonable.  

Al cierre de los ejercicios actual y anterior, el total de la cartera de inversiones 
financieras correspondiente a Instrumentos de patrimonio se valora 
cotizac cados activos. 

Al cierre de los ejercicios actual y anterior, no existen activos en cartera con 
vencimiento. 

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar 
deposita dicha 

Notas 1 y 8). Los valores mobiliarios activos financieros del 
Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en gara para 
servir de gara ice en los mercados 
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades 
legalmente habilitadas para el ejercicio de esta fun . 

Instrumentos derivados 

Al cierre de los ejercicios actual y anterior, no existen saldos en las cuentas de 
derivados del Balance de Situaci

Al cierre de los ejercicios actual y anterior, no existen importes registrados en cuentas 
de compromiso por las operaciones de derivados. 

6. 

El saldo que ance de Si to, al cierre de 
los ejercicios actual y anterior, presenta la siguiente compos euros): 

Las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han sido remuneradas a tipos de 
u saldo. 
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7. FONDOS REEMBOLSABLES PES 

En el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, que forma parte de estas Cuentas 
Anuales, se muestran los movimientos producidos durante los ejercicios actual y 
anterior de S n adjunto.  

El patrimonio del Fondo, el valor liquidativo de cada partici
cipes, al cierre de los ejercicios actual y anterior : 

El patrim onstituido por participaciones 
representadas por certificados nominativos sin valor nominal, que confieren a sus 
titulares un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio. 

Al cierre de los ejercicios actual y anterior, no existe 
participaciones significativas en el Fondo. 

8. ACREEDORES  

El saldo que muestra e e Sit nto, al cierre de los  
ejercicios actual y anterior, pre euros): 

Todos los saldos tienen vencimiento a corto plazo. 

9. ISCAL  

La del sal
de Deudores y Acreedores del Balance de Situaci l cierre de los ejercicios actual y 
anterior, es como sigue (en euros):  
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S s disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden 
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades 
fiscales o haya transcurrido el  establecido en cuatro 

El Fondo no ha recibido inspecc alguna por parte de las autoridades fiscales para 
ninguno de los impuestos que le so n, con rel  los ejercicios 
pendientes  se estiman contingencias significativas futuras que 
pudieran derivarse de una r  las autoridades fiscales. 

beneficios de los ejercicios actual y 
anterior, es el siguiente (en euros): 

Al cierre de los ejercicios actual y anterior, una vez realiz
li  del impuesto, el Fondo dispone de las siguientes bases imponibles 
negativas a compensar con beneficios fiscales futuros (en euros): 

2022 2021 
2021 3.819.666,76 - 
2020 1.381.205,38 1.381.205,38 

Total 5.200.872,14 1.381.205,38

Conforme al Real Decreto Ley 3/2016, de 2 de diciembre y la Ley 27/2014, de 27 de 
noviembre, del Impuesto sobre Sociedad mite de compens de 
las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores es el 70% de la base imponible 
previa, pudi  todo caso, bases imponibles negativas hasta el 
i e euros.  
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10. OTROS GASTOS DE EXPLOTACI

La com ue se abona a la Sociedad Gestora se calcula diariamente. 
 se calcula aplicando un tipo fijo del 2% anual sobre el valor del 

patrimonio del Fondo (2% a 31 de diciembre de 2021).  

Este porcentaje  del 
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, en el que se fija una c del 
2,25% anual sobre el valor del patrimonio, cuando lcu e el valor 
del Patrimonio. 

e depositaria, que se abona a la Entidad Depositaria, se ha calculado 
aplicando el 0,07% anual al patrimonio custodiado, atendiendo a los porcentajes 
determinados en el folleto del Fondo icho patrimonio (0,07% a 31 de diciembre 
de 2021). El citado 0,2% anual. 

El accionista  de la Gestora que gestiona el Fondo, con fecha 21 de diciembre de 
2020, ha firmado un acuerdo con la entidad depositaria actual, por el que se 
compromete a actuar como mediador para la 
institucione tiva con las que el depositario no tenga acuerdos de 
deposita y itario de las entidades en las 
que actualmente ejerce las funciones de depositar No 
obstante, en dicho contrato se estab
determinadas circunstancias y devolviendo el importe cobrado anticipadamente. 

Durante los ejercicios 2022 y 2021, el Fondo no ha registrado ninguna 
comis la 
ganancias.  

Los honorarios correspondientes a la a s Anuales del presente 
ejercicio, ascienden a 2.394,00 euros (2.280,00 en 2021 ), impuestos no incluidos. 

11. INGRESOS FINANCIEROS 

La composi Ingresos financieros al cierre de los ejercicios actual y 
anterior, es la siguiente (en euros): 

12. TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS  

lecido en la normativa vigente, los informes p icos registrados en la 
 Mercado de Valores incluyen, en s obre las 

operaciones vinculadas realizadas. 
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Durante los ejercicios actual y anterior se han efectuado operaciones de compra y 
venta de divisa con el depositario ulada. 

13. NATURALEZA Y NIVEL DE RIESGO PROCEDENTE DE INSTRUMENTOS 
FINANCIEROS 

La Sociedad Gestora del Fondo gestiona las inversiones del Fondo de acuerdo a la 
ersi el Folleto Informativo

en el registro correspondiente ional del Mercado de 
Valores, y teniendo en cuent icientes establecidos 
legalm n a los riesgos de cr uidez y mercado.  

ieros de la Sociedad Gestora del Fondo e ida al 
establecimiento de mecanismos necesarios p  Fondo al 
riesgo de mercado (que comprende el riesgo de tipo de in riesgo de tipo de 
cambio y el riesgo de precio de acciones o tiles), a los riesgos 

eal Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, 
establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposici  que son 
controlados por la Sociedad Gestora del Fondo. A contin , se indican los 
principa ujeto el Fondo: 

a in iones de Inversi ectiva:  

La inversi en acciones o participaciones emitidas por una IC, de las 
mencionadas en el a  d), ar el 20% del patrimonio, salvo 
en las IIC c  base en ndo. 
Asimismo, la inversi total en IIC mencionadas en el a 48.1.c) y d) del Real 
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podr % del patrimonio del Fondo. 

 L ores cotizados: 

 en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor 
 del patrimonio del Fondo. Est iado al 

isores 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 
Europea, un rganismo internacional del 
que Espa ea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificac de 
solvencia otorgada por una agencia especializada en calificac  riesgos de 
reconocido prestigio,  se desee superar el 

, se es en cuyos valores se tiene i e 
invertir o onio. Para que el Fondo pueda 
invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de 

el a Decreto 1.082/2012, se esario que 
se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inve en valores de 
una misma  no supere el 30% del activo del Fondo. Quedar
cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de c dito que 
tengan su sede  cuyo importe 
garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emisi
que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los 
intereses en el caso de s  las inversiones en 
este tipo de obligaciones en las rar el 
80% del patrimonio del Fondo. 
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A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo eco co se 
con

a la inversi derivados: 

La exposic  al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros 
rar el patrimonio neto del Fondo. Por exposici al al riesgo 

se entend ualq consecuencia de la 
utilizaci mentos fina  las ventas 
al descubierto.  

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, 
bien incorporadas en operaciones estructuradas, so pod  el 
10% del patrimonio del Fondo. 

parte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio 
ter general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de 

taciones. 

Las posiciones frente a un r en productos derivados, activos e 
instrumentos financieros, obligaciones emitidas p cuyo importe 
est izado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la 

 y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e 
el Fondo tenga en dicha entidad no po

del patrimonio del Fondo. 

Las posiciones frente a ico emisor en productos derivados, activos e 
instrumentos financieros y dep e el Fondo 
superar el 20% del patrimonio del Fondo. 

La exposic  del activo subyacente asociada a la utili n de 
inst rse en cuenta para el cumplimiento de 

0.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del 
Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se excl s instrumentos derivados 
cuyo su  fija que cumpla con los requisitos 
establecidos 
financieros y volatilidad. 

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grup

a la i  valores no cotizados: 

Los valores susceptibles de ser adquiridos n  a su 

Queda prohibida la inv  del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades 
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora

de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una 
misma entidad. Igualmente, no  t el 4% de su patrimonio invertido en 
valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo. 
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imo conjunto del 10% del patrimonio, en: 

- Acciones y activos de renta fija admitidos a negoci n cualquier mercado 
o sistema de que no tenga c  similares a los 
mercados oficiales espa s o no est ometida a reg n o que disponga 
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma 
frecuencia con la que la IIC inversora atienda los reembolsos.  

- Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de IIC no autorizados 
conforme a la Directiva 2009/65/CE domiciliadas DE con 
ciertas limitaciones.  

- Acciones y participaciones de IIC de invers  libre y de IIC de IIC de inv
. 

- Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de 
capital-riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. 

- D sitos en entidades de cr to superior a 12 meses con 
ciertas limitaciones.  

 Coeficiente de liquidez:  

El Fondo de nimo de liquidez del 1% de su patrimonio 
calculado sobre el promedio mensual de saldos diarios del patrimonio del Fondo. 

 Obligaciones frente a terceros:  

El Fond e has e conjunto del 10% de su patrimonio para 
resolver dificult que se produzca por un plazo no 
superior a un me con las 
condiciones que establezca la Comis acional del Mercado de Valores. No se 

cuenta, a estos efec  de activos 
financieros en e uida
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  la Sociedad 
Gestora del Fondo. 

 de la posible rdida causada por el incumplimiento de las 
obligaciones contractuales de las contrapartes del Fondo. 
las contrapartes sean entidades de reconocida solvencia, por lo que no se espera 

cativas derivadas del incumplimiento de sus obligaciones.  

Dicho ri gado con lo
antes descritos. 

Al cierre de los ejercicios actual y anterior, la cartera de inversiones financieras del 
Fondo no presenta exposici o, al tratarse de una cartera de inversiones 
financieras constituidas fundamentalmente por Instrumentos de patrimonio. 

Riesgo de liquidez 

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos l os, o 
para poder acceder a ellos, en la ficiente y al coste adecuado, de forma que 
pueda hacer frente en todo momento a sus obligaciones de pago, principalmente por 
reembolsos solicitados.  
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En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitali n o en mercados 
con una reducida di mitado volumen de contrataci tras 

iva con liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones 
lo, la sociedad gestora del Fondo gestiona 

el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los 
coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con 
rapidez a los requerimientos de sus accionistas. 

El detalle de vencimientos de los activos con flujos determinados o determinables que 
componen la cartera de inversiones financieras se presenta desglosada en la Nota 5 
de la presente memoria. 

Riesgo de mercado 

El riesgo de mercado representa la rdida en las posiciones de las Instituciones de 
olectiva como consecuencia de movimientos adversos en los precios de 

mercado. Los factores de ificativos n agruparse en los 
siguientes: 

- 

El riesgo de tipo de inter eriva de la posibilidad de que variaciones en los tipos de 
inter tar a los flujos de efectivo o al valor razonable de los instrumentos 
financieros. Los gestores del Fondo tienen establecidos tes y controles para 
gestionar dicho riesgo.  

La inversi n activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de i
 tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a 

largo plazo. 

Al cierre de los ejercicios actual y anterior, la cartera de inversiones financieras del 
Fondo no present e riesgo. 

- Riesgo de tipo de cambio 

La invers uro conlleva un riesgo 
por las fluctuaciones de los tipos de cambio. 

Al cierre de los ejercicios actual y anterior, la expos  del Fondo al riesgo de tipo de 
cambio, desglosado por moneda, es el siguiente: 
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- Riesgo de precio d ces 

La inver n 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 

rcados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos 
de nacionalizaci  o ivos o imprevistos de ico que 
pueden afectar al valor de las inversione

Medic os 

La  al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros 
derivados no puede superar el patrimonio neto de la IIC
riesgo,  compromiso r 6/2010, de 21 de 
diciembre, de la CNMV. 

Al cierre de los ejercicios actual y anterior no existen importes comprometidos en 
instrumentos derivados. 

14. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE DEL EJERCICIO 

Desde el cierre del ejercicio hasta la fecha de f
tenido conocimiento de ni hecho significativo digno de me
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Informe de 
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022 

o complicado para los mercados donde la 
ine

este siglo. Las reacciones de la comunidad internacional no se hicieron esperar y se 
p venir de los mercados los 
primeros meses de

profund as, del cual depende 
en gran medida el mix 

generalizada en 

La incidencia de la guerra acent acionista 

crecimientos interanuales del 6,5% en Estados Unidos y entorno al 5%. 

un E. 

Lamentablemente, a pesar de la decidida 

met

La inciden
 los 

rentabilid
bonos soberanos, las yields vuelven a mostrar retornos atractivos para los inversores. 

reflejada -8,55%), S&P 500 (-19,44%), MSCI 
World (-14,19%), Hang Seng (-12,56%) y Nikkei (-

es centradas en el sector 

de la renta aria, no pudo 
responder con una mejora de s

mercados es que 
historia, llevando a que amb
trasladaron a las carteras de los inversores. 
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Perspectivas para 2023 

Ucrania, l  los principales bancos centrales 

das, y en 
especial la europea, tienen altas 
de empleo y actividad siguen dando mensajes contradictorios. A pesar de todo, 
seguimos pensando que ese escenario se puede alcanzar debido al alto impacto de 
los costes en las familias, cuyos ingresos reales se han visto muy perjudicados ya 

Me e

gestionar un entorno 

Gastos de I+D 

A lo largo de los ejercicios 2022 y 2021 no ha existido actividad en materia de 
esarrollo. 

Acciones Propias 

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

Acontecimie e del ejercicio 2022 

Nada que ar distinto de lo comentado en la Memoria. 


