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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Tressis Caudal / EBRO, Tressis Caudal / NARCEA, Tressis Caudal / NORA, Tressis
Caudal / SELLA y Tressis Caudal / UROLA, compartimentos de TRESSIS CAUDAL, FONDO DE INVERSION,
por encargo del Consejo de Administracion de Tressis Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva, S.A. (la Sociedad Gestora):

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de TRESSIS CAUDAL, FONDO DE INVERSION (el Fondo), que
comprenden el balance agregado a 31 de diciembre de 2022, 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, y los balances a 31 de diciembre de 2022 y las
cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha de los
compartimentos Tressis Caudal / EBRO, Tressis Ca udal / NARCEA, Tressis Caudal / NORA, Tressis Caudal
/ SELLA y Tressis Caudal / UROLA.

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

Fundamento de la opinidn

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 relacién con la auditoria de
las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditorfa de las cuentas anuales en Espafia segln lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas. En este sentido, no hemos
prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
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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.

Parrafo de énfasis

Llamamos la atencién respecto de los sefialado en la nota 2 de la memoria adjunta, en la que se indica
que las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2022 no corresponden a un ejercicio completo
dado que el Fondo se constituyd el 9 de mayo de 2022, siendo inscrito en la Comision Nacional del
Mercado de Valores con fecha 27 de mayo de 2022. Por esta circunstancia no es posible presentar las
cuentas del ejercicio 2022 comparativas con las correspondientes al ejercicio anterior.

Nuestra opinién no ha sido modificada en relacién con esta cuestion.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mds relevantes de la auditorfa son aquellos que, segin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorrecién 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 opinién sobre éstas, y
no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

Valoracion de la cartera de inversiones financieras
Descripcion

En la nota 1 de la memoria de las cuentas anuales se indica que el objeto social del Fondo consiste
en la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en bienes,
derechos, valores u otros instrumentos financieros, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. El fondo estd compuesto por cinco
compartimentos con carteras diferenciadas, cada una de las cuales tiene su propia politica de
inversién, permitiendo la diversificacién de sus inversiones bajo un mismo reglamento de gestion.
Por lo indicado, el epigrafe de cartera de inversiones financieras es muy significativo dentro del
activo de cada uno de los compartimentos del Fondo y por tanto su influencia sobre el patrimonio
y el valor liquidativo de cada uno de los compartimentos del Fondo.

Respuesta del auditor

Las comprobaciones realizadas, entre otras, en el desarrollo de nuestro trabajo han sido las
siguientes:
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1. Solicitamos confirmacion a la entidad depositaria y terceros, de los valores integrantes de la
cartera de inversiones financieras de cada uno de los compartimentos del Fondo para obtener
certificado de su titularidad a 31 de diciembre de 2022, cruzando la informacién recibida con los
registros de los distintos compartimentos del Fondo.

2. Verificamos los precios de los titulos integrantes de la cartera de inversiones financieras de cada
uno de los compartimentos del Fondo a 31 de diciembre de 2022 con fuentes externas, cruzando
la informacién obtenida con la cartera de valores de los distintos compartimentos del Fondo.

3. Realizamos un muestreo de operaciones efectuadas durante el ejercicio para cada uno de los
compartimentos del Fondo, cruzando estas operaciones con la documentacion soporte vy
comprobando el circuito completo del asiento realizado.

4. Verificamos que la memoria de las cuentas anuales recoge todos los desgloses de informacion
establecidos por el marco de informacion financiera aplicable.

Otra informacion: Informe de gestion

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

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién distinta de la
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e
informar de si el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que
resulta de aplicacidn. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorreciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

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

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacion con
las cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de
los resultados del Fondo y de cada uno de sus compartimentos, de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno que
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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 cada uno de sus compartimentos para
continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segun 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 intencion de
liquidar el Fondo o cualquier de sus compartimentos o de cesar sus operaciones, 0 bien no exista otra
alternativa realista.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que
una auditoria realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafia siempre detecte una incorreccion material cuando existe. las
incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de
forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones economicas que los
usuarios toman basdndose en las cuentas anuales.

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

e Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, diseflamos 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,
falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusion del
control interno.

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinidn 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
contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo.
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e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento vy, basandonos en la evidencia de
auditorfa obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con
hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondoy
de cada uno de sus compartimentos para continuar como empresa en funcionamiento. Si
concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en
nuestro informe de auditorfa sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales
o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de
auditorfa. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo o
algunos de sus compartimentos deje de ser una empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacidn con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditorfa, 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 enla auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas
significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar pblicamente la cuestion.

BAILEN 20, S.A.P. AUDITORZS
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TRESSIS CAUDAL, FONDO DE INVERSION
BALANCE AGREGADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022

311212022 PATRIMONIOY PASIVO — ai2z022 | ailizizonn

311212021

)
[ ACTIVO NO CORRIENTE | | PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS |
inmovilizado intangible 0,00 0,00 Fondos reembolsables atribuidos a
participes o acclonistas
Inmovilizado material 0,00 0,00 . Capital 0,00 0,00
Activos por impuesto diferido 0,00 0,00 Participes 36,020.280,67 0,00
0,00 0,00 Prima de emision 0,00 0,00
Reservas 0,00 0,00
[ ACTIVO CORRIENTE | (Acclones propias) 0,00 0,00
Resultados de ejercicios anteriores 0,00 0,00
Deudores 29,89 0,00 Otras aportaciones de socios 0,00 0,00
Cartera de inversiones financleras Resultado del ejercicio -186.247,37 0,00
Cartera interior (Dividendo a cuenta) 0,00 0,00
Valores representativos de deuda 3.089.127,48 0,00 35.834.043,30 0,00
Instrumentos de patrimonio 0,00 0,00 Ajustes por cambios de valor en 0,00 0,00
inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversion colectiva 88,365,03 0,00 Otro patrimonio atribuido 0,00 0,00
Depositos en entidades de crédito 0,00 0,00 35.834.043,30 0,00
Derivados 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00 [ PASIVO NO CORRIENTE ]
3.177.492,49 0,00
Cartera exterior Provisiones a largo plazo 0,00 0,00
Valores representativos de deuda 0,00 0,00 Deudas a largo plazo 0,00 0,00
Instrumentos de patrimonio 0,00 0,00 Pasivos por impuesto diferido 0,00 0,00
Instituciones de Inversion colectiva 5.510.386,44 0,00 0,00 0,00
Depbsitos en entidades de crédito 0,00 0,00
Derivados 0,00 0,00 [ PASIVO CORRIENTE ]
Otros 0,00 0,00
5.510.386,44 0,00 Provisiones a corto plazo 0,00 0,00
Intereses de la cartera de inversion 1.294,62 0,00 Deudas a corto plazo 0,00 0,00
Inversiones morosas, dudosas o en litigio 0,00 0,00 Acreedores 268.646,91 0,00
8.689.173,55 0,00 Pasivos financieros 0,00 0,00
Periodificaciones 0,00 0,00 Derivados 0,00 0,00
Tesorerla 27.413.486,77 0,00 Periodificaciones 0,00 0,00
36.102.690,21 0,00 268.646,91 0,00
[TOTAL ACTIVO 36.102.690,21 0,00] [TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 36.102.690,21 0,00}
|CUENTAS DE ORDEN 31/1212022  31/12/2021]
CUENTAS DE COMPROMISO
1 Compromisos por operaciones largas de de 0,00 0,00
1 Compromisos por operaciones cortas de de 0,00 0,00
0,00 0,00
OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la IIC 0,00 0,00
Valores aportados como garantia por la lIC 0,00 0,00
Valores recibidos en garantia por la I!IC 0,00 0,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién 0,00 0,00
Pérdidas fiscales a compensar 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00
0,00 0,00
[TOTAL CUENTAS DE ORDEN 0,00 0,00]

(") Inscripcion del Fondo en la Comisidn Nacional del Mercado de Valores con fecha 27 de mayo de 2022,




TRESSIS CAUDAL, FONDO DE INVERSION

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS AGREGADA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022

. 3111212022

. 31212021
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos 0,00 0,00
Comisiones retrocedidas a la lIC 0,00 0,00
Gastos de personal 0,00 0,00
Otros gastos de explotacion
Comision de gestion -25.826,84 0,00
Comisién depositario -1.994,02 0,00
Ingreso/gasto por compensacion compartimento 0,00 0,00
Ofros -10.710,01 0,00
-38.530,87 0,00
Amortizacién del inmovilizado material 0,00 0,00
Excesos de provisiones 0,00 0,00
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado 0,00 0,00
[ RESULTADO DE EXPLOTACION -38.530,87 0,00}
Ingresos financieros 1.711,26 0,00
Gastos financieros -1.028,04 0,00
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior 421,59 0,00
Por operaciones de la cariera exterior -123.253,97 0,00
Por operaciones con derivados 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00
-122.832,38 0,00
Diferencias de cambio -2.561,31 0,00
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros 0,00 0,00
Resultados por operaciones de la cartera interior 0,00 0,00
Resultados por operaciones de |a cartera exterior -22.801,66 0,00
Resultados por operaciones con derivados -209,37 0,00
Otros 0,00 0,00
-23,011,03 0,00
! RESULTADO FINANCIERO -147.716,50 0,00]
[ RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -186.247,37 0,00/
Impuesto sobre beneficios 0,00 0,00
| RESULTADO DEL EJERCICIO -186.247,37 0,00

(*) Inscripcién del Fondo en la Comisién Naclonal del Mercado de Valores con fecha 27 de mayo de 2022.
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TRESSIS CAUDAL - EBRO
(Compartimento de TRESSIS CAUDAL, Fondo de Inversién)
BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022

ACTIVO e e i e : 31/12/2022 31/12/2021
) ¢)
[ACTIVO NO CORRIENTE ] [PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS
inmovilizado Intangible 0,00 0,00 Fondos reembolsables atribuidos a
participes o acclonistas
Inmovilizado material 0,00 000  Capltal 0,00 0,00
Activos por Impuesto diferido 0,00 0,00 Participes 6.716.201,05 0.00
0,00 0,00  Prima de emisién 0,00 0,00
Reservas 0,00 0,00
[ACTIVO CORRIENTE ] (Acclones proplas) 0,00 0,00
F ftados de ejerclal i 0,00 0,00
Deudores 0,00 0,00  Ofras aportaciones de soclos 0,00 0,00
Carlera de inverslones financleras Resultado del eercicio -1.163,91 0,00
Cartera interfor (Dividendo a cuenta) 0,00 0,00
Valores representativos de deuda 3.089,127,46 0,00 6.715.037 14 0,00
Instrumentos de patrimenlo 0,00 0,00 Alustes por camblos de valor en 0,00 0,00
Inmovilizado material de uso proplo
Instituciones de Inversién colectiva 0,00 0,00 Ofro patrimonio atribuldo 0,00 0,00
Depésitos en entidades de crédito 0,00 0,00 6.715.037,14 0,00
Derivados 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00 |PASIVO NO CORRIENTE ]
3.089.127,46 0,00
Cartera exterior Provislones a largo plazo 0,00 0,00
Valores representativos de deuda 0,00 0,00 Deudas a largo plazo 0,00 0,00
Instrumentos de patrimonlo 0,00 0,00 Pasivos por impuesto diferido 0,00 0,00
Instituciones de Inverslén colectiva 0,00 0,00 0,00 0,00
Depésitos en entidades de erédito 0,00 0,00
Derivados 0,00 0,00 [PASIVO CORRIENTE |
Otros 0,00 0,00
0,00 0,00 Provisiones a corto plazo 0,00 0.00
Intereses de la cartera de Inversion 1.204,62 0,00 Deudas a corto plazo 0,00 0,00
Inversiones morosas, dudosas o en 0,00 0,00 Acreedores ' 734,34 0,00
litiglo
3.090.422,08 0,00 Pasivos financieros 0,00 0,00
Periodificaciones 0,00 0,00 Derivados 0,00 0,00
Tesorerfa 3.625.349,40 0,00 Periodificaclones 0,00 0,00
6.715.771,48 0,00 734,34 0,00
TOTAL ACTIVO 6.7156.771,48 0,00 [TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 6,715.771,48 0,00]
CUENTAS DE ORDEN 3112/2022 31112/2021
CUENTAS DE COMPROMISO
Compromisos operac.largas de 0,00 0,00
derivados
Compromisos operac.cortas de 0,00 0,00
derivados
6,00 0,00
OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la 0,00 0,00
lic
Valores aportados como garant{a por 0,00 0,00
lalic
Valores recibidos en garantfa porJa 0,00 0,00
c
Capital nominal no suserito nl en 0,00 0,00
circulacion (SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar 0,00 0,00
Otros 0.00 0.00
0,00 0,00
[TOTAL CUENTAS DE ORDEN 0,00 0,00}

{*) Inscripcién def compartimento del Fondo en fa Comislén Naclona! del Mercado de Valores con fecha 2 de diclembre de 2022,




TRESSIS CAUDAL - EBRO
(Compartimento de TRESSIS CAUDAL, Fondo de Inversion)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022

311122022 311212021

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos 0,00 0,00
Comisiones retrocedidas a fa lIC 0,00 0,00
Gastos de personal 0,00 0,00
Otros gastos de explotacién
Comision de gestion -346,84 0,00
Comision depositario -44,43 0,00
Ingresol/gasto por compensacién compartimento 0,00 0,00
Otros -1.487,83 0,00
‘ -1.879,10 0,00
Amortizacion del inmovilizado material 0,00 0,00
Excesos de provisiones 0,00 0,00
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado 0,00 0,00
I "RESULTADO DE EXPLOTACION -1.879,10 0,00|
Ingresos financieros 668,00 0,00
Gastos financieros 0,00 0,00
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior 256,56 0,00
Por operaciones de la cartera exterior 0,00 0,00
Por operaciones con derivados 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00
256,56 0,00
Diferencias de cambio 0,00 0,00
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros 0,00 0,00
Resultados por operaciones de la cartera interior 0,00 0,00
Resultados por operaciones de la cartera exterior 0,00 0,00
Resultados por operaciones con derivados -209,37 0,00
Otros 0,00 0,00
-209,37 0,00
| RESULTADO FINANCIERO 715,19 0,00}
! RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -1.163,91 0,00}
Impuesto sobre beneficios 0,00 0,00
[ RESULTADO DEL EJERCICIO -1.163,91 0,00]

(*) Inscripcién del compartimento del Fondo en la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha 2 de diciembre de 2022.




ACTNG

TRESSIS CAUDAL - NARCEA

(Compartimento de Tressis CAUDAL, Fondo de Inversion)
BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022

311212022

31/12/2021

PATRIMONIO Y. PASIVO

3122022

ACTIVO NO CORRIENTE

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS

Inmovilizado intangible 0,00 0,00 Fondos reembolsables alribuidos a participes o
accionistas
inmovilizado material 0,00 0,00 Capital 0,00 0,00
Activos por impuesto diferido 0,00 0,00 Participes 4,030.766,98 0,00
0,00 0,00 Prima de emisién 0,00 0,00
Reservas 0,00 0,00
[ACTIVO CORRIENTE J (Acciones proplas) 0,00 0,00
Resultados de ejercicios anteriores 0,00 0,00
Deudores 0,80 0,00 Otras aportaciones de socios 0,00 0,00
Cartera de inversiones financieras Resultado del ejercicio -133.401,28 0,00
Cartera Interior (Dividendo a cuenta) 0,00 0,00
Valores representativos de deuda 0,00 0,00 3.897.365,67 0,00
Instrumentos de patrimonio 0,00 0,00 Ajustes por camblos de valor en inmovilizado material 0,00 0,00
de uso propio
Instituciones de Inversién colectiva 0,00 0,00  Otro patrimonio atribuido 0,00 0,00
Depositos en entidades de crédito 0,00 0,00 3,897.365,67 0,00
Derivados 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00 [PASIVO NO CORRIENTE 1
0,00 0,00
Cartera exterior Provislones a largo plazo 0,00 0,00
Valores representativos de deuda 0,00 0,00 Deudas alargo plazo 0,00 0,00
Instrumentos de patrimonio 0,00 0,00 Pasivos por impuesto diferido 0,00 0,00
Instituciones de Inversién colectiva 3.791,170,76 0,00 0,00 0,00
Depésitos en entidades de crédito 0,00 0,00
Derivados 0,00 0,00 [PASIVO CORRIENTE |
Otros 0,00 0,00
3.791.170,76 0,00 Provisiones a corto plazo 0,00 0,00
Intereses de la cartera de inversion 0,00 0,00 Deudas a corto plazo 0,00 0,00
Inversiones morosas, dudosas o en litigio 0,00 0,00 Acreedores 262.630,20 0,00
3.791.170,76 0,00 Pasivos financieros 0,00 0,00
Periodificaciones 0,00 0,00 Derivados 0,00 0,00
Tesorerfa 368.724,31 0,00 Perlodificaciones 0,00 0,00
4,159,895,87 0,00 262.630,20 0,00
[TOTAL ACTIVO 4.159.895,87 0,00] [TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 4.159,895,87 0,00]
[CUENTAS DE ORDEN 311212022 31/12/2021]
CUENTAS DE COMPROMISO
Compromisos por operaciones largas de derivados 0,00 0,00
Compromisos por operaciones cortas de derivados 0,00 0,00
0,00 0,00
OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la liC 0,00 0,00
Valores aportados como garantia por la [IC 0,00 0,00
Valores recibidos en garantfa por la liC 0,00 0,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién (SICAV) 0,00 0,00
Pérdidas fiscales a compensar 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00
0,00 0,00

[TOTAL CUENTAS DE ORDEN

0,00

0,00]

(%) Inscripcion del compartimento del Fondo en la Comision Nacional del Mercado de Val

ores con fecha 27 de mayo de 2022.




TRESSIS CAUDAL - NARCEA
(Compartimento de Tressis CAUDAL, Fondo de Inversién)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022

- _EUROS
31M2/2022 31/12/2021
"
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos 0,00 0,00
Comisiones retrocedidas a la IIC 0,00 0,00
Gastos de personal 0,00 0,00
Otfros gastos de explotacion
Comisién de gestion -19.491,41 0,00
Comisién depositario -1.286,23 0,00
Ingreso/gasto por compensacién compartimento 0,00 0,00
Otros -2.402,78 0,00
-23.180,42 0,00
Amortizacién del inmovilizado material 0,00 0,00
Excesos de provisiones 0,00 0,00
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado 0,00 0,00
[ RESULTADO DE EXPLOTACION -23.180,42 0,00|
Ingresos financieros 18,42 0,00
Gastos financieros -838,04 0,00
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior 0,00 0,00
Por operaciones de la cartera exterior -84.172,73 0,00
Por operaciones con derivados 0,00 0,00
Oftros 0,00 0,00
-84.172,73 0,00
Diferencias de cambio -2.561,31 0,00
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros 0,00 0,00
Resultados por operaciones de la cartera interior 0,00 0,00
Resultados por operaciones de la cartera exterior -22.667,21 0,00
Resuitados por operaciones con derivados 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00
-22.667,21 0,00
| RESULTADO FINANCIERO -110,220,87 0,00]
] RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -133.401,29 0,00]
Impuesto sobre beneficios 0,00 0,00
] RESULTADO DEL EJERCICIO -133.401,29 0,00]

(*) Inscripcién del compartimento del Fondo en la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha 27 de mayo de 2022,




31/12/2022

311212021

TRESSIS CAUDAL - NORA
(Compartimento TRESSIS CAUDAL, Fondo de Inversion)
BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022

PATRIMONIO Y PASIVO

31/12/2022

(*) Inscripcién del compartimento del Fondo en la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha 27 de mayo de 2022

31/12/2021
* )
| ACTIVO NO CORRIENTE | [PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS |
Inmovilizado intangible 0,00 0,00 Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas
Inmovilizado material 0,00 0,00 Capital 0,00 0,00
Activos por impuesto diferido 0,00 0,00 Participes 1.960.723,94 0,00
0,00 0,00 Prima de emision 0,00 0,00
Reservas 0,00 0,00
[EACTIVO CORRIENTE 1 (Acciones propias) 0,00 0,00
Resultados de ejercicios anteriores 0,00 0,00
Deudores 2,76 0,00 Otras aportaciones de socios 0,00 0,00
Cartera de inversiones financieras Resultado del ejercicio -45.703,61 0,00
Cartera interior (Dividendo a cuenta) 0,00 0,00
Valores representativos de deuda 0,00 0,00 1.915.020,33 0,00
Instrumentos de patrimonio 0,00 0,00  Ajustes por cambios de valor en 0,00 0,00
inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversién colectiva 88.365,08 0,00  Otro patrimonio atribuido 0,00 0,00
Depdsitos en entidades de crédito 0,00 0,00 1.916.020,33 0,00
Derivados 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00 | PASIVO NO CORRIENTE ]
88.365,03 0,00
Cartera exterior Provisiones a largo plazo 0,00 0,00
Valores representativos de deuda 0,00 0,00  Deudas a largo plazo 0,00 0,00
Instrumentos de patrimonio 0,00 0,00  Pasivos por impuesto diferido 0,00 0,00
Instituciones de Inversién colectiva 1.719.215,68 0,00 0,00 0,00
Depbsitos en entidades de crédito 0,00 0,00
Derivados 0,00 0,00 I PASIVO CORRIENTE I
Otros 0,00 0,00
4.719.215,68 0,00 Provisiones a corto plazo 0,00 0,00
Intereses de la cartera de inversién 0,00 0,00  Deudas a corto plazo 0,00 0,00
Inversiones morosas, dudosas o en litigio 0,00 0,00  Acreedores 1.679,10 0,00
1.807.580,71 0,00 Pasivos financieros 0,00 0,00
Periodificaciones 0,00 0,00 Derivados 0,00 0,00
Tesoreria 109.015,96 0,00  Periodificaciones 0,00 0,00
1.916.599,43 0,00 1.579,10 0,00
[TOTAL ACTIVO 1.916.599,43 0,00] [TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 1.916.599,43 0,00}
[CUENTAS DE ORDEN 3111212022 31/12i2021]
CUENTAS DE COMPROMISO
Compromisos por operaciones largas de deri 0,00 0,00
Compromisos por operaciones cortas de derf 0,00 0,00
0,00 0,00
OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la lIC 0,00 0,00
Valores aportados como garantia por la 1IC 0,00 0,00
Valores recibidos en garantfa por la lIC 0,00 0,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion ( 0,00 0,00
Pérdidas fiscales a compensar 0,00 0,00
Oftros 0,00 0,00
0,00 0,00
[TOTAL CUENTAS DE ORDEN 0,00 0,00]




TRESSIS CAUDAL - NORA
(Compartimento TRESSIS CAUDAL, Fondo de Inversion)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022

31212022 3111212021
*)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos 0,00 0,00
Comisiones retrocedidas a la IIC 0,00 0,00
Gastos de personal 0,00 0,00
Otros gastos de explotacion
Comisién de gestién -4,327,08 0,00
Comisioén depositario -526,74 0,00
Ingreso/gasto por compensacion compartimento 0,00 0,00
Otros -2.302,78 0,00
-7.156,60 0,00
Amortizacién del inmovilizado material 0,00 0,00
Excesos de provisiones 0,00 0,00
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado 0,00 0,00
r RESULTADO DE EXPLOTACION -7.1566,60 0,00|
Ingresos financieros 688,65 0,00
Gastos financieros -185,00 0,00
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior 165,03 0,00
Por operaciones de la cartera exterior -39.081,24 0,00
Por operaciones con derivados 0,00 0,00
Oftros 0,00 0,00
-38.916,21 0,00
Diferencias de cambio 0,00 0,00
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros 0,00 0,00
Resultados por operaciones de la cartera interior 0,00 0,00
Resultados por operaciones de la cartera exterior -134,45 0,00
Resultados por operaciones con derivados 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00
-134,45 0,00
| RESULTADO FINANCIERO -38.547,01 0,00]
| RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -45,703,61 0,00
Impuesto sobre beneficios 0,00 0,00
[ RESULTADO DEL EJERCICIO -45.703,61 0,00|

(*) inscripcion del compartimento del Fondo en la Comision Nagional del Mercado de Valores con fecha 27 de mayo de 2022




TRESSIS CAUDAL - SELLA
(Compartimento TRESSIS GAUDAL, Fondo de Inversién)
BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022

31712/2022 3111212021 |PATRIMONIO Y PASIVO 31/12/2022 31/12/2021
(*) (*)
[ ACTIVO NO CORRIENTE | [ PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS |
Inmovilizado intangible 0,00 0,00 Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas
Inmovilizado material 0,00 0,00 Capital 0,00 0,00
Activos por impuesto diferido 0,00 0,00 Participes 3.638.107,90 0,00
0,00 0,00 Prima de emisién 0,00 0,00
Reservas 0,00 0,00
[ ACTIVO CORRIENTE | (Acciones propias) 0,00 0,00
Resultados de ejercicios anteriores 0,00 0,00
Deudores 16,07 0,00 Otras aportaciones de socios 0,00 0,00
Cartera de inversiones financieras Resultado de! ejercicio -3.163,27 0,00
Cartera interior (Dividendo a cuenta) 0,00 0,00
Valores representativos de deuda 0,00 0,00 3.5634,944,63 0,00
Instrumentos de patrimonio 0,00 0,00  Ajustes por cambios de valor en 0,00 0,00
inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversion colectiva 0,00 0,00  Otro patrimonio atribuido 0,00 0,00
Depdsitos en entidades de crédito 0,00 0,00 3.534.944,63 0,00
Derivados 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00 [ PASIVO NO CORRIENTE |
0,00 0,00
Cartera exterior Provisiones a largo plazo 0,00 0,00
Valores representativos de deuda 0,00 0,00 Deudas a largo plazo 0,00 0,00
Instrumentos de patrimonio 0,00 0,00  Pasivos por impuesto diferido 0,00 0,00
Instituciones de Inversidn colectiva 0,00 0,00 0,00 0,00
Depésitos en entidades de crédito 0,00 0,00
Derivados 0,00 0,00 [ PASIVO CORRIENTE |
Otros 0,00 0,00
0,00 0,00 Provisiones a corto plazo 0,00 0,00
intereses de la cartera de inversién 0,00 0,00 Deudas a corto plazo 0,00 0,00
Inversiones morosas, dudosas o en litigio 0,00 0,00  Acreedores 1.959,92 0,00
0,00 0,00 Paslivos financieros 0,00 0,00
Periodificaciones 0,00 0,00 Derivados 0,00 0,00
Tesoreria 3.636.888 48 0,00  Periodificaciones 0,00 0,00
3.536.904,55 0,00 1.959,92 0,00
[TOTAL ACTIVO 3.536,904,55 0,00] [TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 3.536,904,55 0,00]
[CUENTAS DE ORDEN 31M2/2022  3112/2021]
CUENTAS DE COMPROMISO
Compromisos por operaciones largas de det 0,00 0,00
Compromisos por operaciones cortas de del 0,00 0,00
0,00 0,00
OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la lIC 0,00 0,00
Valores aportados como garantfa por la liC 0,00 0,00
Valores recibidos en garantia por la lIC 0,00 0,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion 0,00 0,00
Pérdidas fiscales a compensar 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00
0,00 0,00
[TOTAL CUENTAS DE ORDEN 0,00] 0,00]

(*) Inscripcidn del compartimento del Fondo en la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha 7 de octubre de 2022.
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TRESSIS CAUDAL - SELLA
(Compartimento TRESSIS CAUDAL, Fondo de Inversién)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCGICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022

322022 311212021

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos 0,00 0,00
Comisiones retrocedidas a la I11C 0,00 0,00
Gastos de personal : 0,00 0,00
Otros gastos de explotacion
Comision de gestion -498,22 0,00
Comisién depositario -41,03 0,00
Ingreso/gasto por compensacion compartimento : 0,00 0,00
Otros -2.787,39 0,00
-3.326,64 0,00
Amortizacion del inmovilizado material 0,00 0,00
Excesos de provisiones 0,00 0,00
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado 0,00 0,00
| RESULTADO DE EXPLOTACION -3,326,64 0,00]
Ingresos financieros 163,37 0,00
Gastos financieros 0,00 0,00
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior 0,00 0,00
Por operaciones de la cartera exterior 0,00 0,00
Por operaciones con derivados 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00
0,00 0,00
Diferencias de cambio 0,00 0,00
Deterforo y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros 0,00 0,00
Resultados por operaciones de la cartera interior 0,00 0,00
Resultados por operaciones de la cartera exterior 0,00 0,00
Resultados por operaciones con derivados 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00
0,00 0,00
r RESULTADO FINANCIERO 163,37 0,00]
| RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -3.163,27 0,00]
Impuesto sobre beneficios 0,00 0,00
[ RESULTADO DEL EJERCICIO -3.163,27 0,00

(*) Inscripcion del compartimento del Fondo en la Comision Naciona! del Mercado de Valores con fecha 7 de octubre de 2022.
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TRESSIS CAUDAL - UROLA
(Compartimento TRESSIS CAUDAL, Fondo de Inversién)
BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022

3171212022  31112/2021; |PATRIMONIO Y. PASIVO 322022 3111212021
* *
[ ACTIVO NO CORRIENTE | [ PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS |
Inmovilizado intangible 0,00 0,00 Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas
Inmovilizado material 0,00 0,00 Capital 0,00 0,00
Activos por impuesto diferido 0,00 0,00 Participes 19.774.490,82 0,00
0,00 0,00 Prima de emision 0,00 0,00
Reservas 0,00 0,00
[ ACTIVO CORRIENTE | (Acciones propias) 0,00 0,00
Resultados de ejercicios anteriores 0,00 0,00
Deudores 10,26 0,00 Otras aportaciones de socios 0,00 0,00
Cartera de inversiones financieras Resultado de! ejercicio -2,815,29 0,00
Cartera interior (Dividendo a cuenta) 0,00 0,00
Valores representativos de deuda 0,00 0,00 19.771.675,63 0,00
Instrumentos de patrimonio 0,00 0,00 Ajustes por cambios de valor en 0,00 0,00
inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversion colectiva 0,00 0,00 Otro patrimonio atribuido 0,00 0,00
Depositos en entidades de crédito 0,00 0,00 19.771.675,53 0,00
Derivados 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00 [ PASIVO NO CORRIENTE |
0,00 0,00
Cartera exterior Provisiones a largo plazo 0,00 0,00
Valores representativos de deuda 0,00 0,00 Deudas a largo plazo 0,00 0,00
Instrumentos de patrimonio 0,00 0,00 Pasivos por impuesto diferido 0,00 0,00
Instituciones de Inversién colectiva 0,00 0,00 0,00 0,00
Depésitos en entidades de crédito 0,00 0,00
Derivados 0,00 0,00 | PASIVO CORRIENTE |
Otros 0,00 0,00
0,00 0,00 Provisiones a corto plazo 0,00 0,00
Intereses de la cartera de inversion 0,00 0,00 Deudas a corto plazo 0,00 0,00
Inversiones morosas, dudosas o en litigio 0,00 0,00 Acreedores 1.843,35 0,00
0,00 0,00 Pasivos financieros 0,00 0,00
Periodificaciones 0,00 0,00 Derivados 0,00 0,00
Tesoreria 19.773.508,62 0,00 Periodificaciones 0,00 0,00
19.773.518,88 0,00 1.843,35 0,00
[TOTAL ACTIVO 19.773.518,88 0,00] [TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 19.773.518,88 0,00]
[CUENTAS DE ORDEN 31/12/12022  31/12/12021]

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de der 0,00 0,00
Compromisos por operaciones corias de der 0,00 0,00
0,00 0,00
OTRAS CUENTAS DE ORDEN

Valores cedidos en préstamo por la lIC 0,00 0,00
Valores aportados como garantia por la lIC 0,00 0,00
Valores recibidos en garantia por la lIC 0,00 0,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién 0,00 0,00
Pérdidas fiscales a compensar 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00
0,00 0,00

[TOTAL CUENTAS DE ORDEN 0,00 0,00}

(*) Inscripcién del compartimento del Fondo en la Comisién Nacional del Mercado de Valores con fecha 2 de diciembre de 2022,
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TRESSIS CAUDAL - UROLA
(Compartimento TRESSIS CAUDAL, Fondo de Inversion)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022

. ; __ EUROS
. 3MM2/2022 31112/2021
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos 0,00 0,00
Comisiones retrocedidas a la lIC 0,00 0,00
Gastos de personal 0,00 0,00
Otros gastos de explotacion
Comisién de gestion -1.163,29 0,00
Comision depositario -95,59 0,00
ingreso/gasto por compensacion compartimento 0,00 0,00
Otros -1.729,23 0,00
-2.988,11 0,00
Amortizacion del inmovilizado material 0,00 0,00
Excesos de provisiones 0,00 0,00
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado 0,00 0,00
] RESULTADO DE EXPLOTACION -2.988,11 0,00]
Ingresos financieros 172,82 0,00
Gastos financieros 0,00 0,00
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior 0,00 0,00
Por operaciones de la cartera exterior 0,00 0,00
Por operaciones con derivados 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00
0,00 0,00
Diferencias de cambio 0,00 0,00
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros 0,00 0,00
Resultados por operaciones de la cartera interior 0,00 0,00
Resultados por operaciones de la cartera exterior 0,00 0,00
Resultados por operaciones con derivados 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00
0,00 0,00
I RESULTADO FINANCIERO 172,82 0,00]
I RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -2.815,29 0,00]
Impuesto sobre beneficios 0,00 0,00
I RESULTADO DEL EJERCICIO -2.815,29 0,00

(*) Inscripcion del compartimento del Fondo en fa Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha 2 de diciembre de 2022.
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TRESSIS CAUDAL
Fondo de Inversién

MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022

Resefa del Fondo

TRESSIS CAUDAL, Fondo de Inversion, (en adelante el Fondo) se constituyé en Madrid el 9 de mayo de 2022, por
un periodo de tiempo indefinido bajo la denominacién de TRESSIS CAUDAL, Fondo de Inversién y esta sujeto a la
normativa especifica de Instituciones de Inversién Colectiva, principalmente regula por la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, y posteriores modificaciones y por el Real Decreto 1082/2012,
de 13 de julio, y posteriores modificaciones, y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el Registro de Fondos de Inversién de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con fecha 27 de mayo de 2022 y con el n® 5626 en la categoria de armonizados.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirios en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos.

Dada Ia actividad de! Fondo no tiene responsabilidad, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza
medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los
resultados del mismo, por ello no se incluyen desgloses especificos respecto a la informacion de cuestiones
medioambientales en la memoria de las cuentas anuales.

El Fondo esta constituido por los siguientes compartimentos:

Tressis Caudal / EBRO 02/12/2022
Tressis Caudal / NARCEA 27/05/2022
Tressis Caudal / NORA 27/05/2022
Tressis Caudal / SELLA 07/10/2022
Tressis Caudal / UROLA 02/12/2022

Un fondo por compartamientos es un fondo de inversién que, bajo un tnico reglamento de gestién, en lugar de
tener una sola cartera, tiene varias carteras diferenciadas, los compartimentos, cada uno de los cuales tiene su
propia politica de inversion, distinta de la de los otros compartimentos, y emite sus propias participaciones. La
figura de los compartimentos permite a los inversores, dentro de un mismo vehiculo de inversién, diversificar sus
inversiones, teniendo en cuenta las diferentes politicas de inversiones, comisiones, etc. de los distintos
compartimentos que integran el fondo.

En cualquier caso, cada compartimento respondera exclusivamente de los compromisos contraidos en el ejercicio
de su actividad y de los riesgos derivados de los activos que integran sus inversiones. Los acreedores del
compartimento del fondo Unicamente podran hacer efectivos sus créditos frente al patrimonio de dicho
compartimento, sin perjuicio de la responsabilidad patrimonial que corresponda al fondo derivada de sus
obligaciones tributarias.

La polftica de inversién del fondo se encuentra definida en el folleto que se encuentra registrado y a disposicion del
publico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. De acuerdo a la politica de
inversion definida, los compartimentos del Fondo presentan las siguientes categorias:

Nombre compartimento = Categoria

Tressis Caudal / EBRO Fondo de Inversion. Renta fija euro corto plazo
Tressis Caudal / NARCEA Fondo de Fondos. Renta variable internacional
Tressis Caudal / NORA Fondo de Fondos. Renta fija euro

Tressis Caudal / SELLA Fondo de Fondos. Global

Tressis Caudal / UROLA Fondo de Fondos. Renta variable mixta internacional
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La gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a Tressis Gestidn, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversién Colectiva, S.A.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Banco Inversis, S.A., entidad depositaria del Fondo.

La Sociedad Gestora del Fondo tiene suscritos contratos de asesoramiento en materia de inversiones sobre el
patrimonio para los compartimentos del Fondo siguientes, contratos cuyos honorarios son asumidos integramente
por la Sociedad Gestora:

Nombre compartimento Asesor . ~ Fecha del contrato

Tressis Caudal / EBRO - -
Tressis Caudal / NARCEA - -
Tressis Caudal / NORA - -
Tressis Caudal / SELLA Essentia Consultores EAF, S.L. 07/10/2022
Tressis Caudal / UROLA Tressis, Sociedad de Valores, S.A. 02/12/2022

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales del Fondo estan compuestas por los balances y cuentas de pérdidas y ganancias, tanto el
agregado como el individual de cada uno de los compartimentos, méas el estado de cambios en el patrimonio neto
agregado y la memoria.

En el balance agregado y en la cuenta de perdidas y ganancias agregada se recogen la suma de todas las
partidas de ambos estados para cada uno de los compartimentos. No recogiendo, en su caso, las partidas
deudoras o acreedoras o las correspondientes a ingresos y gastos derivados de la compensacién de pérdidas
fiscales entre compartimentos que hayan sido objeto de compensacion.

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se presentan de acuerdo con los
formatos y criterios de valoracion establecidos en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional
del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales, y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversion colectiva, y demas normativa especifica de las Instituciones de Inversién Colectiva, de
forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de sus operaciones
que se han generado durante el ejercicio.

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2022, que han sido formuladas
por los Administradores de su Sociedad Gestora del Fondo, se someteran a la aprobacion de la Junta General de
Accionistas de la Sociedad Gestora del Fondo, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Estas cuentas anuales estan expresadas en Euros.

Comparacion de la informacion

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2022 no corresponden a un ejercicio completo dado que el
Fondo se constituy6 el 9 de mayo de 2022, siendo inscrito en la Comision Nacional del Mercado de Valores con
fecha 27 de mayo de 2022. Por esta circunstancia no es posible presentar las cuentas del ejercicio 2022
comparativas con las correspondientes al ejercicio anterior.

Principios contables

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

Los resultados y la determinacion 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
elaboracion de las cuentas anuales.

Estimaciones contables y correccién de errores

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su Sociedad Gestora del Fondo 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
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la evaluacién del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion
disponible al cierre del ejercicio 2022, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen
a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizarfa, en su caso, de forma
prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de los distintos compartimentos de! Fondo, cualquiera que sea su politica de
inversion, estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores, lo que
puede provocar que e} valor liquidativo de la participacion flucttie tanto al alza como a la baja.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas de los balances y de las cuentas de pérdidas y ganancias, tanto del agregado como de los
individuales de cada uno de los compartimentos, y del estado de cambios en el patrimonio neto agregado del
Fondo, se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en la medida en que sea
significativa, se ha incluido la informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2022 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los criterios
aplicados en el ejercicio anterior, dado que el Fondo se constituyé el 9 de mayo de 2022, siendo inscrito en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores con fecha 27 de mayo de 2022,

Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtin error significativo que haya supuesto
la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio anterior, dado que el Fondo se
constituyé el 9 de mayo de 2022, siendo inscrito en CNMV con fecha 27 de mayo de 2022,

Principios contables y normas de registro y valoracién

Los principios contables y normas de registro y valoracion méas significativas aplicadas por el Fondo en la
elaboracion de sus cuentas anuales se muestran a continuacion:

Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion del Fondo continuaré en el futuro
previsible, por lo tanto, la aplicacién de las normas contables no estd encaminada a determinar el valor del
patrimonio a efectos de su transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

No obstante, dada la naturaleza especifica del Fondo y su carécter abierto, las normas contables tendréan como
finalidad la determinacion del valor liguidativo de las participaciones.

Principio del devengo
Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcion del periodo en que se devengan, con independencia

de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

Cartera de inversiones financieras

a) Activos financieros
Clasificacion
Los activos financieros se desglosan a efectos de su presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance, tanto del agregado como de los individuales de cada uno de los compartimentos:

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

2. Instrumentos de patrimonio. Emitidos por otras entidades, tales como acciones y cuotas participativas,
que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.
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3. Instituciones de Inversion Colectiva. Incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones de
Inversion Colectiva.

4. Depositos. Incluye los depésitos que el Fondo mantiene en entidades de crédito, a excepcion de los
saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

5. Derivados. Incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los contratos
de permuta financiera que los compartimentos del Fondo tienen contratados, asi como fos derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por los compartimentos
del Fondo.

6. Ofros. Recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo regulado en
la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras operaciones no
recogidas en los epigrafes anteriores.

7. Intereses de cartera de inversién. Recoge, en su caso, la periodificaciéon de los intereses activos de la
cartera de inversiones financieras.

8. Inversiones morosas, dudosas o en litigio. Incluye, en su caso, y a los meros efectos de su clasificacion
contable, el valor en libros dias 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.

Los deudores recogen, 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 credito y cuentas
deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a terceros. La totalidad
de los deudores se clasifican, a efectos de valoracién, como Partidas a cobrar, Las pérdidas por deterioro de
las Partidas a cobrar, asi como su reversién, se reconocen, en su caso, como un gasto o un ingreso,
respectivamente, en el epigrafe Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros —
Deterioros de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos.

La tesoreria, incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar cumplimiento al
coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito, o en caso contrario,
la entidad de crédito designada en el Fondo. Asimismo, se incluye en su caso, las restantes cuentas
corrientes o saldos que los compartimentos del Fondo mantengan en una institucién financiera para poder
desarroliar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por los compartimentos del Fondo en concepto de
garantias aportadas.

Reconocimiento y valoracién
Activos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

Los activos financieros se valoraran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario,
serd el precio de la transaccién mas los costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la
operacién y excluidos los intereses por aplazamiento de pago.

Los intereses explicitos devengados y no vencidos o cupén corrido, se registrardn en la cuenta Intereses de
la cartera de inversion del activo del balance agregado del Fondo y del balance individual de cada uno de los
compartimentos del Fondo. Posteriormente, los activos se valoran por su valor razoble, sin deducir los costes
de tranasaccion en que se puediern 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 las cuentas de pérdidas
y ganancias de sus compartimentos.

La determinacion de! valor razonable de los activos financieros se realizara segn las siguientes reglas:

1. Instrumentos de patrimonio cotizados. Su valor razonable es el valor de mercado que resulte 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.

2. Valores no admitidos atn a cotizacién. Su valor razonable se calcula mediante 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.

3. Valores representativos de deuda cotizados. Su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado,
siempre y cuando éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén
disponibles, el valor razonable se correspondera con el precio de la transaccion mas reciente siempre que
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b)

no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdémicas desde el momento de la
transaccién. En cualquier caso, las técnicas de valoracion deberan ser de general aceptacion y deberan
utilizar en la mayor medida posible datos observables de mercado, en particular la situacién actual de
tipos de interés y el riesgo de crédito del emisor.

4. 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 con una prima o margen determinado en el momento de la adquisicién de los valores.

5. Instrumentos de patrimonio no cotizado. Su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponde a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias, tacitas, netas de impuestos, que
hubieran sido identificadas sy calculadas en el momento de la adquisicién y que subsistan en el momento
de la valoracion.

6. Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos. Su valor razonable se calcula de
acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de la inversion a los tipos de mercado vigentes
en cada momento.

7. Acciones o participaciones en otras Instituciones de Inversion Colectiva y entidades de capital riesgo. Su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia, o en caso de no existir, se utilizara el Gltimo
valor fiquidativo disponible. En caso de gue se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o
sistema multilateral de negociacién, se valoraran por su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre
que sea representativo. Para las inversiones en IIC de inversion libre, 1IC de IIC de inversion libre e 11C
extranjeras similares, segun los articulos 73 'y 74 del R.D. 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

8. Instrumentos financieros derivados. Si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
resultante de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En caso de que no exista un
mercado suficientemente liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados
regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o
modelos de valoracién adecuados, conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores, y sus sucesivas modificaciones.

Préstamos y partidas a cobrar

Se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la
transaccién incluyendo los costes de transaccion explicitos atribuibles a la operacion. Posteriormente se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados como ingresos financieros, en la
cuenta de pérdidas y ganancias, tanto la agregada como las individuales de cada uno de los compartimentos
del Fondo.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calcularan 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, asi como su reversién se reconoceran como un
gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias, tanto la agregada como las individuales de cada
uno de los compartimentos del Fondo.

Baja del balance

Las Instituciones daran de baja un activo financiero, tanto del balance agregado como de los balances
individuales de cada uno de los compartimentos del Fondo, cuando expiren o se hayan 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.

Por el contrario, no se daran de baja los activos financieros en los que no se retienen sustancialmente los
riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

En el caso de que la institucién de inversion colectiva no hubiese cedido ni retenido sustancialmente los
riesgos y beneficios, el activo financiero se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo,
situacién que se determinara dependiendo de la capacidad del cesionario para transmitir dicho activo.

Pasivos financieros
Clasificacion
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Los pasivos financieros se desglosan a efectos de su presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes
del balance, tanto del agregado como de los individuales de cada uno de los compartimentos del Fondo:

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

2. Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones PUblicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y deposito. Se clasifican, a efectos de valoracién, como “Débitos y partidas a
pagar’.

3. Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el alor 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
impicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por los compartimentos
del Fondo. Se clasifican, a efectos de su valoracién, como “Pasivos financieros a valos razoble con
cambios en pérdidas y ganancias”.

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

Reconocimiento y valoracion
Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

L.a valoracién inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categorfa se realizara de acuerdo a los
criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias,
tanto la agregada del Fondo como las individuales de cada uno de los compartimentos.

En particular, en el caso de la financiacion 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 restitucion de
los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

La principal técnica de valoracién aplicada por la Sociedad Gestora del Fondo en la valoracién de los
instrumentos financieros valorados a valor razonable es la correspondiente a la utilizacion de cotizaciones
publicadas en mercados activos. Esta técnica de valoracién se utiliza fundamentalmente para valores
representativos de deuda ptblica y privada, instrumentos de patrimonio y derivados, en su caso.

En los casos donde no puedan observarse datos basados en parametros de mercado, la Sociedad Gestora
del Fondo realiza su mejor estimacion del precio que el mercado fijaria, utilizando para ello sus propios
modelos internos. Para realizar esta estimacion, se utilizan diversas técnicas, incluyendo la extrapolacion de
datos observables del mercado. La mejor evidencia del valor razonable de un instrumento financiero en el
momento inicial es el precio de la transaccion, salvo que el valor de dicho instrumento pueda ser obtenido de
otras transacciones realizadas en el mercado con el mismo o similar instrumento, o valorarse usando una
técnica de valoracién donde las variables utilizadas incluyan sélo datos observables en el mercado,
principalmente los tipos de interés. Para estos casos, que se producen fundamentalmente en determinados
valores representativos de deuda privada o depositos en entidades de crédito, en su caso, la principal técnica
usada al 31 de diciembre de 2022 por el modelo interno de la Sociedad Gestora para determinar el valor
razonable es el método del "valor presente”, por el que los flujos de caja futuros esperados se descuentan
empleando las curvas de tipos de interés de las correspondientes divisas. Generalmente, las curvas de tipos
son datos observables en los mercados. Para la determinacion del valor razonable de los derivados cuando
no hay cotizaciones publicadas en mercados activos, la Sociedad Gestora del Fondo utiliza valoraciones
proporcionadas por las contrapartes del instrumento derivado, que son periédicamente objeto de contraste
mediante contra valoracion, utilizando distintas técnicas como el modelo de “Black—Scholes” o similar, que de
la misma manera emplea inputs observables de mercado para obtener datos como bid—offer spreads, tipos
de cambio o volatilidad.

Por tanto, el valor razonable de los instrumentos financieros que se deriva de los modelos internos
anteriormente descritos tiene en cuenta, entre otros, los términos de los contratos y los datos observables de
mercado tales como tipos de interés, riesgo de crédito o tipos de cambio. En este sentido, los modelos de

19




valoracién no incorporan subjetividad significativa, al poder ser ajustadas dichas metodologias mediante el
caloulo interno del valor razonable y compararlo posteriormente con el precio negociado activamente.

Débitos y partidas a pagar

Se valorarédn por su valor razonable que serd el precio de la transaccién ajustado por los costes de
transaccion gue les sean directamente atribuibles.

Posteriormente, se realizara a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizaran en la cuenta
de pérdidas y ganancias, tanto la agregada del Fondo como las individuales de cada uno de los
compartimentos, aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aguellas partidas cuyo importe
se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio, se podréan valorar a su valor nominal siempre y
cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Baja del balance

Se dara de baja cuando la obligacién se haya extinguido. La diferencia entre el valor en libros del pasivo
financiero y la contraprestacién pagada incluidos los costes de transaccion atribuibles se reconocera en la
cuenta de pérdidas y ganancias, tanto la agregada de!l Fondo como las individuales de cada uno de los
compartimentos, del ejercicio en que tenga lugar.

Contabilizaciéon de operaciones

Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dfa 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, seglin corresponda, del activo del balance, tanto agregado como individual de cada uno de los
compartimentos del Fondo, segin 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, tanto la agregada del Fondo como las
individuales de cada uno de los compartimentos.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dfa de ejecucion
el de confirmacién de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o acciones a asignar. La
operacion no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de
ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "“Deudores” del balance, tanto del agregado como de los
individuales de cada uno de los compartimentos del Fondo.

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 posicién 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, segtin 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 “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones con
derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de |a cartera interior o exterior y del activo o
del pasivo, seglin su saldo, del balance, tanto del agregado como de los individuales de cada uno de los
compartimentos del Fondo, hasta la fecha de su liquidacion.

Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién, se registran en el
epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance, tanto del agregado como
de los individuales de cada uno de los compartimentos del Fondo, 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, tanto agregada como individuales de cada uno de los compartimentos del Fondo, en su
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caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones de la cartera
interior (o exterior)”.

Contratos de futuros, opciones warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de su
contratacién 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, segtin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el gjercicio 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, tanto del agregado como
de los individuales de cada uno de los compartimentos del Fondo, en la fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance, tanto del agregado como de los individuales de cada uno de los
compartimentos del Fondo, se registran, adicionalmente, los fondos depositados en concepto de garantia en los
mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

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

En aquelios 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, tanto la agregada del Fondo como las
individuales de cada uno de los compartimentos.

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

Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia a los compartimentos del Fondos distintos de efectivo, el valor
razonable de éstos se registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la [IC” de las cuentas de orden. En
caso de venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el vaior razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesorerfa” del
balance, tanto el agregado como de los individuales de cada uno de los compartimentos del Fondo.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de los compartimentos del Fondo son las participaciones en que se
encuentra dividio su patrimonio. Se registran el el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas- Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del Balance de cada compartimento del Fondo.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcién y reembolso, en funcion del valor liquidativo
del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criteros establecidos en la Circular
6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nagional del Mercado de Valores. Los importes correspiendinetes a
dichas suscrpciones y rembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe “Patrimonio atribufdo a
particpes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance de
cada compartimento del Fondo.

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

Moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo y de sus compartimentos es el euro, consecuentemente, todos los saldos y
transacciones denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominadas en “moneda extranjera”.

21



Toda transaccion en moneda extranjera se convertird a la moneda funcional, mediante la aplicacién al importe en
moneda extranjera, del tipo de cambio de contado de la fecha de la transaccién. Como tipo de cambio de contado,
se tomara el tipo de contado mas representativo del mercado de referencia a la fecha en cuestién o, en su defecto,
del Ultimo dia habil anterior a esa fecha.

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria y débitos y créditos, las diferencias de cambio, tanto
positivas como negativas, que se originen en este proceso, se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias,
tanto agregada como individualmente de cada uno de los compartimentos del Fondo, bajo el epigrafe “Diferencias
de cambio”. 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 trataran conjuntamente con las pérdidas y ganancias
derivadas de la valoracion.

Impuesto sobre beneficios

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

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface como consecuencia de las liquidaciones
fiscales del impuesto de 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 corriente del Fondo serad el resultado de la
compensaicon, a final del ejercicio econdmico, de los créditos y débitos reciprocos contabilizados en las cuentas
de balance de cada uno de los compartimentos del Fondo y de los gastos e ingresos por compensacion del
impuesto de beneficios contabilizados por cada compatimento, respectivamente.

El impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacién de los pasivos y activos por impuesto
diferido, gue surgiran de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los
elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles (que dan lugar a mayores cantidades a pagar o
menores cantidades a devolver por el impuesto en ejercicios futuros) daran lugar a pasivos por impuesto diferido,
mientras que las diferencias temporarias deducibies (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
gueden pendientes de aplicar fiscalmente, daran 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 Fondo finalizada el ejercicio con pérdidas fiscales, y el conjunto del Fondo compensa la
totalidad o parte del mismo en relacion al impuesto corriente, de las pérdidas fiscales que se compensan surgira un
crédito y débido reciprocos entre los compartimentos a los que les correspondan y los compartimentos que los
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 econdémico. En el caso de la existencia de pérdidas fiscales a compensar
procedentes de ejercicios anteriores, se compensan primero las de mayor antigliedad.

Los créditos y débitos reciprocos, en su caso, se contabilizan en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del
balance de cada compartimento, segun corresponda, contra el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta
de pérdidas y ganancias de cada compartimento. Dichos créditos y débitos reciprocos deben liquidarse 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 reversiéon. En caso de modificaciones en las
normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

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 ia parte proporcional que se
establezca en el regimento del Fondo.
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Los criterios mas significativos utilizados por los compartimentos del Fondo, para el reconcomiento de sus ingresos
y gastos:

Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se reconocen, en
su caso, contablemente en funcién de su perfodo de devengo, por aplicacion del método del tipo de interés
efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o0 en litigio, que se
registran en el momento efectivo de{ 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 Inversién” del
activo del balance, tanto del agregado como de los individuales de los compartimentos del Fondo. La contrapartida
de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, tanto la
agregada como las individuales de los compartimentos del Fondo.

Los dividendos percibidos de otras entidades se reconocen, en su ¢aso, como ingreso en el epigrafe “Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias individuales de cada uno de los compartimentos del Fondo, en el
momento en que nace el derecho a percibirlos por el Fondo.

Comisiones y conceptos asimilados

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

Los ingresos que reciben los compartimentos 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 IIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias, tanto agregada como de las indivicuales de cada uno
de los compartimentos del Fondo.

Las comisiones de gestion y de deposito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que el
desenvolvimiento de los compartimentos del Fondo se reistran, seglin su naturaleza en el epigrafe “Otros gastos
de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias, tanto la agregada como las individuales de cada uno de los
compartimentos del Fondo.

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
“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y
ganancias, tanto la agregada como las individuales de cada uno de los compartimentos del Fondo.

Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Operaciones vinculadas

La ley 35/2003, en su articulo 67 y el Real Decreto 1082/2012, en sus articulos 144 y 145, y posteriores
modificaciones, establecen la normativa en relacién con Ias operaciones vinculadas. La Sociedad Gestora del
Fondo realiza operaciones vinculadas contempladas en estos articulos, por ello la Sociedad Gestora de! Fondo ha
adoptado los procedimientos necesarios con el objeto de evitar conflictos de interés y asegurar que estas
operaciones se realizan en interés exclusivo de cada compartimento del Fondo y a precios de mercado. Los
informes periédicos registrados en la Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion
sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion,
comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidaes
pertenecientes al grupo de la Sociedad Gestora del Fondo, el importe de los depésitos y adquisiciones temporales
de activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la Sociedad Gestora del Fondo.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2022 de los compartimentos del Fondo se
incluye como Anexo |, el cual forma parte integrante de esta nota.

23




El desglose de la cartera exterior de inversiones financieras para cada uno de los compartimentos del Fondo a 31
de diciembre de 2022 en euros, en divisas y el total agregado se presenta a continuacion:

Eerciclo 2022 ; ’ . ‘ -
, - . Compartimentos

... ‘ Tressis
Tressis Tressis Tressis Tressis  Caudal Tressis Caudal,
Caudal/ Caudal/ Caudal / Caudal/ [/ F.l. (Total
EBRO NARCEA _ NORA SELLA UROLA Agregado)
Valores representativos de deudas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Instrumentos de patrimonio 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Instituciones de inversion colectiva 0,00 3.516,177,16 1.719.215,68 0,00 0,00 5.235.392,84
Depositos de entidades de crédito 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Derivados 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 3.5616.177,16  1.719.215,68 0,00 0,00 5.235.392,84

DIVISAS (EN

EUROS‘

Ejercicio 2022 ; . ;
- ; Compartimentos .. @ @@ @@
. ~ - __ Tressis

_ Tressis _ Tressis  Tressis Tressis  Tressls  Caudal, Fl.
_ Caudal/ Caudal/ Caudal/  Caudal/ Caudal / (Total
EBRO NARCEA NORA SELLA UROLA  Agregado)
Valores representativos de deudas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Instrumentos de patrimonio 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Instituciones de inversién colectiva 0,00 274.993,60 0,00 0,00 0,00 274.993,60
Depésitos de entidades de crédito 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Derivados 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 274.993,60 0,00 0,00 0,00 274.993,60
Ejercicio 2022 ; - ,
- , Tressis Caudal, F.l. _
_EUROS = DIVISAS TOTAL
Valores representativos de deudas 0,00 0,00 0,00
Instrumentos de patrimonio 0,00 0,00 0,00
Instituciones de inversién colectiva 5.235.392,84 274.993,60 5.510.386,44
Depositos de entidades de crédito 0,00 0,00 0,00
Derivados : 0,00 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00 0,00

5.235.392,84 274.993,60 5.510,386,44

El desglose por plazos de vencimiento y para cada uno de los compartimentos del Fondo, de los valores
representativos de deuda al 31 de diciembre de 2022 es el siguiente:

Ejercicio 2022 __EUROS

ompartimentos

_ Tressis _ Tressis __ Tressis . Tressis = Tressis
Caudal/ Caudal/ = Caudal/ = Caudal/  Caudal/
_EBRO -~ NARCEA 2 NORA 2 SELIA 2 UROLA

Inferior a 1 afio 3.089.127,46 0,00 0,00 0,00 0,00
Comprendido entre 1y 2 afios 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Comprendido entre 2 y 3 afios 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Comprendido entre 3 y 4 afios 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Comprendido entre 4 y 5 arios 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Superior a § afios 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
3.089.127,46 0,00 0,00 0,00 0,00

Depdsito de los titulos
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Los valores y activos que integran la cartera de valores de los compartimentos que son susceptibles de estar
depositados, lo estan en Banco Inversis, S.A., 0 en tramite de depdsito en dicha entidad (nota 1). Los valores
mobiliarios y demas activos financieros de los compartimentos no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de
ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que los 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 funcion.

Gestion de riesgo

La gestion de los riesgos financieros realizada por la Sociedad Gestora del Fondo esta dirigida al establecimiento
de mecanismos necesarios para controlar la exposicion al riesgo de mercado (que comprende el riesgo de tipo de
interés y tipos de cambios), asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y gue son
controlados por la Sociedad Gestora del Fondo. A continuacién, se indican los principales coeficientes normativos
a los que estan sujetos los compartimentos del Fondo:

s Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva.

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

« Limite general a la inversién en valores cotizados.

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor (entendido éste como
todas las entidades que forman parte de un mismo grupo econémico) no podréa superar el 5% del patrimonio
de cada compartimento del Fondo. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre que la inversién en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de cada compartimento del Fondo. Puede
quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad autbnoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia
sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia
especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando
se desee superar el limite de! 35%, se especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir
o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio de cada compartimento del Fondo. Para que el compartimento
del Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los
sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, seré necesario que se diversifique, al menos, en
seis emisiones diferentes y que la inversién en valores de una misma emisién no supere el 30% del activo de
cada compartimento del Fondo. Quedard ampliado al 256% cuando se trate de inversiones en obligaciones
emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo
importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente Jos compromisos de la emisién y que queden
afectados de forma privilegiada al reembalso 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 de cada compartimento del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un Unico emisor.
« Limite general a la inversion en derivados.

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra superar el
patrimonio neto de cada compartimento del Fondo. Por exposicién total al riesgo se entendera cualquier
obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados.

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

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

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

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos financieros
derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion sefialados en los
articulos 50.2, 51.1, 51.4 y 51.5 del Real Decreto 1082/2012. A tales efectos, se excluiran los instrumentos
derivados cuyo subyacente sea un indice bursétil o de renta fija que cumpla con los requisitos establecidos en
el articulo 50.2.d), tipo de interés, tipos de cambio, divisas, indices financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un tnico emisor.
« Limites a la inverison en valores no cotizados.
Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre transmision.

Queda prohibida la inversion de los compartimentos del Fondo en valor 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 negociacion en cualquier mercado o sistema de negociacion
que no cumpla los requisitos establecidso en el articulo 48.1.a) o que dispongan de otros mecanismos que
garanticen su liguidez al menos con la misma frecuencia con la que la [IC inversora atienda los reembolsos
de sus acciones o participaciones, ya sea directamente o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82,

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

- Acciones y participaciones, cuanto sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo regulardas por la
Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asl como las entidades extranjeras
similares.

+ Coeficiente de liquidez.

Cada compartimento del Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio
calculado sobre el promedio mensual de saldos diarios de cada compartimento del Fondo.

« Obligaciones frente a terceros.

Cada compartimento del Fondo 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, 0 por
adquisicién 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 e! perfodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a fos que se exponen los compartimentos del
Fondo que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad Gestora del Fondo.

Riesgo de crédito de los compartimentos del Fondo

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el compartimento del Fondo 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 inversién y concentracion de riesgos antes descritos.

La Sociedad Gestora del Fondo contrala este riesgo haciendo una valoracion previa de los activos potenciales que
pueden formar parte de la cartera del compratimento del Fondo en funcién de su rating, duracion y anélisis de los
estados contables de las compaiiias correspondientes, asf como un seguimiento de los que forman parte de la
cartera del compartimento del Fondo.

Riesgo de liquidez de los compartimentos del Fondo

En el caso de que el compartimento del Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una
reducida dimensién y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva
con liquidez inferior a la del compartimento del Fondo, las inversiones podrian quedar 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 y garantizar los reembolsos de los participes de cada compartimento
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del Fondo. La Sociedad Gestora del compartimento del Fondo dispone, por tanto, de un sistema de gestion de la
liguidez, asf como de procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la liquidez del Fondo.

La Sociedad Gestora del Fondo gestiona este riesgo manteniendo en todo momento los coeficientes exigidos
minimos e invirtiendo en gran medida en valores de alta liquidez y capitalizacion.

Riesgo de mercado de los compartimentos del Fondo

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

- Riesgo de tipo de interés: La inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacioén de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: La inversién en activos denominados en divisas distintas del Euro conlleva un riesgo
por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o Indices bursatiles: La inversion en instrumentos de patrimonio conlleva que la
rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte. Adicionalmente, la
inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacién o
expropiacion de activos o imprevistos de fndole politico que pueden afectar al valor de las inversiones,
haciéndolas mas volatiles.

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

Riesgo de sostenibilidad de los compartimentos del Fondo

La Sociedad Gestora del Fondo tiene una cuenta de riesgos de sostenibilidad en las decisiones o, en su caso,
asesoramiento de inversion. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependerd, entre otros, del tipo de
emisor, el sector de actividad o su localizacién geogréafica. 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 de los compartimentos del Fondo. No obstante, las decisiones de
inversion de los compartimentos del Fondo en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios de la
Unién Europea para las actividades econémicas medioambitales sostenibles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por los compartimentos del Fondo se encuentran descritos en
el folleto informativo, segtin lo establecido en la normativa aplicable.

Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2022 la composicion de este epigrafe del balance agregado para cada uno de los
compartimentos del Fondo era la siguiente:

Ejercicio 2022 - _ EUROS
- __ Compartimentos ;
. . - . Tressis
_Tressis  Tressis  Tressis  Tressis Tressls  Caudal FlL
Caudal/  Caudal/ Caudal/  Caudal/  Caudal/  (Total
EBRO NARCEA NORA _ SELLA UROLA  Agregado
CUENTAS EN DEPOSITARIO
Banco Inversis, S.A. (euros) 3.625.349,40 282.565,07 109.015,96 3.536.888,48 19.773.508,62 27.327.327,53
Banco Inversis, S.A. (dlvisas) 0,00 86.159,24 0,00 0,00 0,00 86.159,24

3.625.349,40 368.724,31 109.015,96 3.536.888,48 19.773.508,62 27.413.486,77

GARANTIAS RECIBIDAS EN _
EEECTIVO ‘ ‘

Garantias recibidas en efectivo  (euros) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Garant(as recibidas en efectivo _ (divisas) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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OTRAS CUENTAS DE
TESORERIA

Otras cuentas de tesoreria (euros) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Otras cuentas de tesorerfa (divisas) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

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

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

El movimiento de se ha producido en el epigrafe de Patrimonio atribuido a participes o accionistas al 31 de
diciembre de 2022 para cada uno de los compartimentos del Fondo es el siguiente:

Ejercicio 2022

- ~ Comgartimentos .

; ~ ~ ; - Tressis
Tressis  Tressis Tressis _ Tressis Tressis _Caudal, F.l.
Caudal/ Caudal / Caudal/ Caudal/ = Caudal/  (Total
EBRO NARCEA NORA _SELLA . _UROLA _ Agregado)
Saldos a 31 de diciembre de
2021 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Aplicacién del resultado del
ejercicio 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Participaciones suscritas y
desembolsadas 6.716.201,05 4.207.145,76  2.111.024,91 3.538.107,90 19.774.490,82 36.346.970,44
Participaciones reembolsadas 0,00 176.378,80 160.300,97 0,00 0,00 326.679,77
Saldos a 31 de diciembre de
2022 6.716.201,05 4.030.766,96 1.960.723,94 3.538.107,90 19.774.490,82 36.020.290,67

El patrimonio de cada compartimento del Fondo esta formalizado por participaciones, que pueden ser de distintas
clases, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios un derecho
de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2022 el calculo del valor liquidativo por participacidn y el nimero de participes separado por
clases de participaciones, si procede, de cada uno de los commpartimentos del Fondo es el siguiente:

EUROS - ,
‘ . . - - ~ ‘ . ____ FEjercicio 2022
Tressis Caudal / EBRO . . ~ ___ ClaseR
Patrimonio atribuido a participes al cierre del ejercicio 3.000.024,28 3.715.012,86 6.715.037,14
Niimero de participaciones emitidas 300.000,00 372.993,11 672.993,11
Valor liquidativo por participacién 10,00 9,96 9,08
Numero de participes 2 32 34
EUROS _ 1
. . - . _ . . Ejercicio 2022
Tressis Caudal / NARCEA . - . __ IClasel.  GClaseR ‘
Patrimonio atribuido a participes al cierre del ejercicio 3.168.965,50 728.550,43 3.897.515,93
Numero de participaciones emitidas 328.604,08 75.256,04 403.860,11
Valor liquidativo por participacién 9,64 9,68 9,65
Nuimero de participes 21 4 25

EUROS _

_ - ‘ _Ejercicio 2022

Tressis Caudal /INORA . Clase| Clase R
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Patrimonio atribuido a participes al cierre del ejercicio 1.363.256,28 551.764,05 1.915.020,33

Namero de participaciones emitidas 140.842,69 57.289,44 198.132,13
Valor liquidativo por participacién 9,68 9,63 9,67
Numero de participes 20 2 22

Tressis Caudal/ SELLA ‘ . . ‘ Ejercicio 2022

Patrimonio atribuido a participes al cierre del ejercicio 3.5634.944,63
Ntmero de participaciones emitidas 360.154,87
Valor liquidativo por participacién 9,82
Nimero de participes 16

. . _ ; . - _ E'erciCio 2022
Tressis Caudal / UROLA . . . Clasel Clase R Total
Patrimonio atribuido a participes al cierre del ejercicio 19.623.379,67 148.295,86 19.771.675,53
1.962.448,08 15.001,00 1.977.449,09
Valor liquidativo por participacion 10,00 9,89 10,00
Numero de participes 10 2 12

El patrimonio agregado de cada uno de los compartimentos del Fondo a 31 de diciembre de 2022 es ei siguiente:

_ EUROS |

Efercicio 2022

_Compartimentos .
= Tressis

 Tressis . Tressis Tressis Tre‘s‘sls‘ kTrééksis\ _ Caudal, Fl
_Caudal/  Caudal/  Caudal/  Caudal/  Caudal/  (Total
_EBRO. _NARCEA  NORA SELLA _ UROLA _Adregado)
Patrimonio atribuldo a participes
al cierre del ejercicio 6.715.037,14 3.897.515,93 1.915.020,33 3.534.944,63 19.771.675,63 35.834.193,56
Numero de participaciones
emitidas 672.993,11  403.860,11  198.132,13  360.154,87 1.977.449,09 3.612.589,32
Valor liquidativo por
participacién 9,98 9,65 9,67 9,82 10,00 -
Ndmero de participes 34 25 22 16 12 109

La normativa aplicable establece que para los fondos de inversién por compartimentos el nimero minimo de
participes en cada uno de los compartimentos no podra ser inferior a 20, sin que, en ninglin caso, el numero de
participes totales que integren el Fondo sea inferior a 100. En ambos casos, dispondran del plazo de un afio para
llevar a cabo la reconstitucion permanente del niimero minimo de participes.

No obstante, para el caso de los compartimentos Tressis Caudal — Sella y Tresis Caudal — Urola el nimero de
participes ascendia a 31 de diciembre de 2022 a 16 y 12, respectivamente, encontrandose dentro del plazo
establecido en la legislacion en vigor para su reconstitucion, El total de participes suma de todos los participes del
Fondo, asciende a 109, superando el minimo establecido en la legislacién en vigor que marca un minimo de 100
participes.

En el balance agregado aparece el epigrafe de Acreedores que tiene la siguiente composicién para cada uno de
los compartimentos del Fondo a 31 de diciembre de 2022:

Ejercicio 2022 _ . ; __ EUROS
- ___Compartimentos ...
‘ - Tressis

.  Tressis Tressis Tressis Tressis ‘T‘r‘é‘ssis . Caudal, Fl.
Caudal/  Caudal/ Caudal/  Caudal/ Caudal/ (Total
EBRO __ _NARCEA  NORA _ SELLA UROLA _ Agregado)
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Acreedores compra valores nacionales 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Acreedores compra valores extranjeros 0,00 257.968,67 0,00 0,00 0,00 257,958,567
Acreedores por suscripciones y
reembolsos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Acreedores prestacion de servicios 734,34 5.872,39 2.879,85 1.959,92 1.843,35 13.289,85
Primas opciones 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Depbsitos garantfa 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Administraciones publicas acreedoras 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Operaciones pendientes de liquidar 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Oftros 0,00  -1.300,76 __ -1.300,75 0,00 0,00 -2.601,51
734,34 262.530,20 1.579,10  1.969,92 1.843,35 268.646,91

Al 31 de diciembre de 2022 existian los siguientes participes, personas fisicas y personas jurfdicas, con
participaciones significativas, superiores al 20% del patrimoninio de cada compartimento del Fondo:

E'ercicio 2022 '

‘ Personas fisicas

~ ‘ % -
N° participes  participacio

1  Personasjuridicas |
| ' ‘ Participaci
Nombre participe N°Participaciones o6n

‘Norﬁbr‘e compartimento

Tressis Caudal / EBRO -- - - 1 44 58%
Tressis Caudal / NARCEA - - - 1 39,07%
Tressis Caudal / NORA -~ -- - 1 53,98%
Tressis Caudal / SELLA - - - 1 76,96%
Tressis Caudal / UROLA - - - 1 76,29%

7 Oftros gastos de explotacion

Comisiones de gestion y depésito

Segtin se indica en la nota 1, la gestién y administracion del Fondo estan encomendadas a Tressis Gestion,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inverison Colectiva, S.A. y la entidad depositaria del Fondo es Banco Inversis,
S.A.

Por estos servicios durante el ejercicio 2022 los compartimentos del Fondo han devengado comisiones, calculadas
sobre el patrimonio diario del comparimento, y con los siguientes porcentajes en funcion del compartimento del
Fondo correspondiente, segtn el siguiente detalle:

~ k‘kComisiénldegestién‘ ~
‘ - _ Variable sobre

. . - . - 1 ; [ ; Comisién de

Nombre compartimento ___ Clase . Variable . rentabilidad / éxito  depodsito

Tressis Caudal / EBRO Clase | 0,30% - o
Clase R 0,40% - 0,05%

Tressis Caudal / NARCEA Clase | 1,20% - 0.08%
Clase R 1,80% - '

Tressis Caudal / NORA Clase | 0,65% - 0.08%
Clase R 0,80% - '

Tressis Caudal / SELLA Unica 0,94% -= 0,08%

Tressis Caudal / UROLA Clase | 0,90% - o
Clase R 1,65% - 0,08%

El Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamente Ia Ley de Instituciones de Inversion Colectiva
y sus posteriores modificaciones (nota 1) desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia, supervisién, custodia
y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva. Con fecha 13 de octubre
de 2016 entré 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 la regulacién de los depositarios de instituciones de inversion colectiva
desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen encomendadas, asf como las
especialidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las principales, entre otras, son:
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1. Garantizar que los flujos de tesoreria de los compartimentos del Fondo estén debidamente controlados.

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

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

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

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

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

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

8. Supervisar os criterios, fdrmulas y procedimientos utilizados por la Sociedad Gestora del Fondo para el calculo
del valor liquidativo de las participaciones de los compartimentos del Fondo.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacién que la Sociedad Gestora del
Fondo debe remitir a la Comision Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demés activos financieros que integran el patrimonio de los
compartimentos del Fondo, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo
caso la responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcién.

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

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

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio.

Gastos de personal
La Sociedad carece de personal propio, la gestion y administracion la realiza Tressis Gestion, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inverison Colectiva, S.A., con la que tiene suscrito un contrato de gestién.

Honorarios de auditoria

Los honorarios correspondientes a la auditorfa del ejercicio 2022 han ascendido a un total de 6.200,00 Euros,
distribuyéndose este importe entre los distintos compartimentos del Fondo, no habiéndose percibido por el auditor
ni por sociedades vinculadas al mismo, cantidad adicional alguna por otros conceptos.

Situacion fiscal

El sujeto pasivo del impuesto sobre sociedades es el Fondo y no los compartimentos.

Al 31 de diciembre de 2022 el detalle de los deudores del balance agregado del Fondo separado por
compartimentos por los saldos mantenidos con las administraciones pulblicas es el siguiente:

Ejercicio 2022 _EUROS

- Compartimentos

‘ .- - . _ Tressis
Tressis  Tressis  Tressis Tressis Tressis  Caudal Fl.
_Caudal/  Caudal/  Caudal/ Caudal/ Caudal/ (Total
_EBRO  NARCEA NORA SELLA UROLA _ Agregado)
H.P. deudora retenciones ejercicios
anteriores 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
H.P. deudora retenciones y pagos a
cuenta 0,00 0,80 2,76 16,07 10,26 29,89
Otras administraciones ptblicas
deudoras 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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0,00 0,80 2,76 16,07 10,26 29,89

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 Sociedades es del 1%.

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta
de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto de la
compensacion de las pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de que la
Fondo obtenga resultados negativos, si bien pueden generarse a nivel de compartimento.

Al 31 de diciembre de 2022, se registran en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas y
ganancias de cada compartimento, los saldos correspondientes a la compensacion de pérdidas fiscales. El limite
de las pérdidas fiscales a compensar es la suma de los resultados positivos gue hayan tenido en el periodo los
compartimentos del Fondo.

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece una limitacion del importe de
las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar del 70% de la base imponible previa,
admitiéndose la compensacién de la totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millon de Euros.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por el Fondo, los resultados de las inspecciones gue en el futuro pudieran llevar-a cabo las
autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen
dichos pasivos contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no
afectarfa significativamente a las cuentas anuales del Fondo.

Otra informacion

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores

Al 31 de diciembre de 2022, los compartimentos del Fondo no tenfan ningin importe significativo pendiente de
pago a proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante e! ejercicio 2022, los compartimentos del
Fondo no han realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en
operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2022 como los pagos realizados a dichos proveedores durante el
ejercicio 2022 cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Acontenimientos posteriores al cierre

En cuanto a los meses transcurridos a partir del cierre del ejercicio no se han producido acontecimientos dignos de
mencion.
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TRESSIS CAUDAL
Fondo de Inversion
INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJECICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022

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

Los compartimentos del Fondo presentan los siguientes importes de patrimonio y de valor liquidativo a 31 de diciembre de
2022:

; - ; Ejercicio 2022
|Nombre compartimento Clase Patrimonio Valor liquidativo
Tressis Caudal - EBRO Clase | 3.000.024,28 10,00
Clase R 3.715.012,86 9,96
Tressis Caudal - NARCEA Clase | 3.168.965,50 9,64
Clase R 728.550,43 9,68
Tressis Caudal - NORA Clase | 1.363.256,28 9,68
Clase R 551.764,05 9,63
Tressis Caudal - SELLA Unica 3.534.944,63 9,82
Tressis Caudal - UROLA Clase | 19.623.379,67 10,00
Clase R 148.295,86 9,89

El ejercicio 2022 se ha caracterizado por tres hechos indiscutibles y consecutivos; la guerra en Ucrania, la fuerte subida de
la inflacién y la decidida actuacion de los bancos centrales para frenar su aceleracion.

La primera parte del ejercicio se caracterizé por el fuerte retroceso de los mercados. Las bolsas registraron pérdidas
sustanciales, descontando un entorno econémico més complicado a raiz de la histérica elevacion de la inflacion en todo el
mundo. Pero las malas noticias no se quedaron Unicamente en los mercados de renta variable, sino que la renta fija fue
testigo igualmente de un afio muy complicado, alcanzando resultados negativos de dos digitos en casi todos sus indices de
referencia.

El ejercicio comenzaba con la invasion de Rusia en Ucrania en un acto sin precedentes y no descontado por los mercados.
El 24 de febrero las tropas rusas traspasaron las fronteras de Ucrania bajo el pretexto de anexionarse las provincias mas
orientales, dentro de un ambicioso plan expansionista de Vladimir Putin, que al término del ejercicio prolongaba un conflicto
con un alto coste econdmico y humanitario.

Las reiteradas sanciones econdmicas internacionales sobre Rusia y el progresivo aislamiento de toda la comunidad
internacional no fue suficiente para doblegar las intenciones de Putin, alargando una situacion que se tradujo finalmente en
una fuerte alza de los precios energéticos. Los precios del gas y del crudo no cejaron en su ascenso, especiaimente en la
primera parte del afio, facilitando un estrangulamiento de la oferta y como consecuencia una subida de precios con fuertes
repercusiones sobre la inflacién.

Por otro lado, las politicas expansivas llevadas a cabo por los responsables monetarios durante los Gltimos afios,
alimentadas por la lucha contra fa pandemia, se han traducido en un crecimiento desmesurado de los balances de los
bancos centrales que han ayudado alin mas, a incrementar las presiones inflacionistas de manera mas estructural. Al final,
se han alcanzado unos niveles de precios y deuda no contemplados desde hace mas de 30 afios en casi todas las
econdmicas del mundo.

Junto a lo anterior, las noticias contradictorias recibidas desde China complicaron adn mas la situacion, perjudicando las
perspectivas econémicas en todo el mundo. Las duras politicas de “covid cero” y el consecuente parén econémico
deterioraron las exportaciones hacia terceros palses, mediante el estrangulamiento de la operativa en sus puertos y
presionando aun més la oferta y, por tanto, la subida de precios.



Asi con todo, los registros de inflacion gue al comienzo del periodo se esperaba que fueran una variable meramente
coyuntural, se enquistaron con el devenir de los meses, aflorando unas tasas superiores al 10% en bastantes paises. En
Espafia, se lliegaba a una tasa del 10,2% en junio, nivel no alcanzado desde 1985.

Dentro de este contexto, los principales bancos centrales del mundo fueron modificando su actuacion, empezando a retirar
sus estimulos financieros sobre los mercados y elevando e! precio del dinero, para combatir la fuerte inflacién que se
constituia como primera fuente de preocupacion. A partir de ese momento, el debate comenzaba a centrarse sobre los
posibles efectos de una politica monetaria mucho mas restrictiva y la posibilidad de una cafda del crecimiento econémico,
mas o menos acusada, como consecuencia de las politicas de endurecimiento monetario,

La Reserva Federal de Estados Unidos fue adaptando su politica monetaria, comenzando con tres subidas de tipos de
interés de 75 puntos basicos, movimientos no vistos desde hacfa mas de veinte afios. Al final del periodo realizé un quinto
movimiento al alza de 50 pb desde el 3,75% hasta el 4,25%. Al finalizar el ejercicio, muchos analistas descuentan una
entrada en recesion debido tanto a las subidas de tipos como al retiro de los estimulos monetarios en los mercados, tan
acusados en los Gltimos afios.

El BCE recogi6 el testigo, siguiendo la estela marcada por la Reserva Federal y elevando sus tasas oficiales a finales de
diciembre en otros 50pb, hasta fijar el precio oficial del dinero en la Eurozona en el 2,50%. La gobernadora Lagarde afirmé
tras el Gltimo movimiento que los tipos atin estdn muy lejos de poder lograr la estabilidad de precios, anunciando nuevas
subidas en las proximas reuniones. Otros bancos centrales del Reino Unido, Australia, Suecia, Corea, Brasil, etc. han
acompafiado la subida de tipos en el transcurso del afio.

La traslacion sobre los mercados de este deterioro econdmico y la implantacion de las consiguientes politicas monetarias
mé&s restrictivas impactaron sobre los activos monetarios y de deuda. El Euribor a 12 meses, principal indicador del coste
hipotecario, registré una brusca correccion, partiendo de un nivel proximo al -0,50% al comienzo del ejercicio hasta superar
el 3,30% en diciembre. Ni que decir tiene, que dicho incremento en el coste de la principal fuente de financiacion del
mercado inmobiliario tendré un efecto significativo sobre el sector en 2023.

Los mercados de renta fija, tanto de deuda como de créedito, se vieron sometidos también a una gran volatilidad, siendo
testigos de una fuerte correccion en sus rentabilidades y primas de riesgo, no vistas desde hacfa més de diez afios. En el
caso del bono aleman a diez afios (Bund), su rendimiento pasé de cotizar desde un -0,40% hasta un nivel superior al
+2,55% en diciembre, mientras que el Treasury americano rebaso el 3,85%. Esa correccion provoco fuertes pérdidas en las
carteras de renta fija de los inversores y, como hemos dicho, en los principales indices burséatiles internacionales. No se
recuerda un comportamiento tan negativo en los mercados de renta fija desde la década de los ochenta.

Las estimaciones de los analistas descuentan mayores subidas de los tipos de interés, probablemente hasta el segundo
trimestre de 2023. No esta claro cuantas subidas quedan pendientes al término del ejercicio 2022, pero desde luego en
nuestra opinion el ciclo todavia no ha finalizado. Luego habra que comprobar sus efectos sobre la inflaciéon y el impacto
sobre la marcha de la economia para insistir en su prolongaciéon o no. Es decir, si aterrizamos suavemente o el parén
econémico es mas acentuado. Parece que la fuerte bajada de los precios energéticos al finalizar el ejercicio y los efectos de
las primeras subidas de tipos estéan favoreciendo una contencién de precios, Pero es pronto para valorario.

Aunque las bolsas se apuntaron pérdidas generalizadas durante el ejercicio, en el transcurso de la segunda parte del afio,
recuperaron terreno de acuerdo con un entorno de restriccion monetaria quizas ya en gran parte descontado. Asi, mientras
los mercados americanos y de Asia se mantuvieron todavia vulnerables, las bolsas europeas lideraron la recuperacién en
las dltimas semanas. Con todo, al final del ejercicio los principales mercados presentaban nimeros rojos generalizados. El
Nasdaq Composite retrocedia nada mas y nada menos un -33% en el afio, mientras que el S&P 500 lo hacfa en un -20%.
Las bolsas europeas salian un poco mejor paradas, apuntandose unas caidas del 10% y 12% en el CAC 40 y DAX aleman,
respectivamente. Al contrario que otros afios, el IBEX 35 sélo refrocedia una 6%, fruto seguramente de comportamientos
mas negativos en ejercicios anteriores.

En ese contexto, el dolar que se habia mostrado muy fuerte hasta el verano, durante la segunda mitad perdi6 terreno contra
el euro, cayendo un 2%. La libra esterlina continué acompafiada de una gran incertidumbre (-3%), lastrada por los Ultimos
coletazos del Brexit y por la dudas de indole politico, generadas a partir de un sucesivo cambio de premier briténico. En el
campo de las materias primas, el oro se mostré estable durante la segunda parte del afio, a pesar de las incertidumbres
economicas y la alta inflacion, mientras que el Brent registrd bajadas significativas, incluso del 25% a lo largo del semestre,
después de haber alcanzado maximos durante el verano, 120 usd/barril.




Por tltimo, debemos destacar que la normativa sostenible (ASG) y su aplicacion en el &mbito financiero, continta con paso
firme, si bien las dificultades técnicas y de puesta en practica han aconsejado cierta ralentizacion en su difusion y puesta en
marcha. La transicion hacia una economia mas sostenible viene acompafiada por un nuevo marco regulatorio que tiene
como propésito guiar a compafifas e inversores nacionales e internacionales en sus planes de descarbonizacion,
identificando actividades y sectores econémicos ambientalmente sostenibles y que contribuyan a la reduccion de emisiones
de CO2, junto a politicas de buena gobernanza y fuerte impulso social.

Tressis Caudal - Ebro

Tressis Caudal - Ebro compartimento de Tressis Caudal, Fl, ha quedado inscrito en el Registro de lIC de la CNMV el 2 de
diciembre de 2022. Por tanto, su recorrido y gestién han sido escasos en 2022. Ademés de la imputacién de las tasas de
registro y constitucién, el compartimento ha comenzado la inversién de los activos que han sido suscritos por los participes
a lo largo de diciembre, aunque todavia incipientes.

La categoria del compartimento es de renta fija euro a corto plazo, destinando sus inversiones hacia activos monetarios en
euros, con una vida media de entre 3 y 6 meses. No invertird en emergentes ni en otras divisas, a no ser que se
acompafien totalmente con coberturas (instrumentos derivados). La exposicién en activos sin rating o por debajo de grado
de inversion no superara el 25% de la cartera.

Tressis Caudal - Narcea

Tressis Caudal Narcea, se ha visto afectado légicamente por el comportamiento negativo de los mercados renta variable en
2022, situando su valor liquidativo en 9,6809564euros, un retroceso desde lanzamiento del -3,19%. Pero si lo comparamos
con el MSCI World (MXWO), que ha retrocedido un 6% en ese mismo periodo, vemos que su evolucion ha sido razonable.

El fondo se ha visto especialmente afectado por el desplome de las bolsas en 2022. Y concretando, en esta ocasion
Europa, a diferencia de otros aflos de caidas, no se ha llevado la peor parte, donde fondos como M&G (Lux) European
Strategic Value capeaba el temporal. En cambio, la renta variable americana, en especial la de corte crecimiento se vefa
fuertemente penalizada en el periodo y fondos como Brown Advisory US Sustainable Growth Fund EUR se vefan
arrastrados por las caidas de las empresas tecnologicas.

Seguiremos favoreciendo los activos de riesgo dentro de la visién de que los beneficios de las compafifas, asi como la
evolucion econdémica global siguen soportando tal idea.

La composicién de las inversiones al finalizar el periodo era como sigue: mercado monetario (7,18%); renta variable 1iC
(92,82%).

Narcea no tiene previsto hacer modificaciones destacadas en lo que a la distribucién de activos se refiere. Teniendo en
mente que la volatilidad es una amenaza constante, es por esto mismo que la composicion de la cartera esta orientada a
diversificar las diferentes estrategias dentro de la renta variable. De cara a los proximos meses la visién del equipo gestor
no ha variado, siendo positivas aun las expectativas de crecimiento mundial, asf como las de los beneficios de las
compafifas. Ademas, seguramente ya hallamos asistido a la mayor parte de la normalizacién monetaria por parte de los
principales bancos centrales. Sin embargo, tal y como ha sucedido, seguimos expuestos a puntuales y probables episodios
de volatilidad que pueden repetir episodios como los vividos en 2022 que se aprovecharian para incrementar la beta de la
cartera.

Tressis Caudal - Nora

Tressis Caudal Nora Fl, se ha visto afectado l6gicamente por el comportamiento negativo de los mercados de renta fija en
2022, situando su valor liquidativo en 9,6794845 euros, un retroceso desde el lanzamiento del compartimento del 3,21%.
Pero si lo comparamos con el indice BBG Euro Aggregate TR Index Value (LBEATREU) o con el Bloomberg Pan-European
Agreggate 1-3 Years TR (102504EU Index), que han retrocedido un 7,63% y un -2,96% en ese mismo periodo, vemos gue
su evolucién ha sido razonable.

Durante estos primeros meses de gestion, las caidas en el fondo han estado distribuidas a lo largo de todos los activos de
renta fija indistintamente del riesgo que asumen. Asi, el endurecimiento de la politica monetaria en EEUU se ha dejado ver
durante varios meses en fondos como Vanguard Global Bond Index, mientras que la ampliacion de los diferenciales
crediticios ha supuesto una losa para productos con duraciones cortas (Fidelity Euro Short Term Bond o Invesco Euro Short
Term Bond Fund) o mas largas (Morgan Stanley Investment Funds - Euro Strategic Bond).




Aungue seguimos viendo la exposicién a renta fija como un riesgo (limitado), mantenemos posiciones en cartera que nos
ayuden a compensar los episodios de volatilidad de los mercados. En un entorno de politicas monetarias cambiantes, que
se estan endureciendo a nivel global como forma de control de la inflacion, hemos sido prudentes en nuestra asignacion a
activos de riesgo.

La composicion de las inversiones al finalizar el periodo era como sigue: renta fija (94,31%); productos del mercado
monetario (5,69%).

Nora no tiene previsto hacer modificaciones destacadas en lo que a fa distribucion de activos se refiere. Teniendo en mente
que la volatiidad es una amenaza constante, es por esto mismo que la composicién de fa cartera esta orientada a
diversificar las diferentes estrategias para con ello obtener el menor nivel de riesgo posible.

Tressis Caudal — Sella

Tressis Caudal Sella, FI se encuentra en proceso de construccion de cartera. La totalidad de su posicién se ha mantenido
en liquidez hasta finalizacién del ejercicio 2022.

Tressis Caudal - Urola

Tressis Caudal Urola F!, terminaba el afio sin asumir ningUn tipo de riesgo en la cartera, Por lo que podiamos encontrar en
su cartera activos de mercado monetario: repos, fondos monetarios...

Durante el 2023 la cartera se ira construyendo poco a poco en funcién de las diferentes oportunidades que se vayan
generando en el mercado hasta contar con una exposicion a renta variable cercana al 60%, invirtiendo el resto de la cartera
principalmente en renta fija.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo, tal y como se recoge en la memoria de las cuentas
anuales adjunta, esté destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los
riesgos de mercado, crédito, liquidez y operacional, de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa
vigente, asf como a la politica de inversion establecida en su folleto.

Gastos de Investigacion y Desarrollo

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarroilo.

Adquisicion de acciones propias

Este apartado no aplica al Fondo.

Periodo medio de pago a proveedores

Nada que indicar adicional a lo comentado en la memoria de las cuentas anuales del Fondo.

Acontecimientos posteriores al cierre

Desde el cierre del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2022 hasta la fecha de este informe de gestion, no se han
producido hechos posteriores de relevancia que no se sefalen en la memoria de las cuentas anuales adjunta.




En la sesion del Consejo de Administracion, que se celebra en Madrid, previa convocatoria en forma, se
adopta el acuerdo de formular las Cuentas Anuales, el Informe de Gestion de TRESSIS CAUDAL,
FONDO DE INVERSION, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2022, contenidas en
un documento de 50 paginas que sera entregado a la Compaiiia Auditora y que consta de balance
agregado, cuenta de pérdidas y ganancias agregada, estado de cambios en el patrimonio neto agregado,
la memoria y el informe de gestion, y los balances y cuentas de peérdidas y ganancias de los
compartimentos: Tressis Caudal-Ebro, Tressis Caudal-Narcea, Tressis Caudal — Nora, Tressis Caudal-
Sella y Tressis Caudal-Urola.

Todos los sefiores Consejeros, cuyos nombres y apellidos constan a continuacién, firman la presente
diligencia en prueba de conformidad con lo que antecede, de lo que doy fe.

Madrid, 15 de marzo de 2023

Presidente

D. José Miguel Maté Salgado

/
D. Juan Galohart Regéas D. .Jaco?é/Vicente Blanquer Criado



El presente documento comprensivo del balance agregado, la cuenta de pérdidas y ganancias agregada,
el estado de cambios en el patrimonio neto agregado, la memoria y el informe de gestion, y los balances
y cuentas de pérdidas y ganancias de los compartimentos: Tressis Caudal-Ebro, Tressis Caudal-Narcea,
Tressis Caudal — Nora, Tressis Caudal-Sella y Tressis Caudal-Urola; correspondientes al ejercicio 2022
de TRESSIS CAUDAL, FONDO DE INVERSION, se componen de 50 hojas, habiendo estampado sus
firmas los miembros del consejo de administracion de Tressis Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, S.A. en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 15 de marzo de 2023

Secretario no gonsej



