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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Equity International y Equity International Compartimento de
Propésito Especial, compartimentos de Equity International, Fondo de Inversion, por
encargo del Consejo de Administracion de Trea Asset Management, Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversidon Colectiva, S.A. Unipersonal (anteriormente denominada
Nobangest, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.
Unipersonal) - en adelante, la Sociedad Gestora -:

Hemos auditado las cuentas anuales de Equity International, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo), que
comprenden el balance agregado a 31 de diciembre de 2021, la cuenta de pérdidas y ganancias agregada, el
estado de cambios en el patrimonio neto agregado y la memoria del Fondo correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha asi como el balance del compartimento a 31 de diciembre de 2021 v la cuenta de
pérdidas y ganancias del compartimento correspondiente al ejercicio terminado en dicha fecha de Equity
international y Equity International Compartimento de Propésito Especial {Compartimentos del Fondo).

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel
del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo y de los Compartimentos del Fondo a 31 de diciembre
de 2021, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la nota 2.a
de la memoria) v, en particular, con [os 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 mds adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacion 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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mas relevantes

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

opinién por separado sobre esos riesgos.

Existencia y valoracion de la cartera de inversiones financieras

Descripcién

Tal y como se describe en la nota 1de la
memoria adjunta, el Fondo tiene por objeto la
captaciéon de fondos, bienes o derechos del
piblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos
financieros, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcién de los
resultados colectivos. El Fondo estd constituido
por dos compartimentos cada uno de los cuales
tiene su propia cartera de inversiones
financieras y politica de inversidn definida en el
Folleto del Fondo.

Dichas carteras suponen un importe
significativo del activo del Fondo y de cada uno
de sus compartimentos al 31 de diciembre de
2021. Por este motivo, y considerando la
relevancia de dicha cartera sobre su patrimonio
y, consecuentemente, sobre el valor liguidativo
de cada compartimento, hemos identificado,
para el Fondo y cada uno de sus
compartimentos la existencia y valoracién de la
cartera de inversiones financieras como
aspectos mas relevantes en nuestra auditoria.

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 existencia y valoracion de los instrumentos que
componen la cartera de inversiones financieras del
Fondo y de cada uno de sus compartimentos.

Nuestros procedimientos de auditoria han incluido,
entre otros, la solicitud de confirmaciones a la
entidad depositaria, a las sociedades gestoras o a las
contrapartes, seglin 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 y de cada uno de sus
compartimentos.

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 2021.

El desglose de informacién en relacién con los activos
de la cartera de inversiones financieras esta incluido
en la nota 4 de la memoria de las cuentas anuales
adjuntas.



Llamamos la atencién sobre la Nota 6 de la memoria adjunta en la que se indica que el patrimonio del Fondo
a 31 de diciembre de 2021 es de 273 miles de euros, el patrimonio del compartimento Equity International
es de 48 miles de euros y el patrimonio del compartimento Equity International Compartimento de
Propésito Especial es de 225 miles de euros. Conforme a la normativa aplicable, el patrimonio minimo de
los Fondos de Inversidn no debe ser inferior a 3.000 miles de euros, en cuyo caso dispondrén del plazo de
un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del patrimonio minimo. Asimismo, también
conforme a la normativa aplicable, en el caso de fondos por compartimentos, cada uno de los
compartimentos debera tener un patrimonio minimo de 600 miles de euros, sin que, en ningln caso, el
patrimonio total del fondo sea inferior a 3.000 miles de euros. Es intencién de los Administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo proceder a la subsanacién de este hecho a la mayor brevedad posible. Nuestra
opinion no ha sido modificada en relacién con esta cuestion.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2021, cuya formulacién
es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma parte integrante de

las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestidn, 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 presentacion 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, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que contiene el
informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 y su contenido y presentacién
son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.



Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados
del Fondo y de los Compartimentos 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 incorreccion 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 y de los Compartimentos del Fondo para continuar
como empresa en funcionamiento, revelando, segdn corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa
en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen intencién de liquidar el Fondo o los
Compartimentos del Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista

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

nuestra opinidn.

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

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

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

auditor en

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 incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion 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 Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las estimaciones
contablesy la correspondiente informacién revelada por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo.

¢ Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones gue pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo y de los
Compartimentos 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 o los Compartimentos del Fondo deje de ser
una empresa en funcionamiento.

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



Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizaci6n de la auditorfa 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 comunicacién a los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en |a auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditorfa salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestion.
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EQUITY INTERNATIONAL, FONDO DE INVERSION

BALANCES AGREGADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

{Euras)
ACTIVO 31-12.2021 31-12-2020 () PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2021 31-12-2020 ()
PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O

ACTIVO NO CORRIENTE - - ACCIONISTAS 272.801,37 309.116,69
Inmovilizado Intangible - - O eraos & aeclomne . ouidos 2 272.801,37 300,116,688
Inmovllizado matarlal - - Capital -

Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 287.339,41 327.575,96

Mobiliario y enseres - - Prima de emislén -
Activos por Impuesto diferido - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 278.365,89 313.412,83 {Acciones propias) -
Deudores 6.810,30 7.970,88 Resultados de ejercicios anteriores -
Cartera de Inverslones flnancleras 232.058,40 234.921,59 Dtras aportaciones de socios - -

Cartera Interior 184.300,00 200.732,00 Resultado del ejercicio {14.538,04} {16.459,27)
Valores representativos da deuda - - (Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonio 194.300,00 200.732,00 ﬁ:ls&!t\?lsllus::nafear::r:?:us g: o ;li:or 5 ) i
Instituclones de Inversidn Colectiva - Otro patrimonio atribuido - -
Depésitos en EECC -
Derivados - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterlor 38.557,01 34.631,61 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda 38.557,01 34.631,81 Pasivos por Impussto diferido - -
Instrumentos de patrimenio - -
Instituciones de Inversion Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 5.564,52 4.206,14
Depbsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados - Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedores 5,564,52 4.286,14
Intereses de la cartera de Inverslén {798,61) {442,02) Pagivos financieros - -
Inverslones morosas, dudosas o en litigio - - Derlvados - -
Paricdificaclones - - Periodificaciones .
Tesoreria 38.797,19 70.520,36

TOTAL ACTIVO 278.365,89 313.412,83 TOTAL PATRIMONIO ¥ PASIVO 278.365,88 313.412,83

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO - -

Compromisos por operaciones largas de B R
derivados

Compromisos por operaciones cortas de _ _
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 4.014.871,02 3.898.411,75

Valores cedidos en préstamo por la lIC - -

Valores aportados coma garantia por la llIC -

Valores recibidos en garantia por la [IC -

Capital nominal no suscrito ni en circulaclén )
(SICAV)

Pérdidas fiscales a cormpensar 4.014.871,02 3.996.411,75

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 4.014.871,02 3.996.411,75

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

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

del balance agregado al 31 de diciembre de 2021.
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EQUITY INTERNATIONAL, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS AGREGADAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

(Euros)
2024 2020 (%)

Comisiones de descuento por suscripclones y/o reembolsos - -

Comislones retrocedidas ala lIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion {8.353,66) {7.220,8%)
Comision de gestién (1.999,92) (2.317 .46}
Comision depositario {228,86) (265,52}
Ingreso/gasto por compensacion compartimento -

Otros {6.124,88) (4.637,01)
Amortizacion del inmovilizado material .
Excesos de provisiones - -
Dsterioro y resultados por enajenaciones de inmovllizade - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {8.353,66) (7.220,88)
Ingresos financieros 93,25 32,07
Gastos financieros - -
Varlacidn del valor razonable en instrumentos financieros {6.216,83) {13.743,95)

Por operaciones de la cartera inferior (6.432,00) {13.876,17)

Por operaciones de la cartera exterior 21517 232,22

Per operaciones con derivados B -

Ofros - -
Diferenclas de cambio 0,01 (0,02)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (60,81) 2.473,62

Deterioros N B

Resultados por operaciones de |a cartera interior - 2.771,03

Resultados por operacicnes de la cartera exterior 84,90 {63,80)

Resultados por operaciones con derivados (145,71) (233,71)

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO {6.184,38) {11.238,38}
RESULTADQ ANTES DE IMPUESTOS (14.538,04) {18.459,27)
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADQ DEL EJERCICIO (14.538,04) {18.459,27)

(*) 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 agregada correspondiente al ejercicic anual terminado el 31 de diciembre
de 2021.



EQUITY INTERNATIONAL
(Compartimento de Equity International, Fondo de Inversion)

BALANCES DEL COMPARTIMENTO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

001599448

{Euros)
ACTIVO 31-12-.2021 31-12-2020 (1) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2021 31-12-2020 ()
PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACTIVO NO CORRIENTE - - ACCIONISTAS 47.989,49 73.370,03
Inmovilizado intanglble . ; :Z;‘.::g:es ;":c““::’o‘::f:‘:!:’ atribuidos  a 47.989,49 73.370,03
inmovilizado materlal - - Capital -
Bienes inmuebles de uso propic - - Participes 51.582,75 75.991,45
Mobiliario y enseres - - Prima de emision - -
Activos por Impuesto diferido - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 50.938,50 75.884,82 {Acciones propias) -
Deudores 6.510,30 7.970,88 Resultados de ejerciclos anteriores -
Cartera de Iinverslones flnancieras 37.758,40 34,189,59 Qtras aportaciones de socios -
Cartera Interior - - Resultado del ejercicio (3.603,28) (2.621,42)
Valores representativos de deuda {Dividendo a cuenta) - -
. . Alustes or camblos de valor en
nstumentos dejpatimania Ir!movlllzago material de uso proplo - "
Instituciones de Inversién Colectiva - Otro patrimonio atribuido -
Depésitos en EECC
Derivados PASIVO NOQ CORRIENTE - -
Otros - - Provislones a largo plazo - “
Cartera exterlor 38.557,01 34,631,617 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda 38.557,01 34.831,81 Paslvos por Impuesto diferido - .
Instrumentos de patrimonio -
Instituciones de Inversién Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 2.949,01 2.514,79
Depbsitos en EECC - Provislones a corlo plazo - -
Derivados Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedores 2.949,01 2,514,79
Intereses de la cartera de inversién {798,681} (442,02) Paslvos financleros - -
Inverslones morosas, dudosas o en litigio - - Derlvados - -
Perlcdificaciones - - Perlodificaciones - -
Tesoreria 6.669,80 33.724,35
TOTAL ACTIVQ 50.938,50 75.884,82 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 50.938,50 75.884,82

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISC - .

Compromisos por operacicnes largas de
derivados ) B

Compromisos por operaciones cortas de . _
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 2.294.518,07 2.291.897,85

Valores cedidos en préstamo porla lIC - -

Valores aportados como garantia por la IIC -

Valores recibidos en garantia porla IIC - -

Capital nominal no suscrito ni en clreulacion _ .
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 2.294.518,07 2.291.897 65

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDCEN 2.294.518,07 2.291.887,65

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

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

del balance del Compartimento Equity International al 31 de diciembre de 2021.
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EQUITY INTERNATIONAL
(Compartimento de Equity International, Fondo de Inversion)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL COMPARTIMENTO
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

{Euros}
2021 2020 {*)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a lailC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion {3.850,88) (2.588,18)
Comisién de gestidn {396,39) (433,94)
Comisién depositario (45,40) (49.81)
Ingresafgasto por compensacion compartimernito -

Ofros (3.409,09) (2.104,43)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {3.850,88) (2.588,18)
Ingresos financieros 93,25 32,07
Gastos financieros - -
Variacién del valor razonable en Instrumentos financieros 215,17 232,22

Por operaciones de la cartera interior - -

Por operaciones de la cartera exterior 21517 232,22

Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio 0,01 {0,02) |
Deterioro y resultado por enajenacicnes de instrumentos financleros {60,81) (297,51}

Deterioros - -

Resultados por operaciones de fa cartera interior - B

Resultades por operaciones de |a cartera exterior 84,80 (63,80)

Resultados por operaciones con derivados {145,71) (233,71)

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO 247,62 {33,24)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (3.603,26) {2.621,42)
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO {3.603,26) {2.621,42)

(*) Se presenta, Onica 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 del
Compartimento Equity International correspondiente al ejercicio
anual terminade el 31 de diciembre de 2021.



EQUITY INTERNATIONAL COMPARTIMENTO DE PROPOSITO ESPECIAL

(Compartimento de Equity International, Fondo de Inversién)

BALANCES DEL COMPARTIMENTO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

RO 0015399450

{(Euros})
ACTIVO 31-12-2021 31-12-2020 ("} PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2021 31-12-2020 (%)
PATRIMONIC ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACTIVO NO CORRIENTE - - ACCIONISTAS 224.811,88 235.746,66
Inmovillzado intangible - - aEinen oy, | s 224.814,88 238.746,65
Inmovilizado material - - Capital - -
Bieres inmuebles de uso propio - - Participes 235.746,66 251.584,51
Mobiliario y enseres - - Prima de emisian -
Activos por impuesto diferido - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 227 427,39 237.528,01 {Acciones propias) -
Deudores - - Resultados de elercicios anteriores -
Cartera de inverslones financieras 194.300,00 200.732,00 Otras aportaciones de socios - -
Cartera Interior 194.300,00 200.732,00 Resultado del ejercicio {10.934,78) (15.837,85)
Valores representativos de deuda - - (Dividendo a cuenta)
Ajustes por cambios de vaior en
Instrumentos de patrimonio 194,300,00 200.732,00 inmovllizado material de use proplo - -
Instituclones de Inversidn Celectiva - Otro patrimonio atribuldo - -
Depésitos en EECC
Derivados PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisionas a largo plazo - -
Cartera exterlor - - Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda . Paslvos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimenio -
Institucionas de inversién Colectiva PASIVO CORRIENTE 261551 1.781,35
Depésitos en EECC - Provislones a corto plazo . -
Derivados Deudas a corto plazo - -
Otros Acreedores 2.815,51 1.781,35
Intereses da la cartera de [nversidn Paslvos financieros - .
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - Derlvados - -
Periodificaciones - - Periodificaciones -
Tesoreria 33.127,39 36.796,01
TOTAL ACTIVO 227.427,39 237.528,01 TOTAL PATRIMONIOQ Y PASIVO 227.427,38 237.528,01

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO - -

Compromisos por operaciones largas de R R
derivados

Compromisos por operacionss cortas de
derivados B B
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 1,720.351,85 1.704.514,10

Valores cedidos en préstamo poria lIC - -

Valores aportados come garantia por la 1C -

Valores reclbidos en garantia per la IIC - -

Capital nominal no suscrito ni en circulacién
{SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 1.720.351,95 1.704.514,10

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 1.720.351,85 1.704.514,10

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

(*) Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparatives.

del balance del Compartimento Equity International Compartimento de Propésito Especial al 31 de diciembre de
2021.
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EQUITY INTERNATIONAL COMPARTIMENTO DE PROPOSITO ESPECIAL
(Compartimento de Equity International, Fondo de Inversién)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL. COMPARTIMENTO CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

{Euros)
2021 2020 )

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos -

Comisiones retrocedidas a la liC -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién (4.502,78) {4.632,71)
Comisién de gestion (1.603,53) (1.883,52)
Comisién depositario {183,46) (215,71)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -

Otros (2.715,79) {2.533,48)

Amortizacion del Inmovilizado material
Excesos de provisiones -
Deterloro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {4.502.78) (4.632,71)
Ingresos financieros - -
Gastos financieros - -
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros {6.432,00) {13.976,17)
Por operaciones de la cartera interior (6.432,00) (13.876,17)
Por operaciones de la cartera exterior - -
Por operaciones con derivados - -
Ctros - .
Diferencias de camblo -

2.771,03

Deterioro y resultado por enajenaclones de instrumentos financieros -

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior - 2.771,03

Resultados por operaciones de la cartera exterior - -

Resultados por operaciones con derivadas - -

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO (6.432,00) (11.205,14)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (10.934,78} {15.837,85)
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO {10.934,78) (15.837,85) |

(*) 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 del Compartimento Equity International
Compartimento de Propésitc Especial carrespondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2021.
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EQUITY INTERNATIONAL, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto agregados correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2021 y 2020

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos agregados correspondiente a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2021 y 2020:

Euros
2021 2020 ()
Resuitado de la cuenta de pérdidas y ganancias (14.538,04) | (18.459,27)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonlo atribuldo a participes © B R
accionistas
Total transfarencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Total de ingresos y gastos reconccidos {14.538,04} {18.459,27)

(*) Se presenta, tinica y exclusivamente, a efecies comparativos.
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Equity International, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2021

Resefia del Fondo

Equity International, Fondo de Inversion {(en adelante, el Fondo) se constituyo el 28 de diciembre de 2012 bajo la
denominacion de Gesiuris Equity Strategies, Fondo de Inversién. Con fecha 16 de marzo de 2018 el Fondo cambi6
su denominacion por [a de Esfera Renta Variable Internacional, Fondo de Inversién. Finalmente con fecha 28 de
noviembre de 2018 el Fondo cambio su denominacién por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto
en la ey 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y sus posteriores modificaciones,
asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus sucesivas modificacicnes por el que
se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrative especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el numero 4.551, en la categoria de armonizados conforme a la definicion estabiecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento del inversor se
establezca en funcién 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 relacion con el patrimonio, fa situacién financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen
desgloses especlficos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a [a informacion de cuestiones
medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en ias
decisiones de inversion en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrade y a disposicion
del publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Segun se indica en la Nota 7, la gestion y administracién del Fondo estdn encomendadas a Trea Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. Unipersonal (anteriormente
denominada Nobangest, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. Unipersonal). Como
consecuencia de la fusion por absorcion de Nobangest, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva,
S.A. Unipersonal {(Sociedad Absorhente) y Trea Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A. Unipersonal (Sociedad Absorbida) de fecha 25 de octubre de 2021, la Sociedad
Absorbente ha adquirido la denominacién de la Sociedad Absorbida. Asimismo, todas las relaciones contractuales
mantenidas hasta la fecha de fusién por la Sociedad Absorbida contintian en idénticos términos y condiciones con
la Sociedad Absorbente, motive por el cual se ha producido la sustitucion efectiva de la Sociedad Absorbida por
la Sociedad Absorbente, como Sociedad Gestora del Fondo, con fecha 23 de diciembre de 2021.

Los valores mobiliarios estan bajo fa custodia de Cecabank, S.A. (Grupo Ceca), entidad depositaria del Fondo
(véase Nota 4).



Hechos relevantes para el Fondo producidos durante el ejercicio 2018 y relacionados con la interrupcién
de la operativa de suscripciones y remboisos de participaciones del Fondo.

Con fecha 26 de junio de 2018, la anterior sociedad gestora (Esfera Capital Gestién, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversidon Colectiva, S.A.), de acuerdo con lo previsto en el articulo 30 del Reglamento de
Instituciones de Inversion Colectiva procedi6 a comunicar coma hecho relevante la solicitud de la interrupcion de
la operativa de suscripciones y reembolsos de participaciones del Fondo por la elevada exposicién en activos de
escasa liquidez que mantiene el Fondo en cartera.

Con fecha 27 de junio de 2018, la sociedad gestora publicd un complemento al hecho relevante publicado el 26
de junio de 2018, comunicando que el Fondo mantenia una exposicién, en dichos activos de escasa liquidez, del
29,15% de su patrimonio, que se consideraba excesiva tenlendo en cuenta su nivel de liuidez. La sociedad
gestora, analizo las medidas previstas en la normativa (creacion de Compartimento de Propésito Especial u otras
medidas alternativas) para que, en el menor plazo de tiempo posible, se pueda reanudar la operativa habitual
sobre el 70,85% del patrimonio restante.

El Consejo de Administracion de la anterior sociedad gestora del Fondo, aprobé la constitucién del Compartimento
de Propésito Especial, y finalmente, con fecha 6 de julio de 2018, la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
conforme los articulos 28 bis de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y 75
del Reglamento por el que se desarrolla la anterior Ley aprobado por Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio,
inscribié en el Fondo, un Compartimento de Propdsito Especial en el que se integran los activos indicados a
continuacién:

ISIN Descripcidn % T]/g,%t_;}lzn‘l};}gm a
ES0105038006 ACCIONES|CERBIUM HOLDING, S.A, 3,37%
ES0105042008 ACCIONES|EUROCONSULT 3,03%
ES0105049003 ACCIONES|HOME MEAL 6,85%
ES0105076006 ACCIONES|TECNOQUARK 1,34%
ES0105083002 ACCIONES|INCLAM 4,14%
ES0133443004 ACCIONES|EURONA WIREL 5,13%
ES0156303002 ACCIONES|INKEMIA I 5,47%
TOTAL 29,34%

Actuaciones llevadas a cabo durante [os ejercicios 2021 y 2020 en relacién al Fondo y comunicadas por
Trea Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., Unipersonal,
mediante hechos relevantes.

Durante el ejercicio 2021, la sociedad gestora del Fondo no ha distribuido liquidez.

Con fecha 9 de diciembre de 2020 la sociedad gestora del Fondo, anuncié la distribucion de liquidez en el
Compartimento de Propésito Especial.
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2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

El balance agregade del Fondo, la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo, los balances y cuentas
de pérdidas y ganancias de cada Compartimento, el estado de cambios en el patrimonio neto agregado y la
memoria, constituyen las cuentas anuales del Fondo.

Cada una de las partidas del balance agregado y de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo
recoge el saldo derivado de la agregacion de las partidas del balance y de la cuenta de pérdidas y ganancias,
respectivamente, correspondientes a cada Compartimento, excepto cuando se haya producido resultados por
operaciones realizadas entre Compartimentos, que se eliminan, salvo que se hayan realizado frente a terceros.
Adicionalmente, en su caso, no aparecen las partidas deudoras o acreedoras o las correspondientes a los
ingresos y gastos derivados de la compensacion de pérdidas fiscales entre Compartimentos que hayan sido
objeto de compensacion.

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los regisiros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién del 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 informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva, que
constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el Cadigo
de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal especifica que le
resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo
al 31 de diciembre de 2021 y de los resultados de sus operaciones gue se han generado durante et gjercicio
terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2021, que han
sido formuladas por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo, se encuentran pendientes de su
aprobacion por el Consejo de Administracion de la mencionada scciedad gestora. No obstante, se estima que
dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b) Principios contables

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

Los resultados y la determinacién del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para
la 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
informacidn disponible al cierre del ejercicio 2021, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso,
de forma prospecliva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.
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En todo caso, las inversiones de los Compartimentos 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 ta participaciéon de cada Compartimento fluctie tanto al
alza como a la baja.

¢) Comparacién de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2020 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparatives, junto con la informacién correspondiente al gjercicio 2021.

d) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance agregado del Fondo, de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del
Fondo, de los balances y cuentas de pérdidas y ganancias de cada Compartimento y del estado de cambios
en el patrimonic netc agregado se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en
determinados cascs, se ha incluido informacién desagregada en [as correspendientes notas de la memeoria.

e} Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2021 no se han producide cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicades en el ejercicio 2020.

f) Correccién de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningdn error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2020,

3.  Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de tas cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2021 y 2020 se han aplicade
los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracidn:

a) Clasificacion de los instrumentas financieros a efectos de presentacion y valoracion

i. Clasificacién de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en |os siguientes epigrafes del
balance agregado del Fondo y del balance de sus Compartimentos:

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

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:
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* Valores representativos de deuda: obligaciones y demdas valores que supongan una deuda para su
emisor, gue devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en titulos o0 en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el
sujeto emisor.

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

s  Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que los Compartimentos del Fondo mantienen
en entidades de credito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

¢ Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de ios 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 los Compartimentos del Fondo tienen contratados, asi como
los derivados implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por
los Compartimentos del 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.

= |ntereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

s Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, v a los meros efectos de su
clasificacién 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
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostenten los Compartimentos del
Fonde frente a terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas
a cobrar’. Las pérdidas por deterioro de ilas “Partidas a cobrar” asi comao su reversion, se reconocen, en
SuU caso, cOmo un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros - Deterioros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias de los
Compartimentos.

ii. Clasificacidn de los pasivos financieros

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

Deudas a largofcorto 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 su
valoracion como “Débitos y partidas a pagar”
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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 los Compartimentos del Fondo tienen contratados, asi como los
derivados implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por los
Compartimentos del 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 Puablicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a pagar”

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracién de los acfivos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos clasificados
en el epigrafe “Tesoreria®, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (gue salvo evidencia en contrario
sera el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion.
Posteriormente, los actives se valoran por su coste amortizado, contabilizandose [os intereses devengados en
el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de
pérdidas y ganancias de sus Compartimentos 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 valoracién 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 transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance agregado del Fondo y del balance de
sus Compartimentos. 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 agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias
de sus Compartimentos (véase apartado 3.g.iii).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su vator 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 alin a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.
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Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
gue 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
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros gue sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion 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, Ia situacién 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 adquisicién de los valores.

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

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

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su valor
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el dltimo valor liguidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
ias inversiones en lIC de inversién libre, 1IC de IIC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segln los
articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estén 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 valorardn mediante la aplicacién de métodos ¢ 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.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion 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 operacién. 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 agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias
de sus Compartimentos mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aguellas partidas cuyo importe se espera pagar en un plazo
inferior a un afic se valoran a su valor nominal.
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Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de ia transaccién) incluyendo los costes de transaccién 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 agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus
Compartimentos (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 temporaimente o activos aportados en garantia, se atendera, en su caso,
al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o restitucién 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 estd condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros |os riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
{(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se dara de baja del balance agregado del Fondo y
del balance de sus Compartimentos. La diferencia entre la contraprestacién 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, determinaré asi ia 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
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y
ganancias de sus Compartimentos.

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
interes, 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 agregado del Fondo y del balance de sus Compartimentos y se continuara valorandose con
los mismos criterios utilizados antes de [a transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un
pasivo financiero asociado, por un importe igual al de la contraprestacién 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 batance agregado del Fondo y del
balance de sus Compartimentos.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja de! balance agregado del Fondo y del
balance de sus Compartimentos cuando se han extinguido los flujos de efective que generan o cuando se han
transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que flevan implicitos. Similarmente, los pasivos
financieros solo se dan de baja del balance agregado del Fondo y del balance de sus Compartimentos cuando
se han extinguido las obligaciones que generan ¢ cuando se adquieren.
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d) Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados & 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 liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras” interior o exterior, segln corresponda, del activo del balance agregado del Fondo y del balance de
sus Compartimentos, 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 agregada del Fondo y de la cuenta de
pérdidas y ganancias de sus Compartimentos.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacidn de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones ¢ acciones
a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de
la fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance agregado del Fondo
y del balance de sus Compartimentos.

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 la 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, segdn 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 liguidado o no en el gjercicio, 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 |a cartera interior o exterior y del activo
o del pasivo, segin su saldo, del balance agregado del Fondo y de! balance de sus Compartimentas, hasta la
fecha de su liquidacion.

iif. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién (operaciones
simultaneas), se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del
balance agregado del Fondo y del balance de sus Compartimentos, 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 agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus
Compartimentos, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por
operaciones de la carlera interior (0 exterior)”
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iv. Contrafos de futuros, opciones y warrants y otros denivados

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 ia 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, segdn su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance agregado del Fondo y del balance de sus Compartimentos se
registran, adicionalmente, los fondos depositados en concepto de garantia en los mercados correspondientes
para poder realizar operacicnes en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operacicnes con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros - Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacién de la operacién, se registran las diferencias
que resuitan 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 agregado dei Fondo y del balance de sus Compartimentos, hasta la fecha de su
liquidacion.

En aquellos 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 agregada del Fondo y de
la cuenta de pérdidas y ganancias de sus Compartimentos.

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

v. Garantfas aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo o sus Compartimentos distintos de efectivo, el valor
razonable de éstos se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IIC” de las cuentas de orden.
En caso de venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable
de su obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe
“Tesorerfa” del balance agregado del Fondo y del balance de sus Compartimentos.

Periodificaciones (activo y pasivo}

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en ¢l 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 agregado del
Fondo y del balance de sus Compartimentos.

10
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Instrumentos de patrimonjo 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 suscripcién y reembolso, en funcién del valor
liquidative del dia de su solicitud, Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en fa Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimanio 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 saldo del epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

De acuerdo con el articulo 75.4 d) del Real Decreto 1.082/2012 del 13 de julio, una vez creado el
Compartimento de Propésito Especial no podran emitirse nuevas participaciones.

Reconocimiento de ingresos y gastos

La parte del patrimonio del Fondo que le sea atribuido a cada Compartimento respondera exclusivamente de
los costes, gastos y demas obligaciones expresamente atribuidas a ese Compartimento y de los costes, gastos
y obligaciones que no hayan sido atribuidos expresamente a un Compartimento en la parte proporcional que
se establezca en el reglamento del Fondo.

Seguidamente se resumen los criterios més significativos utilizados, en su caso, por el Fondo y sus
Compartimentos, 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 adquisicién se reconocen,
en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacién 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 agregado del Fondo y del balance de sus Compartimentos. La contrapartida
de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada
del Fondo y sus Compartimentos.

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

11
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il. Comisiones y conceplos asimilados

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

Los ingresos que reciben los Comparlimentos del Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones
previamente soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la lIC" de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y
ganancias de sus Compartimentos.

Las comisiones de gestion y de depdsito, asi como otros gastos de gestidén necesarios para que los
Compartimentos del Fondo realicen su actividad, se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros
gastos de explotacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas
y ganancias de sus Compartimentos.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones pagadas
a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus Compartimentos.

ifi. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, 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
perdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus Compartimentos
(véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.1).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerde con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo y sus Compartimentos 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 corriente del Fondo y sus Compartimentos sera el resuitado de la
compensacion, a final del ejercicio econémico, de los créditos y débitos reciprocos contabilizados en las
cuentas del balance de cada uno de los Compartimentos y de los gastos e ingresos por compensacion del
impuesto de beneficios contabilizados por cada Compartimento, respectivamente.
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El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

El sujeto pasivo a considerar en el impuesto sobre beneficios es el Fondo. No obstante, si alguno de los
Compartimentos del Fendo finaliza el sjercicio con pérdidas fiscales, y el conjunto del Fondo compensa la
totalidad o parte del mismo en relacién al impuesto corriente, de las pérdidas fiscales que se compensan
surgira un crédito y débito reclprocos entre los Compartimentos a los que les correspondan y los
Compartimentos que les compensen. Por la parte de las pérdidas fiscales que no se compensan por el resto
de los Compartimentos, el Compartimento al que corresponda las contabilizara, en la cuenta de orden
“Pérdidas fiscales a compensar’ del balance de dicho Compartimento.

La compensacion entre Compartimentos, en su caso, se realiza proporcionalmente a los resultados generados
por cada uno de ellos dentro del ejercicio ecénome. En el caso de la existencia de pérdidas fiscales a
compensar procedentes de ejercicios anteriores, se compensan primero las de mayor antigiiedad.

Los créditos y débitos reclprocos, en su caso, se contabilizan en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del
balance de cada Compartimento, segin corresponda, contra el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias de cada Compartimento. Dichos créditos y débitos reciprocos deben liguidarse
en el momento en el que el Fondo deba efectuar la liquidacion del impuesto corriente y no mas tarde del 30 de
junio del siguiente ejercicio.

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 casc de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

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

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

Las diferencias de cambio que se producen al convertir Ios 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 Iz cuenta de pérdidas y ganancias agregada de! Fondo
y de sus Compartimentos; 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
¥ ganancias derivadas de la valoracion (véase Nota 3.g.iii).
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J) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fendo y de sus Compartimentos operaciones vinculadas de las
previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus
posteriores modificaciones. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de
conflictos de interés que vela por la independencia en la gjecucion de las distintas funciones dentro de la
sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y
actividades desempefadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un
conflicto de interés. Adicionaimente, la sociedad gestora dispone de un procedimiento interno formal para
cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de cada Compartimento del
Fondo a precios ¢ en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segin lo establecido en la normativa
vigente, los informes peribdicos registrados en la Comisién Nacicnal del Mercado de Valores incluyen, en su
caso, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacién
e intermediacién, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora de! Fondo y de sus Compartimentos, el importe
de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por
compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados ¢ asegurados por el Grupo de la Sociedad gestora.

Durante el ejercicio 2021, no se habian realizado operaciones entre los Compartimentos del Fondo que hayan
sido objeto de eliminacién en el balance y cuenta de pérdidas y ganancias agregadas salvo los sefialados, en
su caso, en las siguientes notas de la memoria. Asimismo, al 31 de diciembre de 2021 no existian inversiones
entre los Compartimentos del Fondo,

. Cartera de inversiones financieras

EQUITY INTERNATIONAL

El defalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2021 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depositos en EECC”, "Derivados” e “Intereses de la cartera de inversién” se incluye como Anexo,
el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2021 el desglose por plazos de vencimiento de los vaiores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 13.326,00
Comprendido entre 1 y 2 afios 5.516,28
Comprendido entre 4 y 5 afios 19.714,73
38.557,01

14



( 0015398468

EQUITY INTERNATIONAL COMPARTIMENTO DE PROPOSITO ESPECIAL

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2021 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “"Depdsitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion® se incluye como Anexo,
el cual forma parte integrante de esta nota.

A 31 de diciembre de 2021 e! Compartimento mantiene registrados en el epigrafe "Carntera de inversiones
financieras - Cartera Interior — Instrumentos de Patrimonio” del balance, 194 miles de euros correspondientes a
acciones de Inclam, §.A., negociada en el BME Growth (véase Anexo) y que representan el 86,43% del patrimonio
del Compartimento a dicha fecha.

BME Growth es un sistema multilateral de negociacion, dirigido y gestionado por Bolsas y Mercados Espafioles
(BME), supervisado por la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) y orientado a empresas de reducida
capitalizacion que buscan expandirse. El valor razonable de dichas acciones es determinado conferme a lo
establecido en la normativa contable de aplicacion (Circuiar 3/2008, de 11 de septiembre de la CNMV) para la
valoracién de los instrumentos de patrimonio cotizados (véase Nota 3.b-i), habiendo utilizado el Fondo la
valoracion de un experto independiente en los casos en que no se considere representativa la aplicacion del
cambio oficial de cierre de BME Growth.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo y sus Compartimentos que son susceptibles de estar
depositados, lo estan en Cecabank, S.A. o en tramite de depodsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los
valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo y sus Compartimentos no pueden pignorarse ni
constituirse en garantfa de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo y sus
Compartimentos realicen en los mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de
las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

Gestién del riesgo del Fondo para ef Compartimento Equity International:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo referente al Compartimento
Equity International, esta dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicién del
Compartimento al riesgo de mercado {que comprende el riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el
riesgo de precio de acciones o fndices bursatiles), asi como a ios riesgos de crédito, liquidez y sostenibilidad. En
este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan
dicha exposicin y cuyo control se realiza por la sociedad gestora del Fondo. A continuacion, se indican los
principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el Compartimento:

* Limites a la inversién en ofras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica IIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c} y d), no podré superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversién se base
en la inversién en un Unico fondo. Asimismo, la inversién 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 Compartimento.
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Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el
5% del patrimonio del Compartimento. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Compartimento. Puede
quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en vaiores emitidos o avalados por un Estado
miembro de la Unidén Europea, una comunidad auténoma, una entidad focal, un organismo internacional
del que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia
otergada por una agencia especializada en calificacion 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 publicacién
de promocién del Compartimento debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencian de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Compartimento pueda invertir hasta el 100% de su patrimonic en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en ef articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera
necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores de
una misma emision no supere el 30% del activo del Compartimento. Quedar4 ampliade al 25% cuando
se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédita que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por actives que cubran
suficientemente los compromisos de la emisién 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 Compartimento.

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

Limite general a la inversién en derivados:

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

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

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

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
el Compartimento tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Compartimento.
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Las posiciones frente & un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que el Compartimento tenga en dicha entidad no podréan superar el 20% del patrimonio del
Compartimento.

La exposicidn al riesgo de mercado del activa subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacian
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 esios efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un unico
emisor.

« Limites a la inversién en valores no cotizados:
L.os valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre transmision.

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

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

+ Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualguier mercado o sistema de
negociacién 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 [IC inversora atienda los reembolsos de sus acciones ¢ 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 Compartimento debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonic calculado
sobre el promedio mensual de saldos diarios del Compartimento.

17



001598471

s  Obligaciones frente a terceros:

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

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

Riesgo de crédito

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

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Compartimento invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y imitado volumen de contratacién, o inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva con liquidez
inferior a la del Compartimento, las inversiones podrian gquedar privadas de liquidez. Por ello, 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 |a misma para responder con rapidez a los requerimientos de sus
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 Inversion 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 inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion 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 per las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Compartimento 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 hacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndelas mas volatiles.

La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestion del riesgo para determinar, para determinar, medir, gestionar

y controlar todos los riesgos inherentes a la politica de inversidn del Fondo, asl como para determinar la
adecuacion del perfii de riesgo a la politica y estrategia de inversion.
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Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad Gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversién. El
riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependerd, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su
localizacién geogréfica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden
ocasionar una disminucién del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor
liquidativo del Fondo.

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

Gestién del riesgo del Fondo para el compartimento Equity International Compartimento de Propdsito
Especial:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo, respecto al Compartimento
estd dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicién del Compartimento al
riesgo de mercado (que comprende el riesge de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio
de acciones o indices bursatiles), asi como a los riesgos de crédito, liquidez y sostenibilidad. En este sentido, el
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, en su articulo 75, apartado 4, el Compartimento de Propésito Especial
se regira por las previsiones aplicables a las Instituciones de Inversién Colectiva y no les sera de aplicacion las
reglas sobre inversiones contenidas en la seccidn | del capitulo | del titulo 111,

. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2021, la composicion del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Equity
Equity International International
Equity International Compartimento de Fondo de
Propésito Especial Inversién {Balance
Agregado)
Cuentas en el depositario:
Cecabank, S.A. (cuentas en euros) 6.669,59 33.127,39 39.796,98
Cecabank, S.A. (cuentas en divisa) 0,21 - 0,21
6.669,80 33.127,39 39.797,19

Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados segun [o pactado contractualmente
en cada momento, no siendo en ningdn caso el imporie de los intereses devengados significativo para las
presentes cuentas anuales.
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6. _ Participes

El movimiento que se ha producido en el saldo de las cuentas que integran el capitulo “Fondos Propios” durante
el ejercicio 2021, se resume a continuacion:

Equity International

Euros
Participes Res!.zltaldc:v del Total
gjercicio

Saldos ajustados al 1 de enero de 2021 75.991,45 (2.621,42) 73.370,03
Total ingresos y gastos reconocidos - (3.603,26) (3.603,26)
Aplicacién del resultado del ejercicio (2.621,42) 2.621,42 -
Mas - Participaciones suscritas y 6.495,96 ) 6.495,96
desembolsadas
Menos — Participaciones reembolsadas
(véase Nota 1) (28.273,24) - (28.273,24)
Saldos al 31 de diciembre de 2021 51.592,75 (3.603,26) 47.989,49
Equity International Compartimento de Propésito Especial

Euros

1
Participes | oUirado de Total
gjercicio

Saldos ajustados al 1 de enero de 2021 251.584,51 {15.837,85) 235.746,66
Total ingresos y gastos reconocidos - (10.934,78) (10.934,78)
Aplicacion del resultado del ejercicio (15.837,85) 15.837,85 -
Mas — Participaciones suscritas y
desemboisadas
Menos - Participaciones reembolsadas
{véase Nota 1)
Saldos al 31 de diciembre de 2021 235.746,66 (10.934,78) 224.811,88

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, 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.

20



001533474

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el célculo del valor de cada participacién se ha efectuado de la siguiente

manera:
Euros
31-12-2021 31-12-2020
Equity Equity
. International . Internatiognal
Imemational | Comp@tmento | B | Compartimento
de Propésito de Propésito
Especial Especial
Patrimonio atribuido a participes o
accionistas del Fondo y sus
compartimentos al cierre del 47.989,49 224.811,88 73.370,03 235.746,66
ejercicio
Valor liquidativo de la participacién 7.14 1,55 7,60 1,63
N° Participaciones 6.718,01 144.725,98 9.650,20 144.725,98
N° Participes 687 1.005 994 1.005

Conforme a la normativa aplicable, el patrimonio minimo de los Fondos de Inversion no debe ser inferior a 3.000
miles de euros, en cuyo caso dispondran del ptazo de un afo para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
patrimonic minimo. Asimismo, también conforme a la normativa aplicable, en e! caso de fondos por
compartimentos, cada uno de los compartimentos debera tener un patrimonio minimo de 800 miles de euros, sin
que, en ningun caso, el patrimonio total del fondo sea inferior a 3.000 miles de euros. Es intencién de los
Administradores de la sociedad gestora proceder a la subsanacion de este hecho a la mayor brevedad posible.

Conforme a la normativa aplicable, en el caso de fondos de inversién por compartimentos el nimero minimeo de
participes en cada uno de los compartimentos no podra ser inferior a 20, sin que, en ninguin caso, el nimero de
participes totales que integren el Fondo sea inferior a 100. En ambos casos, dispendran del plazo de un afio para
lievar a cabo la reconstitucion permanente del niumero minimo de participes.

7. Oftros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracién del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2021 y 2020, el Fondo ha devengado una comisién del 0,70% anual,
calculada sobre el patrimonio diaric del Fondo, que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria del Fondo (v&ase Nota 1) ha percibido una comision del 0,08% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2021 y 2020, gue se satisface trimestralmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y depésito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por Trea Asset Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. Unipersonal, no supera los limites maximos legales
establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de comisiones de gestion y depésito que soporta, sabre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes
a Trea Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. Unipersonal, no supera
los limites establecidos a tal efecto en su Folleto.
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Los impertes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2021 y 2020, se incluyen en el saido
del epigrafe "Acreedores” del balance agregado del Fondo y el balance de sus Compartimentos.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva
y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia, supervision,
custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva. Con fecha 13
de octubre de 2016 entrd en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comision 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 [a regulacién de los depositarios de instituciones de
inversion colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen encomendadas, asi
comoa [as especificidades y excepciones en el desempeiio de dichas funciones. Las principales funciones son:

1.

2.

10.

1.

12.

13.

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

Garantizar que, en ningtin caso, |a disposicion de los activos del Fondo y de sus Compartimentos se hace sin
su consentimiento y autorizacion.

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

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

En el caso de que el objeto de la inversion sean ofras IIC, la custodia se realizard sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por aguel.

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

Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca ia normativa y el Folleto del
Fondo y de sus Compartimentos.

Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utifizados por la sociedad gestora para el célculo del valor
liquidativo de las participaciones de cada Compartimento.

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

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

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

Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las 6rdenes de reinversion recibidas.

Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio.
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Incluido en el epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del
Fondo y del Compartimento, se recogen, en su caso, el imparte 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 las cuentas de pérdidas y ganancias agregada
del Fondo y de los Compartimentos, de los ejercicios 2021 y 2020 se recogen los honorarios relativos a servicios
de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un importe de 4 miles de euros en ambos ejercicios.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el Fondo y sus Compartimentos no tenian ningdn importe significativo
pendiente de pago a proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2021 y 2020, el
Fondo y sus Compartimentos no han realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales.
En opinién de los Administradores de su Sociedad Gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores
en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2021 y 2020, como los pagos realizados a dichos proveedores
durante los ejercicios 2021 y 2020, cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

8. Situacién fiscal

El sujeto pasivo a considerar en el impuesto sobre beneficios es el Fondo y no los Compartimentos. El Fondo,
tiene abiertos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales [a totalidad de los impuestos correspondientes a
las operaciones efectuadas en los ejercicios 2017 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto sobre
beneficios de ejercicios anteriores por importe de 7 y 8 miles de euros, respectivamente.

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

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

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un 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 2021, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar’ no
recoge las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2021.

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

9. Acontegimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningtin 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 2021

EQUITY INTERNATIONAL
Divisa ISIN Descripcei6n Euros
EUR IT0005325946 | BONO{311546 BUONI POLIENNALI DEL TES|0,95/2023-03- 2.067,61
EUR IT0005277444 | BONO|311546 BUONI POLIENNALI DEL TES|0,9012022-08- 7.166,21
EUR IT0005366007 | BONOJ|311546 BUONI POLIENNALI DEL TES|1,00{2022-07- 6.159,79
EUR 170004898034 | BONO|311546 BUONI POLIENNALI DEL TES|4,50|2023-05- 3.448,67
EUR IT0005332835 | BON(O|311546 BUONI POLIENNALI DEL TES|0,55]|2026-05- 7.549,92
EUR IT0004544735 | RENTA FIJA|311546 BUONI POLIENNALI DEL TES|4,50[20 12.164,81
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 38.557,01

EQUITY INTERNATIONAL COMPARTIMENTO DE PROPOSITO ESPECIAL

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR ES0105083002 | ACCIONES[INCLAM 194.300,00

TOTAL Cartera interior-Instrumentos de Patrimonio 194.300,00
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Equity International, Fondo de Inversion

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2021

Evolucién de los negocios (mercados), situacién del Fondo y evolucién previsible

El valor liquidativo al cierre del ejercicio dei Compartimento Equity Intemational y del Compartimento Equity
International Compartimento de Proposito Especial al clerre del ejercicio 2021 asciende a 7,14 y 1,85 euros por
participacion, respectivamente (7,60 y 1,63 euros al cierre de! ejercicio 2020). Adicionalmente, el patrimonio del
Compartimento Equity Intemational y del Compartimento Equity International Compartimento de Propésito
Especial al 31 de diciembre de 2021 es de 47.989,49 euros y 224.811,88 euros, respectivamente (73.370,03 euros
y 235.746,66 euros en el gjercicio 2020).

Equity International

Los efectos de las medidas de gobiernos y bancos centrales en la economia real se han reflejado plenamente
durante el semestre. Esto ha permitido que mas de [a mitad de las economias a nivel global estaran por encima
de los niveles prepandemia a finales de junio. Sin embargo, esta recuperacion ha sido muy desigual, mientras
China esta a niveles prepandemia desde principios de afio y EE.UU. lo ha hecho en el segundo trimestre, la
Eurozona todavia no esperamos que recupere esos niveles hasta finales de este afio o principios de 2022 y
algunos paises emergentes {Latam) probablemente hasta finales de 2022.

Las sorpresas de crecimiento han venido del buen comportamiento de ia demanda interna en los paises
desarroliados reflejando los efectos de las politicas fiscales (subsidios, pianes de proteccion de empieo y créditos
a empresas) implementadas en los Ulfimos meses, que han permitido mantener la renta de ias familias Y generar
un “exceso de ahorros” en los hogares. La apertura de las economias ha llevado a un aumento de las tasas de
inflacién en su mayor parte por efecto comparativo (las ribricas que mas repuntan son las relativas a precios de
energia y a ocio). Hay otro componente que ha influido, especialmente en EE.UU., y son los cuellos de botella
generados en el sector manufacturero donde el incremento de demanda no ha podido ser satisfecho y el ajuste
ha sido via precios.

La mejora en la actividad y unos incrementos de precios transitorios, han llevado a incrementos en las expectativas
de beneficios durante todo el semestre, algo gue no veiamos desde 2011. Esto ha permitido a la renta variabie
situarse como el mejor active durante el semestre, con los mercados desarrollados haciéndolo mejor que
emergentes lastrados fundamentalmente por China, donde se han registrado varios impagos de conglomerados,
asi como imposiciones regulatorias a los pesos mas importantes del indice. La recuperacion de fa actividad en los
desarroliados no ha comenzado hasta que ha remitido a incidencia del virus y se ha iniciado la apertura de las
economias. Esto se ha reflejado a nivel sectorial con bancos, autos y tecnologia empujando los indices mientras
gue eléctricas, petréleos y aseguradoras han sido los que peor se han comportado.

Los aumentos de inflacion propios de cualquier fase de recuperacién macro han sorprendido al alza durante el
segundo trimestre. Los cuellos de botella en algunos sectores (semiconductores, acers, plasticos, transporte ...}
estan detras de estos aumentos mas elevados. Este ha sido el argumento detras del mal comportamiento de los
plazos mas largos de la renta fija en los primeros meses del afio (bonos US +20y -8,5%, EUr +1 Oy -4%). Los
bonos corporatives han sido los que mejor se han comportado especiaimente los de mayor riesgo ¥ los bonos de
deuda subordinada reflejando la confianza en la recuperacién. El riesgo es que los niveles de diferencial con la
deuda publica estan muy cerca de minimos histéricos cuando todavia las incertidumbres son elevadas. Los
mercados emergentes han tenido un comportamiento muy desigual entre paises, pero ios principales indices de
referencia han saldado el semestre en negativo.
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El crecimiento global ha ido perdienda impulsc durante el segundo semestre del afio alcanzando niveles mas
sostenibles en el medio plazo. Los problemas en las cadenas de suministro se incrementaron a medida que
avanzaba el afio, sin ser la oferta capaz de cubrir los incrementos de demanda, refiejandose en los aumentos de
las materias primas y en los costes de los fletes. A estos efectos se le sumo una escalada en los precios de la
energia que provocaron subidas en los precios industriales a niveles histéricos, trasladandose en los dltimos
meses a los precios del consumo. Estos aumentos fueron sensiblemente superiores a lo que se esperaba dando
lugar a incrementos de volatilidad en los mercados durante el mes de septiembre y noviembre, ante la
incertidumbre de si podrian provocar acciones contundentes por parte de los bancos centrales. El incremento de
los riesgos no ha ido mas allé de subidas de volatilidad durante algunas semanas, tras comprobarse que los datos
macroecondmicos voivieron a mostrar fortaleza y que los bancos centrales comenzaron a retirar estimulos a un
ritmo que el mercado ya habia descontado.

En este entorno los activos pertenecientes a economias emergentes han sido los que peor comportamiento han
registrado en el semestre, siendo mas sensibles a la retirada de estimulos monetarios en EE.UU. Gran parte de
este lastre en la renta variable ha venido por el lado de China, donde los problemas en su sector inmobiliario ylas
nuevas directrices del gobierno a la hora de gestionar su economia han provocado fuertes correcciones (Hang
Seng -18,8%, CSI 300 -5,4%). En EE.UU. y Europa los mercados de renta variable registraron avances {Nasdaq
+12,9%, Eurostoxx 600 +7,9%), apoyados en gran medida por el sector tecnolégico. Mientras tanto el consumo al
por menor y la alimentacion fueron los sectores que peor se comportaron, registrando un -11,4% y un +0,4%
respectivamente. Las nuevas variantes de Covid afectaron mas al mercado europeo debido a su compasicion
sectorial (bancos, automdéviles, consumo retail) pere impidieron nuevos avances en los sectores mas beneficiados
por las subidas de precios {energia y semiconductores).

En cuanto a la renta fija las subidas de inflacién han provocado aumentos de tipos de interés en todos los paises
emergentes, lastrando los bonos tanto corporativos como gubernamentales, siendo Latinoamérica la region mas
afectada. Los mensajes de la Fed anunciando retirada de estimulos y dejando la puerta abierta a subidas de tipos
de interés a partir del segundo trimestre del afio, aumentaron la volatilidad en los plazos mas cortos de la curva al
empezar a descontar subidas de tipos de interés. Los plazos largos se han mostrado por su parte relativamente
estables, provocando una reduccién en las pendientes, siendo los mas largos (+20 afios) los que mejor se han
comportado. Los bonos corporativos han aumentado ligeramente ios diferenciales (+10 puntos basicos High Yield)
pero la rentabilidad ha sido negativa en el semestre al no poder compensar el repunte en los bonos de gobierno
{High Yield EUR -0,6%, High Yield US -1,2%).

Primer Semestre

Durante el semestre no se realizaron grandes cambios en la cartera. Unicamente redujimos ligeramente la
exposicion a los bonos de deuda regional italiana. Al final del periodo el conjunto de los bonos de deuda publica
representaba un 88% de la cartera, el resto se mantiene en liquidez.

Sequndo Semestre

Durante el periodo no se realizaron cambios en la cartera. Unicamente redujimos ligeramente la exposicién a los
bonos de deuda regional italiana. Al final del periodo el conjunto de los bonos de deuda piiblica representaba un
77% de la cartera, el resto se mantiene en liquidez.

International, Informacién compartimento de propdsito especial

Los efectos de las medidas de gobiernos y bancos centrales en la economia real se han reflejado plenamente
durante el semestre. Esto ha permitido que més de la mitad de las economias a nivel global estaran por encima
de los niveles prepandemia a finales de junio. Sin embargo, esta recuperacién ha sido muy desigual, mientras
China esta a niveles prepandemia desde principios de afio y EE.UU. lo ha hecho en el segundo trimestre, la
Eurozona todavia no esperamos que recupere esos niveles hasta finales de este afio o principios de 2022 y
algunos paises emergentes (Latam) probablemente hasta finales de 2022.
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Las sorpresas de crecimiento han venido del buen comportamiento de ia demanda interna en los paises
desarrollados reflejando los efectos de las politicas fiscales {subsidios, planes de proteccion de empleo y créditos
a empresas) implementadas en los ultimos meses, que han permitido mantener la renta de las familias y generar
un “exceso de ahorros” en los hogares. La apertura de las economias ha llevado a un aumento de las tasas de
inflacién en su mayor parte por efecto comparativo (las ribricas que mas repuntan son las relativas a precios de
energia y a ocic). Hay otro componente que ha influido, especialmente en EE.UU., y son los cuelios de botelia
generados en el sector manufacturero donde el incremento de demanda no ha podido ser satisfecho y el ajuste
ha sido via precios,

Lamejora en fa actividad y unos incrementos de precios transitorios, han llevado a incrementos en las expectativas
de beneficios durante todo el semestre, algo que no veiamos desde 2011. Esto ha permitide a la renta variable
situarse como el mejor activo durante el semestre, con los mercados desarrollados haciéndolo mejor que
emergentes lastrados fundamentalmente por China, donde se han registrado varios impagos de conglomerados,
asi como imposiciones regulatorias a los pesos mas importantes del indice. La recuperacion de la actividad en los
desarrollados no ha comenzado hasta que ha remitido la incidencia del virus y se ha iniciado la apertura de las
ecenomias. Esto se ha reflejado a nivel sectorial con bancos, autos y tecnologia empujando los indices mientras
que eléctricas, petroleos y aseguradoras han sido los gue peor se han comportado.

Los aumentos de inflacién propios de cualquier fase de recuperacién macro han sorprendido al alza durante e|
segundo trimestre. Los cuellos de botella en algunos sectores (semiconductores, acero, plasticos, transporte ...)
estan detras de estos aumentos mas elevados. Este ha sido el argumento detras del mal comportamiento de los
plazos mas largos de la renta fija en los primeros meses del afio (bonos US +20y -8,5%, EUr +10y -4%). Los
bonos corporativos han sido los gue mejor se han comportado especialmente los de mayor riesgo y los bonos de
deuda subordinada reflejando la confianza en la recuperacion. El riesgo es que los niveles de diferencial con la
deuda plblica estan muy cerca de minimos histéricos cuando todavia las inceridumbres son elevadas. Los
mercados emergentes han tenido un comportamiento muy desigual entre paises, pero los principales indices de
referencia han saidado el semestre en negativo.

El crecimiento giobal ha ido perdiendo impulso durante el segundo semestre del afio alcanzando niveles mas
sostenibles en el medio plazo. Los problemas en las cadenas de suministro se incrementaron a medida que
avanzaba el afio, sin ser [a oferta capaz de cubrir los incrementos de demanda, reflejandose en los aumentos de
las materias primas y en los costes de los fletes. A estos efectos se le sumé una escalada en los precios de la
energia que provocaron subidas en los precios industriales a niveles histéricos, trasladandose en los dltimos
meses a los precios del consumo. Estos aumentos fueron sensiblemente superiores a lo que se esperaba dando
lugar a incrementos de volatilidad en los mercados durante el mes de septiembre y noviembre, ante la
incertidumbre de si podrian provocar acciones contundentes por parte de los bancos centrales. El incremento de
los riesgos no ha ido mas allé de subidas de volatilidad durante algunas semanas, tras comprobarse que los datos
macroecondmicos volvieron a mostrar fortaleza y que los bancos centrales comenzaron a retirar estimulos a un
ritmo que el mercado ya habia descontado.

En este entorno los activos pertenecientes a economias emergentes han sido los que peor comportamiento han
registrado en el semestre, siendo mas sensibles a la retirada de estimulos monetarios en EE.UU. Gran parte de
este lastre en {a renta variable ha venido por el lado de China, donde los problemas en su sector inmobiliario y las
nuevas directrices del gobiernc a la hora de gestionar su economia han provocado fuertes correcciones (Hang
Seng -18,8%, CSI 300 -5,4%). En EE.UU. y Europa fos mercados de renta variable registraron avances (Nasdaq
+12,8%, Eurostoxx 600 +7,9%), apoyados en gran medida por el sector tecnolégico. Mientras tanto el consumo al
por menor y la alimentacion fueron los sectores que peor se comportarcn, registrando un -11,4% y un +0,4%
respectivamente. Las nuevas variantes de Covid afectaron mas al mercado europeo debido a su composicién
sectorial (bancos, automéviles, consumo retail) pero impidieron nueves avances en los sectores mas beneficiados
por las subidas de precios {energia y semiconductores).
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En cuanto a la renta fija las subidas de inflacién han provocado aumentos de tipos de interés en todos los paises
emergentes, lastrando los bonos tanto corporativos como gubernamentales, siendo Latinoamérica la region mas
afectada. Los mensajes de la Fed anunciando retirada de estimulos y dejando la puerta abierta a subidas de tipos
de interés a partir del segundo trimestre del afio, aumentaron la volatilidad en los plazos mas cortos de la curva al
empezar a descontar subidas de tipos de interés. Los plazos largos se han mostrado por su parte relativamente
estables, provocando una reduccién en las pendientes, siendo los mas largos (+20 afios) los que mejor se han
comportado. Los bonos corporativos han aumentado ligeramente los diferenciales (+10 puntos bésicos High Yield)
pero la rentabilidad ha sido negativa en el semestre al no poder compensar el repunte en los bonos de gobierno
(High Yield EUR -0,6%, High Yield US -1,2%).

Primer Semestre

Las actuaciones mas relevantes llevadas a cabo por la Sociedad Gestora, durante el periodo, en relacién con los
activos en cartera, han sido las siguientes:

El 31 de marzo de 2021 se celebr6 una junta de accionistas de Tecnoquark en la que la gestora asistio
y dio su voto favorable a los puntos necesarios para recapitalizar la compafia.

Segundo Semestre

Las actuaciones més relevantes llevadas a cabo por la Sociedad Gestora, durante el periodo, en relacion con los
activos en cartera, han sido las siguientes:

- La Gestora participd, con su abstencion mediante voto a distancia, en la Junta General Extraordinaria
de Accionistas convocada por la sociedad TECHNOMECA AEROSPACE, S.A., para las fechas 11 y12
de diciembre de 2021.

Los acontecimientos geopoliticos entre Ucrania y Rusia han continuado escalando con consecuencias en el
entorno macroeconémico global a través de los precios de las materias primas. Estos efectos se manifestaran en
las economias a lo largo del segundo trimestre. Los primeros meses del afio habian reflejado hasta ahora unos
datos de actividad sélidos, aunque perdiendo impulso, apoyados en el sector servicios tras la reduccién de las
restricciones por el Covid-19,

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 consecucién
de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito, liquidez,
sostenibilidad y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por ia normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012, y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores), asi como la politica de inversion establecida en su folleto.

Las decisiones de inversién del Fondo en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios de I3
Unidn Europea para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2021

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.
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Investigacion y desarrollo y Medio Ambiente

El Fondo no ha desarroilado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el gjercicio 2021,
Adicionalmente, dada ia actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene gastos, activos, provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativas en relacion con el patrimonio, Ia
situacién financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medioambientales, lo que no

necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones de inversién en el
marca de su actividad no puedan llegar a ser significativos.

Adquisicién de acciones propias
No aplicable.
Informacién sobre ¢l periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

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



Equity International, Fondo de Inversion

Formulacién de Cuentas Anuales

Las presentes "Cuentas Anuales e Informe de Gestion® de Equity International, Fondo de Inversion
correspondientes al ejercicio 2021, formuladas por el Consejo de Administracion de Trea Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de inversién Colectiva, S.A. Unipersonal en su reunion del
dia 23 de marzo de 2022, constan en el anverso de 37 hojas de pape! timbrado de clase 8%, nimeros
001599446 a 001599482, ambas inclusive, mas la presente hoja, que contiene la firma de los miembros
del Consejo de Administracién que las suscriben.

Barcelona, 23 de marzo de 2022

L L

D. Carlos Tusquets Trias de Bas D. Antonio Mufiéz-Sufié
Presidente Consejero

D. Eduardd Aguilar Fernandez-Hontoria Dfa. Mercedes GrauMlonjo
Consejerc Consejera

D. Josep Soler Alberti
Consejero



