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Euros Euros
ACTIVO Nota 2021 2020 PATRIMONIO Y PASIVO Nota 2021 2020

ACTIVO CORRIENTE 15.388.763,25 13.905.442,61 PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS 15.348.442,46 13.880.091,85
Deudores - - Fondos reembolsables atribuidos a partícipes o accionistas 7 15.348.442,46 13.880.091,85
Cartera de inversiones financieras 5 15.273.001,99 13.838.340,51 Partícipes 13.474.594,85 14.350.391,43

Cartera interior 0,01 0,01 Reservas - -
Valores representativos de deuda - - Resultados de ejercicios anteriores - -
Instrumentos de patrimonio - - Resultado del ejercicio 1.873.847,61 (470.299,58)
Instituciones de Inversión Colectiva 0,01 0,01
Depósitos en entidades de crédito - - Otro patrimonio atribuido - -
Derivados - -
Otros - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Cartera exterior 15.273.001,98 13.838.340,50 Provisiones a largo plazo - -
Valores representativos de deuda - - Deudas a largo plazo - -
Instrumentos de patrimonio - - Pasivos por impuesto - -
Instituciones de Inversión Colectiva 15.273.001,98 13.838.340,50
Depósitos en entidades de crédito - - PASIVO CORRIENTE 40.320,79 25.350,76
Derivados - - Provisiones a corto plazo - -
Otros - - Deudas a corto plazo - -

Intereses de la cartera de inversión 5 - - Acreedores 8 40.320,79 25.350,76
Inversiones dudosas, morosas o en litigio - - Pasivos financieros - -

Periodificaciones - - Derivados - -
Tesorería 6 115.761,26 67.102,10 Periodificaciones - -

TOTAL ACTIVO 15.388.763,25 13.905.442,61 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 15.388.763,25 13.905.442,61

CUENTAS DE ORDEN

Cuentas de compromiso - -
Compromisos por operaciones largas de derivados - -
Compromisos por operaciones cortas de derivados - -

Otras cuentas de orden - (470.299,58)
Valores cedidos en préstamo - -
Valores aportados como garantía - -
Valores recibidos en garantía - -
Pérdidas fiscales a compensar 9 - (470.299,58)
Otros - -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN - (470.299,58)
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Euros
Nota 2021 2020

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos -
Comisiones retrocedidas a la I.I.C. -
Otros gastos de explotación (97.486,43) (106.767,61)

Comisión de gestión 8 (74.533,68) (82.398,53)
Comisión depositario 8 (17.771,42) (19.309,75)
Otros (5.181,33) (5.059,33)

Excesos de provisiones - -

A.1.) RESULTADO DE EXPLOTACIÓN (97.486,43) (106.767,61)

Ingresos financieros 642.709,16 980.866,44
Gastos financieros (551,86) (6.901,54)
Variación del valor razonable de instrumentos financieros 1.343.353,99 (1.224.661,43)

Por operaciones de la cartera interior - -
Por operaciones de la cartera exterior 1.343.353,99 (1.224.661,43)
Por operaciones con derivados - -
Otros - -

Diferencias de cambio - -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros - (112.835,44)

Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior - -
Resultados por operaciones de la cartera exterior - (112.835,44)
Resultados por operaciones con derivados - -
Otros - -

A.2.) RESULTADO FINANCIERO 1.985.511,29 (363.531,97)

A.3.) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.888.024,86 (470.299,58)

Impuesto sobre beneficios 9 (14.177,25) -

A.4.) RESULTADO DEL EJERCICIO 1.873.847,61 (470.299,58)
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A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE

Euros
2021 2020

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 1.873.847,61 (470.299,58)

Total ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto atribuido a partícipes
y accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 1.873.847,61 (470.299,58)

B) ESTADOS TOTALES DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A
LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE

Euros

Partícipes Reservas

Resultados de
ejercicios
anteriores

Resultado del
ejercicio Total

A. SALDO al 31 de diciembre de 2019 15.792.117,82 - - 1.181.848,11 16.973.965,93

I. Total ingresos y gastos reconocidos (470.299,58) (470.299,58)
II. Operaciones con partícipes (2.623.574,50) - - - (2.623.574,50)

1. Suscripciones 3.610.921,28 - - - 3.610.921,28
2. ( - ) Reembolsos (6.234.495,78) - - - (6.234.495,78)

III. Otras variaciones del patrimonio neto. 1.181.848,11 - - (1.181.848,11) -
Otros - - - - -
Distribución del resultado ejercicio 2019 1.181.848,11 - - (1.181.848,11) -

B. SALDO al 31 de diciembre de 2020 14.350.391,43 - - (470.299,58) 13.880.091,85

I. Total ingresos y gastos reconocidos 1.873.847,61 1.873.847,61
II. Operaciones con partícipes (405.497,00) - - - (405.497,00)

1. Suscripciones 91.308,79 - - - 91.308,79
2. ( - ) Reembolsos (496.805,79) - - - (496.805,79)

III. Otras variaciones del patrimonio neto. (470.299,58) - - 470.299,58 -
Otros - - - - -
Distribución del resultado ejercicio 2020 (470.299,58) - - 470.299,58 -

C. SALDO al 31 de diciembre de 2021 13.474.594,85 - - 1.873.847,61 15.348.442,46
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1. NATURALEZA Y ACTIVIDADES PRINCIPALES

IBERIAN PRIVATE DEBT FUND, Fondo de Inversión Libre (en adelante “el Fondo”) se constituyó en
España el 1 de octubre de 2014. Tiene su domicilio social en la Calle Fernando el Santo, 20, Madrid.

La normativa básica del Fondo se recoge en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre de Instituciones de
Inversión Colectiva (modificada por la Ley 31/2011, de 4 de octubre y por la Ley 22/2014 de 12 de
noviembre), en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, de aplicación a partir del 21 de julio de 2012
(modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de
octubre), que desarrolla la anterior Ley, en la Ley 24/1988 de 28 de julio, del Mercado de Valores, en
la Circular 1/2006, de 3 de mayo, de la Comisión Nacional del Mercado de Valores, sobre Instituciones
de Inversión Colectiva de Inversión Libre, así como en las circulares emitidas por la Comisión Nacional
del Mercado de Valores que regulan las Instituciones de Inversión Colectiva.

El Fondo está inscrito con el número 51 en el Registro Administrativo específico de la Comisión
Nacional del Mercado de Valores.

El Fondo tiene por objeto social exclusivo la captación de fondos, bienes o derechos del público para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre
que el rendimiento del inversor se establezca en función de los resultados colectivos.

La política de inversión del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a
disposición del público en el registro correspondiente de la Comisión Nacional del Mercado de Valores.

La normativa vigente regula, entre otros, los siguientes aspectos:

• Mantenimiento de un patrimonio mínimo de 3 millones de euros.

• Mantenimiento de un porcentaje mínimo del 1% de sus activos líquidos en efectivo o en cuenta
corriente en el banco depositario o en adquisiciones temporales de activos a un día de valores
de Deuda Pública.

• Inversión en valores negociables e instrumentos financieros, admitidos a cotización en
mercados regulados o sistemas multilaterales de negociación, cualquiera que sea el Estado
en que se encuentren radicados, que cumplan los requisitos indicados en la legislación vigente.
Del mismo modo podrán invertir en depósitos bancarios, acciones y participaciones de otras
I.I.C., instrumentos financieros derivados, instrumentos del mercado monetario y valores no
cotizados.

• Las inversiones en instrumentos financieros derivados están reguladas por el artículo 52 del
Real Decreto 1082/2012, donde se establecen determinados límites para la utilización de estos
instrumentos y por la Orden EHA 888/2008 de 27 de marzo, sobre operaciones de las
instituciones de inversión colectiva de carácter financiero con instrumentos financieros
derivados, en todo lo que no contradiga el Real Decreto anterior.

• Obligación de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.

• Obligación de remitir los estados de información reservada que se citan en la Norma 21ª de la
Circular 3/2008 a la Comisión Nacional del Mercado de Valores en el plazo indicado en dicha
Norma.

• Régimen especial de tributación.
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El Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio establece en el Artículo 73 las disposiciones especiales de
las IIC de Inversión Libre.

A los Fondos de Inversión Libre les serán aplicables las reglas sobre IIC de carácter financiero
contenidas en el Real Decreto 1082/2012, de 4 de noviembre, con las siguientes excepciones:

a) Las acciones o participaciones de estas IIC deberán suscribirse o adquirirse mediante un
desembolso mínimo inicial de 100.000 euros. La exigencia anterior no será aplicable a los
partícipes que tengan la condición de clientes profesionales tal y como están definidos en el
artículo 78 bis.3 de la Ley 24/1988, de 28 de julio.

b) Solo podrán realizar las actividades de comercialización a las que se refiere el artículo 2.1 de
la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, cuando se dirijan a clientes profesionales tal y como se
definen en el artículo 78 bis.3 de la Ley 24/1988, de 28 de julio.

No obstante lo anterior, las acciones o participaciones de las IICIL se podrán comercializar a
inversores no profesionales cuando tales inversores realicen un desembolso mínimo inicial de
100.000 euros, y dejen constancia por escrito de que conocen los riesgos inherentes a la
inversión, tal y como se señala en el apartado n).

c) Las IIC de inversión libre tendrán como mínimo 25 accionistas o partícipes.

d) Las suscripciones y reembolsos de los fondos de inversión o, en su caso, las adquisiciones y
ventas de las acciones de las sociedades de inversión podrán efectuarse, siempre que el folleto
lo establezca, mediante entrega de activos e instrumentos financieros aptos para la inversión,
adecuados a la vocación inversora de la IIC.

e) El valor liquidativo de las acciones y participaciones deberá calcularse, al menos,
trimestralmente. No obstante, cuando así lo exijan las inversiones previstas, el valor liquidativo
podrá ser calculado con una periodicidad no superior a la semestral. Las suscripciones y
reembolsos de los fondos o, en su caso, las adquisiciones y ventas de las acciones de las
sociedades de inversión se realizarán con la misma periodicidad que el cálculo del valor
liquidativo. No obstante, una IIC de inversión libre podrá no otorgar derecho de reembolso en
todas las fechas de cálculo del valor liquidativo cuando así lo exijan las inversiones previstas,
debiendo figurar expresamente dicha circunstancia en el folleto informativo.

f) La CNMV podrá autorizar que las IIC de inversión libre establezcan períodos mínimos de
permanencia para sus accionistas o partícipes con una duración máxima de 1 año. Dicha
exigencia deberá constar en el folleto de la institución.

g) La IIC de inversión libre que garantice el reembolso con cargo a su patrimonio podrá establecer
un límite máximo al importe de los reembolsos en una determinada fecha, debiéndose aplicar
reglas de prorrateo cuando las peticiones de reembolsos superen ese límite máximo. Para una
petición de reembolso determinada el prorrateo podrá aplicarse solo una vez. Cuando el socio
o partícipe no haya renunciado expresamente, la parte no abonada será reembolsada con
prioridad en la siguiente fecha de cálculo de valor liquidativo y será calculada conforme al
mismo. Estas circunstancias deberán constar en el folleto informativo.

h) No les resultarán de aplicación las previsiones del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio
sobre los límites máximos y las formas de cálculo de las comisiones de gestión, depósito,
suscripción y reembolso.
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i) La IIC de inversión libre podrá establecer períodos de preaviso para las suscripciones y los
reembolsos, cualquiera que sea su cuantía. Dicha circunstancia deberá constar en el folleto.

j) No les resultará de aplicación lo dispuesto en el artículo 78.5 del Real Decreto 1082/2012, de
13 de julio sobre el plazo máximo para el pago del reembolso. No obstante, el pago del
reembolso deberá realizarse antes de que transcurra el doble del período de cálculo del valor
liquidativo a contar desde la fecha a la que corresponda el valor liquidativo aplicable, siendo
este último el primero calculado con posterioridad al vencimiento del preaviso, y siempre, en
todo caso, antes de expirar los nueve meses posteriores a la fecha en que se produjo el
preaviso. Dichas circunstancias deberán constar en el folleto.

k) Podrán invertir, atendiendo a los principios de liquidez, diversificación del riesgo y
transparencia que se recogen en el artículo 23 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, en
activos e instrumentos financieros de los relacionados en el artículo 30.1 de la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, siempre que el activo subyacente en el caso de instrumentos derivados
consista en activos o instrumentos mencionados en el artículo 48.1.f); en materias primas para
las que exista un mercado secundario de negociación; acciones o participaciones en IIC de
inversión libre, así como en instituciones extranjeras similares a éstas; cualquier otro activo
subyacente cuya utilización haya sido autorizada por la Comisión Nacional del Mercado de
Valores; o cualquier combinación de los mencionados en las letras anteriores.

Adicionalmente, y sin que les sea de aplicación el principio de liquidez, podrán invertir en
facturas, préstamos, efectos comerciales de uso habitual en el ámbito del tráfico mercantil y
otros activos de naturaleza similar, en activos financieros vinculados a estrategias de inversión
con un horizonte temporal superior a un año y en instrumentos financieros derivados,
cualquiera que sea la naturaleza del subyacente siempre que su liquidación no suponga la
incorporación al patrimonio de la IICIL de un activo no financiero. Asimismo podrán otorgar
préstamos. En el caso de las IIC a las que se refiere este párrafo, la CNMV podrá autorizar,
teniendo en cuenta las inversiones previstas, que establezcan periodos mínimos de
permanencia superiores al previsto en la letra f), pudiendo llegar tales períodos al plazo
previsto para la liquidación de las inversiones que efectúen.

Las IICIL a las que se refiere el párrafo anterior solo podrán comercializarse a clientes
profesionales y no les resultará de aplicación lo previsto en el artículo 30.4 de la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre.

No les serán de aplicación las reglas sobre inversiones contenidas en la sección 1.ª del capítulo
I del título III del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio.

En todo caso, solo podrán invertir en aquellas titulizaciones cuyo originador retenga al menos
el 5 por ciento conforme a lo dispuesto en el Reglamento Delegado (UE) n.o 231/2013 de la
Comisión, de 19 de diciembre de 2012, y estén sometidas a los límites de las posiciones de
titulización previstos en dicho reglamento delegado.

l) Las IICIL solo podrán endeudarse siempre que dicho endeudamiento no supere en cinco veces
el valor de su patrimonio y éste sea congruente con la implementación de su política y
estrategia de inversión. No les serán de aplicación los límites generales previstos en la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, para la pignoración de activos.

Las IICIL cuya política de inversión consista en la concesión de préstamos, no podrán
endeudarse.
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En el folleto informativo se incluirá información sobre los criterios que la IIC o la sociedad
gestora han decidido aplicar en la valoración de los activos, la posible existencia de conflictos
de interés al realizar operaciones vinculadas, las comisiones y gastos aplicables a la IIC y a
los inversores y los preavisos mínimos exigibles para realizar los reembolsos que garanticen
una adecuada gestión de la liquidez de la IIC.

m) El sistema de gestión del riesgo a que se refiere el artículo 52.1 del Real Decreto 1082/2012,
de 13 de julio deberá controlar el incumplimiento de sus compromisos de reembolso de efectivo
o de entrega de valores y deberá incluir la realización periódica de ejercicios de simulación,
que permitan conocer el efecto sobre la capacidad de cumplimiento de las obligaciones de la
IIC en el caso de una evolución adversa del mercado. No les será aplicable el apartado 2 del
mencionado artículo.

n) Con anterioridad a la suscripción o adquisición de las participaciones o de las acciones de
estas IIC, el inversor deberá dejar constancia por escrito de que conoce los riesgos inherentes
a la inversión. El cumplimiento de esta obligación se entenderá sin perjuicio del respeto en
todo momento, por parte de estas IIC, a las normas de conducta previstas en la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, en este reglamento y en sus normas de desarrollo.

La exigencia del documento en el que conste por escrito el consentimiento anterior no será
aplicable a los clientes profesionales tal y como están definidos en el artículo 78 bis.3 de la
Ley 24/1988, de 28 de julio. Tampoco será exigible dicho documento cuando existan contratos
de gestión discrecional de carteras que autoricen a invertir en este tipo de IIC e incluyan
advertencias equivalentes a las del documento citado.

o) Estas IIC se inscribirán en un registro especial creado a tal efecto en la CNMV.

p) La CNMV determinará el grado de detalle con el que, conforme al artículo 17.5 de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, estas instituciones informarán sobre su cartera de títulos, sin que
les resulte de aplicación a este respecto el artículo 26.1.d) del Real Decreto 1082/2012, de 13
de julio en relación con los informes anual, semestral y trimestral.

q) La CNMV determinará el régimen de utilización de valores liquidativos estimados para estas
IIC.

La gestión y administración del Fondo está encomendada a Tressis Gestión, S.G.I.I.C., S.A., inscrita
con el número 223 en el Registro Administrativo de las Sociedades Gestoras de Instituciones de
Inversión Colectiva de la Comisión Nacional del Mercado de Valores, con domicilio en Calle Jorge
Manrique Nº 12 - Madrid 28006 (Madrid).

Los valores se encuentran depositados en Banco Inversis, S.A., inscrita con el número 211 en el
Registro Administrativo de Entidades Depositarias de Instituciones de Inversión Colectiva de la
Comisión Nacional del Mercado de Valores, con domicilio social en Avenida de la Hispanidad 6, 28042,
Madrid, siendo dicha entidad la depositaria del Fondo.



IBERIAN PRIVATE DEBT FUND,
FONDO DE INVERSIÓN

Memoria de las Cuentas Anuales
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021

- 8 -

2. BASES DE PRESENTACIÓN DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel.

Las cuentas anuales se han obtenido de los registros contables del Fondo y han sido formuladas de
acuerdo con los principios contables y normas de valoración contenidos en la Circular 3/2008, de 11
de septiembre de la Comisión Nacional del Mercado de Valores, con el objeto de mostrar la imagen
fiel del patrimonio y de la situación financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2021 y de los resultados
de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en dicha fecha.

Las cuentas anuales del ejercicio han sido formuladas por el Consejo de Administración de la Sociedad
Gestora, y se someterán a aprobación, estimándose que serán aprobadas sin ningún cambio
significativo.

Las cifras incluidas en las cuentas anuales están expresadas en euros con dos decimales, salvo que
se indique lo contrario.

b) Principios contables

Para la elaboración de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios contables y de
clasificación recogidos fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de la Comisión Nacional del Mercado
de Valores y sus sucesivas modificaciones. Los principios más significativos se describen en la Nota
3. No existe ningún principio contable de aplicación obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre
estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

c) Utilización de juicios y estimaciones en la elaboración de los estados financieros

En la preparación de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores de la Sociedad Gestora han
tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicación de las políticas
contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en la fecha
de emisión de las presentes cuentas anuales. Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor
razonable y a las posibles pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si los hubiera.
Las estimaciones y asunciones realizadas están basadas en la experiencia histórica y en otros factores
diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y cuyos resultados
constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los activos y pasivos que no
son fácilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones y las asunciones son revisadas
de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente a las estimaciones y asunciones podría
conducir a resultados que podrían requerir ajuste de valores de los activos y pasivos afectados. Si
como consecuencia de estas revisiones o de hechos futuros se produjese un cambio en dichas
estimaciones, su efecto se registraría en la cuenta de pérdidas y ganancias de ese período y de
periodos sucesivos.

d) Comparación de la información

A efectos de comparar la información del ejercicio anual cerrado el 31 de diciembre de 2021 con la del
año anterior, se adjuntan las cifras del ejercicio 2020 en el balance, cuenta de pérdidas y ganancias y
en el estado de cambios en el patrimonio neto. Las cifras relativas al ejercicio 2020 contenidas en estas
cuentas anuales se presentan únicamente a efectos comparativos.
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACIÓN APLICADOS

Los principales principios contables aplicados en la elaboración de estas cuentas anuales son los
siguientes:

a) Empresa en funcionamiento.

El Consejo de Administración de Tressis Gestión, S.G.I.I.C., S.A. ha considerado que la gestión del
Fondo continuará en un futuro previsible, por lo que la aplicación de los principios y criterios contables
no tiene como propósito determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmisión global o
parcial, ni el importe resultante en caso de su liquidación total.

No obstante, dada la naturaleza específica del Fondo y su carácter abierto, las normas contables
tendrán como finalidad la determinación del valor liquidativo de las participaciones.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el principio
de devengo, con independencia de la fecha de su cobro o pago.

En aplicación de este criterio y a efectos del cálculo del valor liquidativo, las periodificaciones de
ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue:

• Los intereses activos de las inversiones financieras se periodifican de acuerdo con la tasa
interna de rentabilidad de las operaciones.

• Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha en
la que se declare el derecho a percibirlos.

• El resto de ingresos o gastos referidos a un período, se periodifican linealmente a lo largo del
mismo.

La periodificación de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se efectúa,
cualquiera que sea su clase, mediante adeudo en la cuenta de activo “Intereses de la Cartera de
Inversión” y abono simultáneo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

c) Deudores

La valoración inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de
la transacción que equivale al valor razonable de la contraprestación entregada más los costes de
transacción que le sean directamente atribuibles.

Mientras la valoración posterior se hace a su coste amortizado, los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un año, se
valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos
de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del
reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro así como su reversión se reconocen como
un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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d) Cartera de inversiones financieras

Los activos financieros se reconocen en el balance de situación cuando el Fondo se convierte en una
parte obligada del contrato o negocio jurídico conforme a las disposiciones del mismo.

Los activos financieros se clasifican en:

• Valores representativos de deuda.

• Instrumentos de patrimonio.

• Instituciones de Inversión colectiva.

• Depósitos en Entidades de Crédito.

• Instrumentos derivados.

• Otros.

Clasificación

Los activos financieros en los que invierte el Fondo, se clasifican, a efectos de su valoración como
“Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de Pérdidas y Ganancias”.

Los títulos que componen la cartera de inversiones financieras se contabilizan inicialmente de acuerdo
con los siguientes criterios:

Valoración inicial

• Los activos financieros integrantes de la cartera del Fondo se valorarán inicialmente por su
valor razonable. Este valor razonable es, salvo evidencia en contrario, el precio de la
transacción, que equivale al valor razonable de la contraprestación entregada, incluyendo los
costes de transacción explícitos directamente atribuibles a la operación.

De esta valoración inicial se excluyen los intereses por aplazamiento de pago, que se entiende
que se devengan aun cuando no figuran expresamente en el contrato y en cuyo caso, se
consideran como tipo de interés el de mercado.

• En la valoración inicial de los activos, los intereses explícitos devengados desde la última
liquidación y no vencidos o “cupón corrido”, se registran en la cuenta de cartera de inversiones
financieras “Intereses de la Cartera de Inversión” del activo del balance, cancelándose en el
momento del vencimiento de dicho cupón.

• El importe de los derechos de suscripción y similares que, en su caso, se hubiesen adquirido,
forman parte de la valoración inicial.

• Las inversiones en moneda extranjera se contabilizan al tipo de cambio vigente a la fecha de
adquisición de los títulos.
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• En su caso, los contratos de futuros y las operaciones de compra - venta a plazo se registran
en el momento de su contratación y hasta el momento del cierre de la posición o el vencimiento
del contrato según corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal
comprometido. Los fondos depositados en concepto de garantía se contabilizan en el activo
del balance “Depósitos de garantía en mercados organizados de derivados” u “Otros depósitos
de Garantía” en el epígrafe de “Deudores”. Los intereses de estos fondos depositados se
periodifican diariamente según la tasa interna de rentabilidad. El valor razonable de los valores
aportados en garantía por el Fondo se registra en cuentas de orden, en la rúbrica “Valores
aportados como garantía”.

• En su caso, las opciones y warrants, en su caso, sobre valores se registran en el momento de
su contratación y hasta el momento del cierre de la posición o del vencimiento del contrato, en
la rúbrica correspondiente de las cuentas de orden, por el importe nominal comprometido. En
caso de que el Fondo aporte valores y efectivo en concepto de garantía se le da el mismo
tratamiento contable que en el caso de los contratos de futuros. Los fondos depositados en
concepto de garantía se contabilizan en el activo del balance en la partida de “Deudores”. Las
primas por opciones y warrants comprados/ opciones emitidas y warrants vendidos, se reflejan
en la cuenta “Derivados” del activo o del pasivo del balance, respectivamente, en la fecha de
ejecución de la operación.

• Las operaciones de permuta financiera, en su caso, se registran en el momento de su
contratación y hasta el momento del cierre de la posición o el vencimiento del contrato, en la
rúbrica correspondiente de las cuentas de orden, por el importe nominal del contrato. Los
cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan utilizando
como contrapartida la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o el pasivo
del balance, según corresponde.

Valoración posterior

Los activos financieros se valoran diariamente a valor razonable, sin deducir los costes de transacción
en que se pudiera incurrir en su enajenación. Los cambios que se producen en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias. Cuando el valor razonable incluya los intereses
explícitos devengados, a efectos de determinar las variaciones en el valor razonable se tienen en
cuenta los saldos de la cuenta “Intereses de la cartera de inversión”. Para la determinación del valor
razonable de los activos financieros se atiende a las siguientes reglas:

• Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es su valor de mercado considerado
como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial de cierre del día de referencia, si existe, o
inmediato hábil anterior, o el cambio medio prevalorado si no existiera precio oficial de cierre.

• Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotización en
un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente.
Cuando no estén disponibles precios de cotización, el valor razonable se corresponde con el
precio de la transacción más reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en
las circunstancias económicas desde el momento de la transacción. En este caso, el valor
razonable refleja ese cambio en las condiciones. En caso de que no exista mercado activo se
aplican técnicas de valoración que son de general aceptación y que utilizan en la mayor medida
posible datos observables de mercado, en particular la situación actual de tipo de interés y el
riesgo de crédito del emisor.
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En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se aplican técnicas de
valoración, como precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
información; utilización de transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si están disponibles;
valor razonable en el momento actual de otro instrumento que sea sustancialmente el mismo;
y modelos de descuento de flujos y valoración de opciones en su caso.

• Valores no admitidos aún a cotización: su valor razonable se estima mediante los cambios que
resulten de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones
anteriores, teniendo en cuenta las diferencias que puedan existir en sus derechos económicos.

• Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios de valoración
incluidos en el artículo 49 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio.

• Depósitos en entidades de crédito: su valor razonable se calcula de acuerdo al precio que
iguale la tasa interna de rentabilidad de la inversión a los tipos de mercado vigentes en cada
momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las condiciones de
cancelación anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

• Para las acciones o participaciones de otras instituciones de inversión colectiva, el valor
razonable se calcula en función del último valor liquidativo publicado el día de la valoración.

• Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de cierre publicado por el
Banco Central Europeo o por los mercados más representativos en función de la divisa.

• Instrumentos financieros derivados: se valoran por su valor razonable, que es el que resulta
de aplicar el cambio oficial de cierre del día de referencia. En caso de que no exista un mercado
suficientemente líquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados
regulados o sistemas multilaterales de negociación, se valorarán mediante la aplicación de
métodos o modelos de valoración adecuados y reconocidos que deberán cumplir con los
requisitos y condiciones específicas establecidas en la normativa de instituciones de inversión
colectiva relativa a sus operaciones con instrumentos derivados.

Cancelación

Los activos financieros se dan de baja del balance del Fondo, cuando han expirado o se han cedido
los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se
hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, o aun no
existiendo transmisión ni retención sustancial de éstos, se transmita el control del activo financiero.

En todo caso se dan de baja entre otros:

a) Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente.

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

c) Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversión, con cargo
a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Cuando el activo financiero se da de baja de acuerdo a las letras a) y b) anteriores, la diferencia entre
la contraprestación recibida bruta de los costes de transacción atribuibles, considerando cualquier
nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero,
determina la ganancia o la pérdida surgida al dar de baja dicho activo, y formará parte del resultado
del ejercicio en que esta se produce.

El Fondo no da de baja los activos financieros en las cesiones en las que retiene sustancialmente los
riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, tales como:

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

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

c) Los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantía financiera, a menos
que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los activos en
garantía en cuyo caso se darán de baja.

En los casos a) y b) el Fondo reconoce un pasivo por la contraprestación recibida.

En los casos b) y c) el Fondo reconoce en las “Cuentas de orden” del balance el valor razonable de los
activos prestados o cedidos en garantía.

Deterioro

El Fondo efectuará diariamente las correcciones valorativas necesarias siempre que exista evidencia
objetiva de que el valor del activo se ha deteriorado y se dé una reducción o retraso en los flujos de
efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor.

Las pérdidas por deterioro se calculan teniendo en cuenta los flujos de efectivo futuros estimados,
descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones
valorativas por deterioro así como su reversión se reconocen como un gasto o un ingreso en la cuenta
de pérdidas y ganancias.

e) Adquisición temporal de activos

En su caso, la adquisición temporal de activos es una operación que, a efectos contables, se entiende
que nace el día de su desembolso y vence el día en que se resuelve el citado pacto. Se entiende que
vencen a la vista las adquisiciones temporales cuya recompra debe necesariamente realizarse, pero
puede exigirse opcionalmente a lo largo de un periodo de tiempo.

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

Las diferencias de valor razonable que surjan diariamente en la adquisición temporal de activos se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epígrafe “Variación de valor razonable en
instrumentos financieros”.
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f) Contratos de futuros, operaciones de compra - venta a plazo y operaciones de permuta
financiera

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos
se reflejan en pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobro o
diferencias negativas se registran en la cuenta “Resultado por operaciones con derivados” o “Variación
del valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, según los cambios
de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta “Derivados”, de la cartera
interior o exterior del activo o el pasivo del balance, según corresponda.

En aquellos casos en que el contrato presenta una liquidación diaria, las correspondientes diferencias
se contabilizan en la cuenta “Resultados por operaciones con derivados”.

g) Opciones y Warrants

En su caso, las primas por opciones y warrants comprados/ opciones emitidas o warrants vendidos se
registran en la cuenta de “Derivados” del activo/pasivo del Balance, respectivamente, en la fecha de
ejecución de la operación. Las diferencias que surjan como consecuencia del cambio de valor de los
contratos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias, de la siguiente forma: los pagos o
diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en la cuenta “Resultado de
operaciones con derivados”, o “Variación de valor razonable en instrumentos financieros, por
operaciones con derivados”, según los cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo del balance,
según corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opción es ejercida, su valor se incorpora a la valoración
inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, que no podría superar el valor razonable
del activo subyacente. Se excluye de esta regla las operaciones que se liquidan por diferencias. En
caso, de adquisición, sin embargo la valoración inicial no puede superar el valor razonable del activo
subyacente, registrándose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

h) Moneda extranjera

La moneda funcional y de presentación del Fondo es el euro.

Se consideran como partidas monetarias del Fondo la tesorería, los valores representativos de deuda
y los débitos y créditos ajenos a la cartera de instrumentos financieros.

Se consideran como partidas no monetarias aquellas no incluidas en el apartado anterior, entre ellas
los instrumentos financieros derivados y los instrumentos de patrimonio.

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de cierre publicado
por el Banco Central Europeo. Las diferencias que se producen respecto al cambio histórico se
registran de la siguiente forma:

• Las partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de la cartera de
instrumentos financieros se valoran, al tipo de cambio de contado de la fecha de valoración, o
en su defecto, del último día hábil anterior a esa fecha.

En el caso de partidas monetarias que sean tesorería y débitos y créditos, las diferencias de
cambio, tanto positivas como negativas, que se originen en este proceso, se reconocen en la
cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epígrafe “Diferencias de cambio”.
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• Para el resto de partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoración.

• Las partidas no monetarias no recogidas anteriormente se valoran aplicando el tipo de cambio
de la fecha de registro inicial.

i) Pasivos financieros

Los pasivos financieros se reconocen en el balance del Fondo cuando éste se convierte en una parte
obligada del contrato o negocio jurídico conforme a las disposiciones del mismo.

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasifican como pasivos
financieros, en su totalidad o en una de sus partes, siempre que de acuerdo con su realidad económica
supongan para el Fondo una obligación contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u otro
activo financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones
potencialmente desfavorables. También se consideran pasivos financieros las solicitudes de
suscripción pendientes de asignar participaciones y los saldos acreedores por ecualización de
comisiones.

Clasificación

Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoración, como débitos y partidas a pagar,
excepto cuando se trata de instrumentos derivados, financiación por venta de valores recibidos en
préstamo y pasivos surgidos por la venta en firme tanto de activos adquiridos temporalmente como de
activos aportados en garantía al Fondo, que se consideran como pasivos financieros a valor razonable
con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Valoración inicial y posterior

• Valoración inicial y posterior

• Débitos y partidas a pagar: se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia
en contrario, será el precio de la transacción, que equivaldrá al valor razonable de la
contraprestación recibida ajustado por los costes de transacción que les sean directamente
atribuibles.

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

• Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: La
valoración inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoría se realiza de acuerdo a
los criterios señalados para los activos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas
y ganancias (Ver apartado d) de esta Nota).

En el caso particular de financiación por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos
surgidos por venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en
garantía, se atiende al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la
devolución del préstamo o restitución de los activos adquiridos temporalmente o aportados en
garantía.
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Cancelación

El Fondo da de baja un pasivo financiero cuando la obligación se ha extinguido. La diferencia entre el
valor en libros del pasivo financiero o de la parte del mismo que se haya dado de baja y la
contraprestación pagada incluidos los costes de transacción atribuibles y en la que se recoge asimismo
cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconoce en la cuenta de pérdidas
y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

j) Valor liquidativo

El valor liquidativo de las participaciones en el Fondo se calcula diariamente, y es el resultado de dividir
el patrimonio, determinado según las normas establecidas en la Circular 6/2008 de la Comisión
Nacional del Mercado de Valores y en el artículo 78 del Real Decreto 1082/2012, de la Comisión
Nacional del Mercado de Valores, entre el número de participaciones en circulación a la fecha de
cálculo.

k) Suscripciones y reembolsos

Se contabilizan por el importe efectivamente suscrito o reembolsado con cargo o abono a,
respectivamente, al de epígrafe “Partícipes” de pasivo del balance de situación del Fondo.

El precio de las participaciones será el valor liquidativo correspondiente al mismo día de solicitud del
interesado, determinándose de este modo tanto el número de participaciones suscritas o reembolsadas
como el efectivo a rembolsar en su caso.

En el período que media entre la solicitud y la determinación efectiva del precio de las participaciones,
el importe solicitado se registra en el capítulo “Deudores por suscripción de participaciones” del Activo
del balance de situación del Fondo, o en su caso en “Otros acreedores” del pasivo del balance de
situación del Fondo.

Una vez finalizado el ejercicio económico, 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 de la cuenta
“Participes” del patrimonio del Fondo.

l) Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera en general como un gasto a reconocer en la cuenta de
pérdidas y ganancias, y está constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o
ingreso por el impuesto diferido. El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el
Fondo como consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios una vez
consideradas las deducciones, otras ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente
y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a
cuenta. El gasto o ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelación
de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias originadas
por la diferente valoración, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles (que dan lugar a mayores cantidades a pagar o menos cantidades a devolver
por el impuesto en ejercicios futuros) dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las
diferencias temporarias deducibles (que dan lugar a menores cantidades a pagar o mayores cantidades
a devolver por el impuesto en ejercicios futuros) y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que
quedan pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido.
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La Circular 3/2008 de 11 de septiembre, en su Norma 17ª, establece que los pasivos por impuesto
diferido se reconocen siempre; por el contrario, los activos por impuesto diferido solo se reconocen en
la medida en que resulte probable que el Fondo disponga de ganancias fiscales futuras que permitan
la aplicación de estos activos. Los derechos a compensar en ejercicios posteriores las pérdidas fiscales
no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningún caso, y sólo se reconocen
mediante la compensación del gasto por impuesto cuando el Fondo genera resultados positivos. Esta
compensación, cuando aplica, se realiza diariamente y se calcula aplicando el tipo de gravamen a las
pérdidas fiscales compensables. En cualquier caso las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en las cuentas de orden.

Asimismo y a efectos de calcular el valor liquidativo, de cada participación, se realiza diariamente la
provisión para el Impuesto sobre beneficios.

4. RIESGO ASOCIADO A LA OPERATIVA CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la Sociedad Gestora
a través de un proceso de identificación, medición y seguimiento continuo, verificando el cumplimiento
de determinados límites y controles. Este proceso es crítico para la continuidad de las operaciones del
Fondo. La política de inversión del Fondo, así como la descripción de los principales riesgos asociados,
se describen en el folleto registrado y a disposición del público en los registros habilitados al efecto en
la CNMV.

El Fondo está expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés, de precio
y de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez derivados de la operativa con instrumentos
financieros que mantiene en su cartera.

4.1. Riesgo de mercado

Este riesgo comprende los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas de los tipos de interés
de los activos y pasivos, de los tipos de cambio en los que están denominadas las masas patrimoniales
y de los precios de mercado de los instrumentos financieros.

4.1.1. Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés deriva de la posibilidad de que cambios en los tipos de interés afecten a los
cash flows o al valor razonable de los instrumentos financieros. Los gestores del Fondo tienen
establecidos límites y controles para gestionar dicho riesgo.

4.1.2. Riesgo de tipo de cambio

El riesgo por tipo de cambio es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero varíe debido a
cambios en los tipos de cambio. El Fondo invierte en activos financieros y otras inversiones que están
denominadas en monedas distintas de la moneda funcional establecida (euro). Por ello, el valor de los
activos del Fondo puede ser afectado favorablemente o desfavorablemente por las fluctuaciones de
los tipos de cambio.

4.1.3. Riesgo de precio

Este riesgo se define como aquel que surge como consecuencia de cambios en los precios de
mercado, provocados bien por factores específicos del propio instrumento financiero o bien por factores
que afecten a todos los instrumentos negociados en el mercado.
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El Fondo mide periódicamente el riesgo de las posiciones que mantiene en su cartera de inversiones
financieras a través de la metodología VaR (Value at Risk), que expresa la pérdida máxima esperada
para un horizonte temporal concreto determinado sobre la base del comportamiento histórico de un
valor o cartera.

4.2. Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos líquidos, o para poder
acceder a ellos, en la cuantía suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo
momento a sus obligaciones de pago (principalmente por reembolsos solicitados).

La Sociedad Gestora dispone de una política expresa de control de la liquidez global de la cartera del
Fondo que controla la profundidad de los mercados, de manera que permite planificar la venta de
posiciones de forma gradual y ordenada, garantizando la capacidad del mismo para responder con
rapidez a los requerimientos de sus partícipes.

Adicionalmente, el Fondo debe cumplir un coeficiente mínimo de liquidez del 1% de su patrimonio.
Dicho coeficiente se calcula sobre el promedio mensual de saldos diarios del patrimonio del Fondo y
se ha de materializar en efectivo, en depósitos o cuentas a la vista en el depositario o en la otra entidad
de crédito si el depositario no tiene esa consideración, o en compraventas con pacto de recompra a un
día en valores de deuda pública.

4.3. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las obligaciones
contractuales de las contrapartes del Fondo. La política del Fondo es que las contrapartes sean
entidades de reconocida solvencia.

El Fondo no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus obligaciones
por parte de la contraparte. Dicho riesgo adicionalmente se ve reducido con los límites a la inversión y
concentración de riesgos antes descritos.

5. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

La composición de la cartera de inversiones financieras a 31 de diciembre de 2021 y 2020, es la
siguiente:

Euros
2021 2020

Cartera interior 0,01 0,01
Instituciones de Inversión Colectiva 0,01 0,01

Cartera exterior 15.273.001,98 13.838.340,50
Instituciones de Inversión Colectiva 15.273.001,98 13.838.340,50

Intereses de la cartera de inversión - -

15.273.001,99 13.838.340,51

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 no existen Inversiones consideradas morosas, dudosas o en litigio.
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En los Anexos I y II adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2021 y 2020, sin considerar, en su caso, el saldo del epígrafe
“Derivados” e “Intereses de la cartera de inversión”.

A 31 de diciembre de 2021 y 2020 los valores del Fondo son custodiados por Banco Inversis, S.A. (que
es la Entidad depositaria legal), no encontrándose pignorados ni cedidos en garantía de otras
operaciones.

6. TESORERÍA

El detalle de este capítulo del activo del balance de situación al 31 de diciembre es como sigue:

Euros
2021 2020

Cuenta en el Depositario (euros) 115.761,26 67.102,10

115.761,26 67.102,10

Los saldos en cuentas corrientes son remunerados a los tipos de interés de mercado y son de libre
disposición por el Fondo.

7. PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTÍCIPES

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de
igual características, representadas por certificaciones sin valor nominal y que confieren a sus titulares
un derecho de propiedad sobre el Fondo.

El número de participaciones no es limitado y su suscripción o reembolso dependerán de la demanda
o de la oferta que de las mismas se haga. El precio de suscripción o reembolso se fija, diariamente, en
función del valor liquidativo de la participación obtenido a partir del patrimonio neto del Fondo de
acuerdo con lo establecido en la Circular 6/2008 de la C.N.M.V. y en el artículo 78 del Real Decreto
1082/2012 de la C.N.M.V.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el Fondo se divide en tres clases diferenciadas por comisiones,
exposición mínima en desembolso y perfil de la inversión de un partícipe:

- Clase BP: Inversión mínima inicial y mínima a mantener, de 50.000 euros, excepto en caso de
inversores profesionales y/o reembolsos obligatorios.

- Compromiso mínimo de inversión: 125.000 euros (excepto en el caso de inversores
profesionales).

- Clase I: Se dirige a un colectivo de inversores que hayan comprometido una cantidad mínima
de 1.000.000 de euros, individualmente o a nivel grupo, antes de que haya transcurrido un mes
desde el primer cierre.

Se requiere una inversión mínima inicial y mínima a mantener de 50.000 euros, excepto en
caso de inversores profesionales y/o reembolsos obligatorios.
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- Clase S: Se dirige a un colectivo de inversores que hayan comprometido una cantidad mínima
de 1.000.000 de euros, individualmente o a nivel grupo, transcurrido un mes desde el primer
cierre.

Se requiere una inversión mínima inicial y mínima a mantener de 50.000 euros, excepto en
caso de inversores profesionales y/o reembolsos obligatorios

Al 31 de diciembre de 2021 la distribución del patrimonio en función de las distintas clases es la
siguiente:

Clase BP Clase I Clase S

Patrimonio 1.916.277,72 13.432.164,74 -
Número de participaciones 16.339,53 115.666,13 -
Valor liquidativo 117,28 116,13 -
Número de partícipes 18 16 -

Al 31 de diciembre de 2020 la distribución del patrimonio en función de las distintas clases es la
siguiente:

Clase BP Clase I Clase S

Patrimonio 1.843.204,23 11.862.162,72 -
Número de participaciones 17.001,95 111.001,27 -
Valor liquidativo 108,41 106,87 -
Número de partícipes 18 20 -

Conforme a la normativa aplicable, el número mínimo de partícipes de los Fondos de Inversión Libre
no debe ser inferior a 25, en cuyo caso dispondrán del plazo de un año para llevar a cabo la
reconstitución permanente del número mínimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2021 no existen partícipes que posean una participación individual significativa,
superior al 20%, de acuerdo con el artículo 31 del Reglamento de Instituciones de Inversión Colectiva.

Al 31 de diciembre de 2020 no existen partícipes que posean una participación individual significativa,
superior al 20%, de acuerdo con el artículo 31 del Reglamento de Instituciones de Inversión Colectiva.

8. ACREEDORES

El detalle de este capítulo del pasivo del balance de situación al 31 de diciembre de 2021 y 2020 es
como sigue:

Euros
2021 2020

Administraciones Públicas acreedoras 14.177,25 1.347,77
Otros 26.143,54 24.002,99

40.320,79 25.350,76

El capítulo de Administraciones Públicas acreedoras al 31 de diciembre de 2021 y 2020 recoge el
impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio y las retenciones sobre plusvalías en reembolsos.
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El capítulo de “Acreedores – Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de gestión y
depositaría pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Como se señala en la Nota 1, la gestión y administración del Fondo está encomendada a Tressis
Gestión, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversión Colectiva, S.A. Por este servicio el Fondo
paga una comisión de gestión mensual para cada clase sobre el valor patrimonial del Fondo, calculada
diariamente. Igualmente, el Fondo hace frente a una comisión trimestral de depositaría a Banco
Inversis, S.A., calculada sobre el patrimonio de cada una de las clases del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 las comisiones aplicadas directamente al Fondo por clases, son las
siguientes:

Gestión

DepositaríaPatrimonio Resultados
Compromisos

desembolsados

Clase BP 0,90% 5% - 0,12%
Clase I 0,45% - - 0,12%
Clase S 0,70% - - 0,12%

El Fondo ha mantenido una comisión por los compromisos desembolsados del 1,12%, 0,37% y 0,67%
para las clases BP, I y S respectivamente hasta el 30 de septiembre de 2018. Desde esa fecha la
comisión ha sido eliminada.

El Fondo podrá soportar los gastos derivados del servicio de análisis financiero sobre inversiones
incluido en el servicio de intermediación.

9. SITUACIÓN FISCAL

El Fondo está acogido al régimen fiscal establecido en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades y al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

De acuerdo con la legislación vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades
fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripción de cuatro años. Al 31 de diciembre de 2021, el
Fondo tiene abiertos a inspección por las autoridades fiscales todos los impuestos principales que le
son de aplicación de los últimos 4 ejercicios. Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan
que, en caso de inspección del Fondo, surjan pasivos adicionales de importe significativo.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la
base imponible antes de compensación de bases imponibles negativas, en su caso.

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epígrafe “Impuesto sobre beneficios”
de la cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su
caso, del efecto de la compensación de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre
beneficios en el caso de que el Fondo obtenga resultados negativos.

Conforme a las declaraciones del Impuesto de Sociedades presentadas y al cálculo estimado para
2021, el Fondo no dispone de bases imponibles negativas a compensar contra eventuales beneficios
fiscales futuros.
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10. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el
artículo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y los artículos 144 y 145 del Real Decreto
1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés
y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios
de mercado. Los informes periódicos incluyen, según lo establecido en la Circular 4/2008 de la
C.N.M.V., y sucesivas modificaciones, información sobre las operaciones vinculadas realizadas.
Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la
naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesorería” se indican las cuentas
que mantiene el Fondo con el Depositario al 31 de diciembre de 2020 y 2019.

11. INFORMACIÓN SOBRE MEDIO AMBIENTE Y DERECHOS DE EMISIÓN DE GASES DE
EFECTO INVERNADERO

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran mínimos, y en todo caso
adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y
estiman que no surgirán pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. El Fondo no ha incurrido
en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante el ejercicio terminado a
31 de diciembre de 2021 ni del 2020.

Asimismo durante el ejercicio 2021 y 2020, el Fondo, no ha tenido derechos de emisión de gases de
efecto invernadero.

12. OTRA INFORMACIÓN

Los honorarios de auditoría correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021
y 2020 han ascendido a 3 y 3 miles de euros, respectivamente, con independencia del momento de su
facturación. Asimismo, durante los ejercicios 2021 y 2020 no se ha prestado ningún otro servicio por
la sociedad auditora ni por otras sociedades vinculadas a ella.

 Información sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposición adicional tercera.
«Deber de información» de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el Fondo no tenía ningún importe significativo pendiente de pago
a proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2021 y 2020, el Fondo no
ha realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinión de los
Administradores de la 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 el ejercicio 2021 y 2020, cumplen o han cumplido con los límites legales de
aplazamiento.

13. HECHOS POSTERIORES

Desde el cierre del ejercicio hasta la formulación por el Consejo de Administración de la Sociedad
Gestora de estas Cuentas Anuales, no se ha producido ningún hecho significativo no descrito en las
notas anteriores.
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Divisa ISIN Descripción Euros

EUR LU1130532754 PARTICIPACIONES| IBE RIAN PRIVATE DEBT FUND CLASS 15.273.001,98
Total Cartera Exterior - Instituciones de inversión colectiva
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Divisa ISIN Descripción Euros

EUR LU1130532754 PARTICIPACIONES| IBE RIAN PRIVATE DEBT FUND CLASS 13.838.340,50
Total Cartera Exterior - Instituciones de inversión colectiva 13.838.340,50
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Una vez más, el ejercicio 2021 se ha caracterizado por la evolución de la pandemia y sus
repercusiones económicas. Durante el periodo, el mayor ritmo de vacunación ha marcado el
escenario para una mejora de las expectativas económicas y la recuperación del ritmo de actividad.
Las estimaciones de crecimiento económico, apoyadas por una mejora sustancial de los indicadores
de coyuntura que se han ido publicando en el transcurso del periodo, han facilitado un mejor tono
macroeconómico y empresarial y una mayor recuperación de los mercados financieros.

La evolución de la pandemia del COVID-19 ha seguido influyendo en el comportamiento de los
ciudadanos y por ende, sobre la economía, donde la variante Ómicron ha tomado el relevo de la cepa
Delta a partir del verano, liderando una sexta ola de contagios, que aunque con menos efectos sobre
la salud de los ciudadanos por razón de la vacunación, ha acelerado el ritmo de infectados,
dificultando una vez más la vuelta a la situación de normalidad anterior a la crisis de principios de
2020.

Unido a lo anterior, la elevada tasa de inflación que ha planeado sobre las economías desde antes
del verano ha tenido un efecto fundamental sobre las decisiones de inversión, aunque su aparición
inicialmente fue considerada como de transitoria. La fuerte recuperación económica tras la pandemia
está teniendo un efecto negativo sobre el abastecimiento en las industrias y consumidores, con el
consiguiente efecto alcista de precios. La acumulación de existencias ante la falta de medios y
recursos para su distribución, junto con un alza de los precios de la energía, debido a circunstancias
preferentemente geopolíticas, están impulsando la inflación durante los últimos meses del año hacia
tasas no vistas desde más de treinta años.

En el entorno político, el panorama se ha encontrado razonablemente estable con la puesta en
escena de la nueva administración norteamericana y su mejor interrelación con el resto del mundo.
El presidente Biden ha mostrado signos de una mayor comunicación internacional, mediante la vuelta
de su participación en los principales organismos internacionales de los que Trump se había
apartado.

No podemos dejar de mencionar tampoco las dudas sobre la situación económica en China a raíz de
la crisis inmobiliaria manifestada a partir de las vacaciones en una de sus mayores promotores
inmobiliarios y su riesgo de impago (Evergrande). Su delicada situación financiera ha levantado dosis
elevadas de nerviosismo entre los inversores debido a su posible contagio, incluso en toda la zona
asiática. Al término del ejercicio, las noticias no están del todo claras y sigue sin vislumbrarse un
esclarecimiento de la situación, que podría complicarse a lo largo de 2022.

La respuesta de los bancos centrales ha continuado manifestándose con mayores estímulos
monetarios e intervenciones en los mercados, si bien en la última parte del año, la FED de EE.UU.
ha adelantado un cambio de actuación a partir de diciembre, como consecuencia de la negativa
evolución de inflación. Está previsto que la Reserva Federal finalice antes del verano de 2022 su
programa de compras de activos de renta fija para comenzar un proceso de regulación monetaria,
elevando los tipos de interés a la vuelta de las vacaciones. Sin embargo, por parte del BCE, las
intenciones de endurecimiento monetario todavía no se han manifestado ante la mayor preocupación
por las consecuencias de la crisis sanitaria sobre la economía europea.
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Bajo este escenario, los mercados de bonos y obligaciones han estado muy ligados durante el periodo
a la evolución de la curva norteamericana, donde el bono de referencia a diez años americano ha
escalado hasta el 1,50%, descontando tímidamente un acercamiento del cambio de política
monetaria, que hasta el momento no ha acabado de fructificar. El aumento en la pendiente de las
curvas de tipos fue la constante del año, así como la comprensión de las primas de riesgo de los
emisores de crédito. El 2021 no ha sido el año para los bonos de gobierno, ya que la reactivación
económica, la llegada de la inflación y el anuncio de la retirada de estímulos han sido los principales
catalizadores para las ventas en el segmento más seguro de la deuda. El índice agregado de deuda
soberana norteamericana terminó el año con caídas del 2,3%, por ejemplo, mientras que el europeo
lo hacía con retrocesos del 3,4%. Su peor año desde 2013 y 2017, respectivamente.

El ejercicio 2021 se salda con avances tanto en las bolsas de Estados Unidos (+27% el S&P 500)
como en Europa (+22% el Stoxx 600), no así en Asia (-3% el MSCI Asia P.), debido principalmente a
la debilidad de los mercados en China, como decimos. El agregado global avanzó un 17% en el año,
unos avances de doble dígito que se vieron impulsados por la gran reapertura económica que se
tradujo en un aumento del consumo, una fuerte recuperación en la inversión y que apoyaron los
beneficios empresariales hasta recuperar y sobrepasar los niveles anteriores a la crisis. A nivel
sectorial, la recuperación en los precios del petróleo impulsó al sector energético que ha sido el mejor
de 2021 con avances del 54%. Por otra parte, la tecnología volvió a repetir un año en positivo, siendo
el segundo mejor sector con avances del 26% y también la subida de los tipos a largo plazo permitió
al sector financiero subir un 21% en el año. En la parte baja, el sector de “utilities”, que se apreció un
escaso 7,2%, lastrado por la subida de tipos de interés. El Ibex no obstante ha mostrado de nuevo
gran debilidad por la negativa evolución de los sectores ligados al turismo, Inditex y el sector
financiero en general.

Con respecto a las divisas, el dólar ha conseguido apreciarse un 7% contra el euro hasta 1,1336
EUR/USD. Por su parte, el cruce de la libra esterlina ha finalizado con un cambio de 0,8399
EUR/GBP, cerrando un año con caídas del 1% frente al euro.

En el mercado de materias primas, la gran reapertura global impulsó la cotización del petróleo un
51% en 2021. En cuanto al oro, la cotización cerraba con alzas, en medio de la creciente presión
asociada al incremento de casos provocada por la variante ómicron y el consiguiente temor a nuevas
medidas restrictivas para la economía. En el acumulado anual la cotización ha retrocedido cerca de
un 4%, ligero retroceso tras asistir a una fuerte recuperación económica en 2021.

Es importante resaltar que las políticas de inversión de la mayoría de las IIC gestionadas en Tressis
Gestión SGIIC ha continuado incorporando factores ASG dentro de sus estrategias inversoras o,
dicho de otra forma, motivos “no financieros” en combinación con razones financieras y del propio
retorno de las inversiones. La publicación del Reglamento (UE) 2019/2088, de 27 de noviembre,
sobre la divulgación de la información relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios
financieros (en sus siglas en inglés, “SFDR”) por parte del Parlamento Europeo y del Consejo de 27
de noviembre de 2019, ha supuesto un paso decisivo en esta materia para fortalecer una
aproximación más sostenible en el mundo de las inversiones financieras. Prácticamente es un primer
paso, que tendrá sin duda una evolución y aplicación material durante los próximos años.

Y no podemos dejar de mencionar la incorporación, cada vez con mayor intensidad, de las
“megatendencias” internacionales a largo plazo que están moviendo los mercados y economías,
dentro de nuestra política de inversiones (digitalización, ocio, sanidad, demografía, alimentación,
educación y medio ambiente, etc.), que asumen poco a poco un papel cada vez más relevante en el
mundo de la inversión.
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Como dato adicional, debemos destacar que la transición hacia una economía más sostenible viene
acompañada por un nuevo marco regulatorio que tiene como propósito guiar a compañías e
inversores nacionales e internacionales en sus planes de descarbonización, identificando actividades
y sectores económicos ambientalmente sostenibles y que contribuyan a la reducción de emisiones
de CO2, junto a políticas de buena gobernanza y fuerte impulso social. Su fin es encauzar las
inversiones hacia aquellos sectores que mejor contribuyan a lograr la meta de la neutralidad climática
en el año 2050. La Comisión Europea pretende aprobar el acto delegado y su taxonomía “verde” en
los primeros meses de 2022 para su posterior ratificación por Parlamento Europeo y del Consejo de
la U.E. No obstante, la dificultad en su implantación real puede retrasar acontecimientos.

Iberian Private Debt Fund FIL invierte todo su patrimonio en la SICAV luxemburguesa: Muzinich
European Private Debt Fund, SCA-SICAV-SIF, específicamente en el compartimento Iberian Private
Debt Fund- Class A Feeder Shares. Por tanto, asume una estructura fondo principal y subordinado.
Si acapara liquidez, se materializa en cuenta corriente. No realiza repo debido al tipo de interés
negativo que actualmente presenta el mercado monetario. Su evolución es independiente al resto de
IIC que gestiona la entidad gestora. La IIC principal de Luxemburgo ha realizado hasta la fecha
diferentes operaciones de financiación con distintas compañías de la península ibérica.

La entidad gestora en Luxemburgo del fondo principal ha evaluado periódicamente las repercusiones
de la crisis sanitaria sobre las inversiones de la cartera, sin que durante el ejercicio haya que destacar
circunstancias extraordinarias. Lógicamente los efectos de la crisis y sus repercusiones sobre a
economía real han obligado a revisar y renegociar ciertas condiciones de los préstamos con los
deudores (plazos, “covenants”, intereses) con objeto de facilitar la mejor viabilidad de las empresas
prestatarias.

El 26 de febrero la IIC principal luxemburguesa reembolsó capital al FIL por un importe de 189.637,79
euros, como consecuencia de los rendimientos internos de la cartera de inversiones de la SIF. El 27
de agosto la IIC principal luxemburguesa reembolsó de nuevo capital al FIL por un importe de otros
130.920,29 euros, e igualmente, el 26 de noviembre abonó por el mismo concepto 144.672,62 euros
adicionales. No se prevé que la SIF luxemburguesa realice nuevas llamadas de capital y, por tanto,
tampoco lo haga el FIL a sus partícipes de la clase I.

Iberian Private Debt Fund FIL no se ha visto particularmente sometido a la volatilidad de los
mercados, tanto de los primeros descensos como de las alzas posteriores, a lo largo de la crisis
sanitaria del COVID 19. Sin embargo, como hemos comentado anteriormente, la entidad gestora en
Luxemburgo del fondo principal, evalúa periódicamente las repercusiones de la crisis sanitaria sobre
las inversiones de la cartera, sin que hasta la fecha haya que destacar circunstancias extraordinarias.
No se prevén cambios sustanciales en la gestión de la cartera durante el inicio del ejercicio 2022. El
fondo principal luxemburgués ha agotado su plan de inversiones en nuevos proyectos, restando
únicamente mejoras en las ya existentes.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE
para las actividades económicas medioambientalmente sostenibles.




