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INFORME DE GESTIÓN DEL EJERCICIO 2022

El año se ha cerrado con los bonos del Tesoro a dos años al 2,95%, los bonos a cinco años 
al 3,28%, los bonos a diez años al 3,65% y el diferencial a diez años con Alemania al 1,09%. 
En las bolsas se han obtenido perdidas generalizadas. Las bolsas norteamericanas han 
caído, un 19,44% en el caso del S&P 500 y un 32,97% en el caso del Nasdaq y un 11,74% en 
el caso del Eurostoxx 50.

La inflación ha sido determinante en el comportamiento de los mercados financieros du-
rante el año, si bien, las cifras generales han moderado en el último trimestre.  La mode-
ración del precio de las materias primas (el barril de petróleo cae un 25% en el segundo 
trimestre de 2022 y los índices globales de materias primas cerca de un 10%) debería ir 
notándose en los próximos meses, moderando el avance de la inflación. Sin embargo, las 
tasas de inflación excluyendo alimentos sin elaborar y energía siguen en zona de máximos 
(cerca del 6% en EE.UU. y por encima del 5% en la Eurozona), lo que todavía preocupa a los 
Bancos Centrales, que siguen mostrándose muy beligerantes en su lucha contra el avance 
de los precios. 

El tensionamiento de las condiciones monetarias, vía incremento de los tipos de interven-
ción, está haciendo que los crecimientos de PIB esperados se sigan revisando a la baja, 
alcanzando su punto de menor crecimiento en el segundo trimestre de 2023, donde vere-
mos a muchas economías entrar en recesión. Las subidas de tipos se han generalizado en 
el segundo semestre. La Fed ha continuado con su ritmo de subidas, elevando en 125pb el 
tipo de intervención hasta el 4,50%. El BCE ha hecho lo propio incrementando los tipos en 
otros 125 pb, llevando los tipos al 2.50%. Este repunte está favoreciendo la generación de 
rentabilidad de los activos monetarios en cartera, que han pasado en poco tiempo de coti-
zar en negativo a rendimientos superiores al 2% en la Eurozona. Así, las Letras del Tesoro 
a 12 meses han finalizado diciembre por encima del 2,50%.   

El repunte de los tipos en 2022 ha sido histórico. En los últimos seis meses la deuda de la 
Eurozona ha repuntado desde los 200 pb de los bonos alemanes, italianos y españoles a 
2 años, mientras que las referencias a 10 años se han quedado en repuntes de 125 pb en 
España y Alemania y 145 en Italia. Esto ha provocado caídas históricas en las valoraciones 
de la deuda soberana de la Eurozona en 6 meses, que van del 2,5% de la deuda a 2 años 
hasta más del 12% de caída de los bonos a más de 10 años.  La renta fija corporativa ha 
sufrido importantes caídas, con una ampliación de los spreads de crédito.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero si tienen en cuenta los criterios de 
la Unión Europea para las actividades económicas medioambientalmente sostenibles de 
acuerdo a lo indicado en el anexo de sostenibilidad reportado a CNMV. 

Adicionalmente, el fondo integra factores ESG en su proceso de análisis y toma de decisio-
nes de inversión según se recoge en la política de integración de los mencionados factores 
aprobada por Caja Laboral Gestión, SGIIC, SA. Dicha política recoge tanto el criterio de 
integración de los factores ESG en la toma de decisiones de inversión en función del tipo 
de activo: acciones de renta variable y bonos corporativos de renta fija, deuda pública o 
instrumentos de inversión colectiva, y de los niveles de discrecionalidad permitidos, así 
como otras limitaciones a las inversiones desde este punto de vista extra-financiero.



Al tratarse de un Fondo que promueve características medioambientales y/o sociales (art. 
8. Reglamento (UE) 2019/2088), la Información concreta de las inversiones, con respecto a 
dichas características, se encuentra en el anexo de sostenibilidad que será publicado en 
la web de la C.N.M.V.

EXPOSICIÓN FIEL DEL NEGOCIO Y ACTIVIDADES PRINCIPALES

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se des-
cribe en la memoria adjunta, está destinado a la consecución de su objeto social, ajustan-
do sus objetivos y políticas de gestión de los riesgos de mercado, crédito, y liquidez de 
acuerdo a los límites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, 
y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversión Colectiva y desarrollados por el 
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se regla-
menta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comisión Nacional del 
Mercado de Valores.

GASTOS DE I+D Y MEDIOAMBIENTE

A lo largo del ejercicio 2022 no ha existido actividad en materia de investigación y desarrollo.

En la contabilidad del Fondo correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2022 
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de información 
medioambiental.

INFORMACIÓN SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO EFECTUADOS A PROVEEDORES

Durante el ejercicio 2022, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos 
superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre del ejercicio 2022, el Fondo 
no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo 
legal establecido.

ACCIONES PROPIAS

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

ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2022 hasta la fecha de este informe de 
gestión, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se señalen 
en la memoria.
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ACTIVO

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2022.
(*) Se presenta, única y exclusivamente, a efectos comparativos.

Balance al 31 de diciembre de 2022
(Expresado en euros)

ACTIVO 2022 2021 (*)

Activo no corriente - - 
Inmovilizado intangible - - 

Inmovilizado material - - 

Bienes inmuebles de uso propio - - 

Mobiliario y enseres - - 

Activos por impuesto diferido - - 

Activo corriente 405 253 215,36 415 143 208,12 

Deudores 18 105 930,39 2 433 089,72 

Cartera de inversiones financieras 387 065 781,32 407 662 291,64 

    Cartera interior 16 185 803,71 35 458 185,96 

        Valores representativos de deuda 15 677 179,71 35 458 185,96 

        Instrumentos de patrimonio 500 904,00 - 

        Instituciones de Inversión Colectiva - - 

        Depósitos en Entidades de Crédito - - 

        Derivados 7 720,00 - 

        Otros - - 

    Cartera exterior 370 873 071,71 372 293 152,79 

        Valores representativos de deuda 29 584 010,03 27 428 484,35 

        Instrumentos de patrimonio - - 

        Instituciones de Inversión Colectiva 340 903 360,84 344 864 668,44 

        Depósitos en Entidades de Crédito - - 

        Derivados 385 700,84 - 

       Otros - - 

    Intereses de la cartera de inversión 6 905,90 (89 047,11)

    Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - 

Periodificaciones - - 

Tesorería 81 503,65 5 047 826,76 

TOTAL ACTIVO 405 253 215,36 415 143 208,12 
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PATRIMONIO
Y PASIVO

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2022.
(*) Se presenta, única y exclusivamente, a efectos comparativos.

Balance al 31 de diciembre de 2022
(Expresado en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO 2022 2021 (*)

Patrimonio atribuido a partícipes o accionistas 403 715 596,46 413 484 092,48     

Fondos reembolsables atribuidos a partícipes o accionistas 403 715 596,46 413 484 092,48     

        Capital - - 
        Partícipes 454 091 029,32 395 745 590,74 
        Prima de emisión - - 
        Reservas - - 
        (Acciones propias) - - 
        Resultados de ejercicios anteriores - - 
        Otras aportaciones de socios - - 
        Resultado del ejercicio (50 375 432,86) 17 738 501,74 
        (Dividendo a cuenta) - - 

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado  
material de uso propio - - 

Otro patrimonio atribuido - - 

Pasivo no corriente - - 
    Provisiones a largo plazo - - 
    Deudas a largo plazo - - 
    Pasivos por impuesto diferido - - 

Pasivo corriente 1 537 618,90 1 659 115,64 
    Provisiones a corto plazo - - 
    Deudas a corto plazo - - 
    Acreedores 1 537 618,90 1 601 437,15 
    Pasivos financieros - - 
    Derivados - 57 678,49 
    Periodificaciones - - 

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 405 253 215,36 415 143 208,12  

CUENTAS DE ORDEN 2022 2021 (*)

Cuentas de compromiso 161 469 471,13 194 250 949,38 
    Compromisos por operaciones largas de derivados 47 504 724,51 19 539 065,87 
    Compromisos por operaciones cortas de derivados 113 964 746,62 174 711 883,51 

Otras cuentas de orden 67 560 877,30 78 278 068,25 
    Valores cedidos en préstamo por la IIC - - 
    Valores aportados como garantía por la IIC - - 
    Valores recibidos en garantía por la IIC - - 
    Capital nominal no suscrito ni en circulación - - 
    Pérdidas fiscales a compensar 6 430 490,50 6 430 490,50 
    Otros 61 130 386,80 71 847 577,75 

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 229 030 348,43 272 529 017,63  
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Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual 
terminado el 31 de diciembre de 2022

(Expresada en euros)

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias 
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022.
(*) Se presenta, única y exclusivamente, a efectos comparativos.

2021 2021 (*)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - - 
Comisiones retrocedidas a la Institución de Inversión Colectiva - - 
Gastos de personal - - 

Otros gastos de explotación (5 791 936,18) (4 953 496,94)
    Comisión de gestión (5 359 223,64) (4 581 990,45)
    Comisión de depositario (412 247,97) (352 460,79)
    Ingreso/gasto por compensación compartimento - - 
    Otros (20 464,57) (19 045,70)

Amortización del inmovilizado material - - 

Excesos de provisiones - - 

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - - 

Resultado de explotación (5 791 936,18) (4 953 496,94)

Ingresos financieros 1 276 373,57 799 345,29 

Gastos financieros (50 429,30) (93 651,32)

Variación del valor razonable en instrumentos financieros (38 091 458,39) 15 320 524,66 
    Por operaciones de la cartera interior (1 851 292,13) (471 765,76)
    Por operaciones de la cartera exterior (36 785 185,15) 15 284 827,01 
    Por operaciones con derivados 545 018,89 507 463,41 
    Otros - - 

Diferencias de cambio 252 939,95 137 045,69 

Deterioro y resultado por enajenaciones  
de instrumentos financieros

(7 970 922,51) 6 617 872,56 

    Deterioros - - 
    Resultados por operaciones de la cartera interior (495 533,96) - 
    Resultados por operaciones de la cartera exterior (25 592 937,75) 3 319 250,67 
    Resultados por operaciones con derivados 18 117 549,20 3 298 621,89 
    Otros - - 

Resultado financiero (44 583 496,68) 22 781 136,88 

Resultado antes de impuestos (50 375 432,86) 17 827 639,94 
Impuesto sobre beneficios - (89 138,20)

RESULTADO DEL EJERCICIO (50 375 432,86) 17 738 501,74  



Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto 
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022.
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1. ACTIVIDAD Y GESTIÓN DEL RIESGO

a) Actividad

Laboral Kutxa Selek Balance, F.I., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Mondragón 
el 9 de diciembre de 2015. Tiene su domicilio social en Paseo Jose Mª Arizmendiarrieta 5, 
1º, Mondragón.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversión de la Comisión Na-
cional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 22 de enero de 2016 con el número 4.943, 
adquiriendo, a efectos legales, la consideración de Fondo de Inversión a partir de entonces.

El fondo es una Institución de Inversión Colectiva de Fondos que se caracteriza por inver-
tir mayoritariamente su activo en acciones o participaciones de varias Instituciones de 
Inversión Colectiva de carácter financiero.

De conformidad con lo dispuesto en el artículo 1º de la Ley 35/2003 y sucesivas modi-
ficaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversión Colectiva es la captación de 
fondos, bienes o derechos del público para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, 
valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se 
establezca en función de los resultados colectivos.

La gestión, administración y representación del Fondo está encomendada a Caja Laboral 
Gestión, S.G.I.I.C., S.A., sociedad participada al 100% por Caja Laboral Popular Coop. de 
Crédito, que adicionalmente es la Entidad Depositaria del Fondo. 

En cumplimiento de las exigencias establecidas en el artículo 68 de la Ley 35/2003, de 4 
de noviembre, de lnstituciones de Inversión Colectiva, modificada por la Ley
31/2011, de 4 de octubre, en relación a la separación del depositario, Caja Laboral Ges-
tión, S.G.1.1.C., S.A., como Sociedad Gestora, y Caja Laboral Popular Coop. de Crédito, 
coma Entidad Depositaria, han elaborado un procedimiento especifico con el fin de evitar 
conflictos de interés entre ambas.

Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia, super-
visión, custodia y administración para el Fondo, de acuerdo a lo establecido en la norma-
tiva actualmente en vigor.

El Fondo está sometido a la normativa legal específica de los Fondos de Inversión, reco-
gida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modifica-
ciones, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003 y sucesivas 
modificaciones, de Instituciones de Inversión Colectiva. Los principales aspectos de esta 
normativa que le son aplicables son los siguientes:

• El patrimonio mínimo deberá situarse en 3.000.000 euros.

• El número de partícipes del Fondo no podrá ser inferior a 100.
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•  Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la norma-
tiva en vigor, el patrimonio o el número de partícipes de un fondo, o de uno de sus com-
partimentos, descendieran de los mínimos establecidos en el Real Decreto 1082/2012, 
y sucesivas modificaciones, dichas Instituciones gozarán del plazo de un año, durante 
el cual podrán continuar operando como tales.

• Los valores mobiliarios y demás activos financieros del Fondo no pueden pignorarse 
ni constituirse en garantía de ninguna clase, salvo para servir de garantía de las ope-
raciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y 
deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio 
de esta función.

• Se establecen unos porcentajes máximos de obligaciones frente a terceros y de con-
centración de inversiones.

• El Fondo debe cumplir con un coeficiente mínimo de liquidez del 1% del promedio 
mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en depósitos o cuentas 
a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si el Depositario no tiene esta 
consideración, o en compraventas con pacto de recompra a un día de valores de Deuda 
Pública.

• El Fondo se encuentra sujeto a unos límites generales a la utilización de instrumentos 
derivados por riesgo de mercado, así como a unos límites por riesgo de contraparte.

A 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo no se encuentra dividido en compartimentos.

De acuerdo con el Folleto de Inversión del Fondo, la Sociedad Gestora percibirá una comi-
sión anual en concepto de gastos de gestión que no excederá del 2,25% sobre el patri-
monio del Fondo. En los ejercicios 2022 y 2021 la comisión de gestión ha sido del 1,30%.

Igualmente el Folleto de Inversión del Fondo establece una remuneración de la Entidad 
Depositaria que no podrá exceder del 0,20% anual del patrimonio custodiado. En los ejer-
cicios 2022 y 2021 la comisión de depositaría ha sido del 0,10%.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la Sociedad Gestora no aplica a los partícipes del Fon-
do comisión sobre el importe de las participaciones reembolsadas, ni sobre el importe de 
las participaciones suscritas.

b) Gestión del riesgo

La política de inversión del Fondo, así como la descripción de los principales riesgos aso-
ciados, se detallan en el folleto registrado y a disposición del público en el registro corres-
pondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a los que 
se encuentra expuesto son los siguientes:



• Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a movimien-
tos adversos en los precios de mercado de los activos financieros en los que opera el 
Fondo. Entre dichos riesgos, los más significativos son los tipos de interés, los tipos de 
cambio y las cotizaciones de los títulos que el Fondo tenga en cartera.

• Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas potenciales 
debidas a cambios en la capacidad o intención de la contraparte de cumplir sus obliga-
ciones financieras con el Fondo.

• Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las peticiones de 
reembolso de sus partícipes por encontrarse con dificultades en el momento de realizar 
en mercado los activos en cartera.

• Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de errores 
humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas o como 
consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la ex-
posición a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, así como el referido al riesgo ope-
racional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos mencionados en el 
apartado 1.a), anterior, limitan la exposición a dichos riesgos.

El ejercicio 2022 han estado fuertemente marcado por la coyuntura económica y geopolí-
tica derivada del conflicto entre Rusia y Ucrania, las tensiones inflacionistas en un entor-
no postpandemia y las decisiones de los diversos Bancos Centrales en materia de políti-
ca macroeconómica con la consiguiente subida de tipos de interés. En este contexto, la 
Dirección ha procedido a evaluar el impacto que podría manifestarse por la propagación 
de los efectos asociados al incremento de la energía y materias primeras, y al empeora-
miento de las perspectivas macroeconómicas, en las principales estimaciones utilizadas 
por la Entidad.

A la fecha de formulación de estas cuentas anuales aún existe incertidumbre sobre los 
impactos económicos y financieros de la crisis generada por la situación geopolítica.

No obstante, tras evaluar los potenciales efectos, la Entidad considera que cuenta con 
unos elevados niveles de solvencia y liquidez que le permita sostener la continuidad de su 
negocio en un entorno como el actual.

2. BASES DE PRESENTACIÓN DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora del 
Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo, habiéndose 
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aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables, 
con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situación financiera y de 
sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobación por el Consejo 
de Administración de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores estiman que serán 
aprobadas sin modificaciones significativas.

b) Principios contables

Para la elaboración de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios 
contables y de clasificación recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de la 
C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios más significativos se describen en la 
Nota 3. No existe ningún principio contable de aplicación obligatoria que, siendo significa-
tivo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

c) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2022 se presentan atendiendo a la estructura 
y principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con 
cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado 
de cambios en el patrimonio neto, además de las cifras del ejercicio 2022, las correspon-
dientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la com-
paración entre las cuentas anuales de los ejercicios 2022 y 2021.

d) Estimaciones contables y corrección de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han realizado 
estimaciones para obtener la valoración de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos 
y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales. Dichas estimaciones se 
refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles pérdidas por deterioro de de-
terminados activos financieros, si las hubiera.

Aun cuando estas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la infor-
mación existente en el momento del cálculo, acontecimientos futuros podrán obligar a 
modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se verá afectado por las fluctuaciones de 
los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran producido 
en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios 2022 y 2021.



Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balan-
ce, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta 
memoria, están expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.

3.  RESUMEN DE LOS PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACIÓN 
     MÁS SIGNIFICATIVOS

Los principios contables más significativos aplicados en la formulación de estas cuentas 
anuales han sido los siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboración de las cuentas anuales se ha considerado que la gestión del Fondo 
continuará en el futuro previsible. Por tanto, la aplicación de las normas contables no 
está encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su transmisión global 
o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidación.

b) Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en función del periodo en que se de-
vengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la ad-
quisición se reconocen, en su caso, contablemente en función de su periodo de devengo, 
por aplicación del método del tipo de interés efectivo, a excepción de los intereses corres-
pondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se registran en el momento 
efectivo del cobro. La periodificación de los intereses provenientes de la cartera de acti-
vos financieros se registra en el epígrafe “Cartera de inversiones financieras - lntereses 
de la cartera de inversión” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se 
registra en el epígrafe “lngresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados

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

Las comisiones de gestión, de depósito, así como otros gastos de gestión necesarios 
para el desenvolvimiento del Fondo se registran, según su naturaleza, en el epígrafe 
“Otros gastos de explotación” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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iii. Variación del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o perdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos 
financieros, realizado o no realizado, se registra en los epígrafes “Deterioro y resultado 
por enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variación del valor razonable en instru-
mentos financieros” según corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo.. 

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Los ingresos y gastos se registran contablemente en función del periodo en que se de-
vengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

c) Deudores

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

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

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

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como activos 
financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los prin-
cipales productos financieros recogidos en la cartera, así como la determinación de su 
valor razonable se describen a continuación:

• Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor y que 
devengan una remuneración consistente en un interés establecido contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina por 
los precios de cotización en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios 
se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles precios de cotización 
el valor razonable se corresponde con el precio de la transacción más reciente siempre 
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias económicas desde el 
momento de la transacción.



En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda se aplican técni-
cas de valoración, como precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores 
de información, utilización de transacciones recientes de mercado realizadas en condi-
ciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si 
están disponibles, valor razonable en el momento actual de otro instrumento que sea 
sustancialmente el mismo o modelos de descuentos de flujos y valoración de opciones 
en su caso.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se periodi-
fican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado del ejercicio.

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

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el cambio 
oficial de cierre del día de la fecha del balance, si existe, o inmediato hábil anterior o el 
cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.

• Depósitos en entidades de crédito: depósitos que el Fondo mantiene en entidades de 
crédito, a excepción de los saldos que se recogen en el epígrafe de “Tesorería”.

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la inversión a 
los tipos de mercado vigentes en cada momento.

• Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversión Colectiva: su valor razo-
nable se establece en función del valor liquidativo o valor de cotización del día de refe-
rencia. En el caso de que para el día de referencia no se calculara un valor liquidativo, se 
utiliza el último valor liquidativo disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inver-
sión Colectiva de Inversión Libre, Instituciones de Inversión Colectiva de Instituciones de 
Inversión Colectiva de Inversión Libre e Instituciones de Inversión Colectiva extranjeras 
similares, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

• Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros y 
forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones compradas/emitidas, 
cobros o pagos asociados a los contratos de permuta financiera, así como las inversio-
nes en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el día de referencia determina su valor razonable. Para 
los no negociados en mercados organizados, la Sociedad Gestora establece un mode-
lo de valoración en función de las condiciones específicas establecidas en la Circular 
6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversión, se 
darán de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan, 
sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los mismos.
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e) Adquisición y cesión temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesión se 
contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los instrumen-
tos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesión se imputa como ingreso en la 
cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias en el 
epígrafe de “Variación del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesión en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo financiero 
a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su contratación 
por el valor razonable de la contraprestación entregada, incluyendo los costes de tran-
sacción explícitos directamente atribuibles a la operación.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de 
estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las 
diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epígrafe de “Deterioro y 
resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de “Variación del valor razo-
nable en instrumentos financieros por operaciones de la cartera interior o exterior”, según 
los cambios se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Instru-
mentos de patrimonio”, de la cartera interior o exterior del activo del balance.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidación por el 
valor razonable de la contraprestación entregada, incluyendo los costes de transacción 
explícitos directamente atribuibles a la operación.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de 
estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las 
diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epígrafe de “Deterioro y 
resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de “Variación del valor razo-
nable en instrumentos financieros por operaciones de la cartera interior o exterior”, según 
los activos se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Valores 
representativos de deuda”, de la cartera interior o exterior del activo del balance.

h) Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratación y hasta el 
momento de cierre de la posición o el vencimiento del contrato, en el epígrafe correspon-
diente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.



Los fondos depositados en concepto de garantía tienen la consideración contable de 
depósito cedido, registrándose en el capítulo correspondiente del epígrafe de “Deudores” 
del activo en el balance.

El valor razonable de los valores aportados en garantía se registra en cuentas de orden en 
el epígrafe de “Valores aportados como garantía por la Institución de Inversión Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el epígrafe 
de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecución de la operación.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de 
estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las 
diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epígrafe de “Resulta-
dos por operaciones con derivados” o de “Variación del valor razonable en instrumentos 
financieros por operaciones con derivados”, según éstos se hayan liquidado o no, utili-
zando como contrapartida el epígrafe de “Derivados”, de la cartera interior o exterior del 
activo o del pasivo corriente del balance.

i)   Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesorería, débitos y créditos, las diferencias 
de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ga-
nancias bajo el epígrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera de 
instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con las pér-
didas y ganancias derivadas de la valoración.

j) Valor liquidativo de las participaciones

La determinación del patrimonio del Fondo a los efectos del cálculo del valor liquidativo 
de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de acuerdo con los 
criterios establecidos en la Circular 6/2008, de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones.

k) Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe efec-
tivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al capítulo de 
“Partícipes” de pasivo del balance del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestión del Fondo, el precio de las participaciones 
será el valor liquidativo correspondiente al mismo día de la solicitud del interesado, deter-
minándose de este modo tanto el número de participaciones suscritas o reembolsadas, 
como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el periodo que media entre la solicitud 
y la determinación efectiva del precio de las participaciones, el importe solicitado se re-
gistra en el capítulo de “Solicitudes de suscripción pendientes de asignar participaciones” 
del pasivo del balance del Fondo.
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l) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios, en 
cuyo cálculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas entre 
la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el impuesto que 
revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por im-
puestos diferidos sólo se reconocen en la medida en que resulte probable que la Institu-
ción disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicación de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan lugar 
al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningún caso y sólo se reconocen 
mediante la compensación del gasto por impuesto con la frecuencia del cálculo del valor 
liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se registran en el epígrafe de 
“Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar”.

4.  DEUDORES

El desglose de este epígrafe, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es el siguiente:

2022 2021

Depósitos de garantía 3 538 540,56 2 433 087,54    
Administraciones Públicas deudoras 22 881,40 2,18   
Operaciones pendientes de liquidar 14 544 508,43 -    

  
18 105 930,39 2 433 089,72     

Dentro del capítulo “Deudores - Depósitos de garantía” se incluye el valor, al 31 de diciem-
bre de 2022 y 2021, de los depósitos constituidos como garantía por posiciones en futuros 
financieros vivos al cierre del ejercicio correspondiente.

El capítulo de “Administraciones Públicas deudoras” al 31 de diciembre de 2022 y 2021 re-
coge las retenciones practicadas en el ejercicio correspondiente sobre intereses y otros 
rendimientos de capital mobiliario.

El capítulo “Deudores - Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2022, 
recoge principalmente el importe de los depósitos de garantías pendientes por la operativa 
con derivados cuya liquidación ha tenido lugar los primeros días del ejercicio 2023.

5.  ACREEDORES

El desglose de este epígrafe, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es el siguiente:



2022 2021

Administraciones Públicas acreedoras                           - 89 138,20    
Operaciones pendientes de liquidar                           - 200,40  
Otros 1 537 618,90 1 512 098,55    
    

1 537 618,90 1 601 437,15    

El capítulo de “Administraciones Públicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2022 recoge el 
impuesto sobre beneficios devengado en el citado ejercicio.

El capítulo de “Acreedores – Operaciones pendientes de liquidar”, al 31 de diciembre de 2021, 
recogía principalmente el importe de los depósitos de garantía pendientes de liquidar por al 
operativa de los derivados cuya liquidación tuvo lugar los primeros días de enero de 2022.

El capítulo de “Acreedores - Otros” a 31 de diciembre de 2022 y 2021 recoge, principalmente, 
el importe de las comisiones de gestión y depositaría pendientes de pago al cierre del ejerci-
cio correspondiente, las cuales se liquidan de manera trimestral y semestral.

Durante los ejercicios 2022 y 2021, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan aplaza-
mientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los ejercicios 2022 
y 2021, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento 
superior al plazo legal establecido.

6.  CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2022 y 
2021 se muestra a continuación:

2022 2021

Cartera interior 16 185 803,71  35 458 185,96         
    Valores representativos de deuda 15 677 179,71  35 458 185,96
    Instrumentos de patrimonio  500 904,00  - 
    Derivados  7 720,00  - 
    
Cartera exterior 370 873 071,71  372 293 152,79    
  Valores representativos de deuda 29 584 010,03  27 428 484,35  
  Instituciones de Inversión Colectiva  340 903 360,84  344 864 668,44
  Derivados  385 700,84  -    

  
Intereses de la cartera de inversión 6 905,90  (89 047,11) 

  
387 065 781,32 407 662 291,64   
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En los Anexos I y II adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de 
inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al 31 de 
diciembre de 2022. En los Anexos III y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se 
detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, res-
pectivamente, al 31 de diciembre de 2021.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 todos los títulos recogidos dentro de la cartera de inver-
siones financieras se encuentran depositados en Caja Laboral Popular Coop. de Crédito.

7. TESORERÍA

El detalle de este epígrafe al cierre de los ejercicios 2022 y 2021, se muestra a continuación:

2022 2021

  Cuentas en el Depositario (10 055 470,10) 2 871 806,11 
  Otras cuentas de tesorería 10 136 973,75  2 176 020,65 

  
81 503,65 5 047 826,76  

El capítulo “Cuentas en el Depositario” al 31 de diciembre de 2022 y 2021 recoge el saldo de las 
cuentas corrientes mantenidas por el Fondo en el Depositario y la periodificación de sus inte-
reses devengados al cierre del ejercicio. El tipo de interés de las cuentas corrientes del Fondo 
ha sido durante 2021 y desde el 1 de enero de 2022 hasta el 31 de julio de 2022 del -0,40%. 
Desde el 1 de agosto de 2022 hasta el 31 de diciembre de 2022 la rentabilidad ha sido del 0%.

El detalle del capítulo de “Otras cuentas de tesorería” de la Sociedad al 31 de diciembre de 
2022 y 2021, recoge, principalmente el saldo mantenido en Cecabank S.A. para la realización 
de operaciones con derivados, remuneradas a un tipo de interés de mercado.

8.  PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTÍCIPES

Las participaciones por las que está representado el Fondo son de iguales características, 
representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que confieren a sus propie-
tarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participación al 31 de diciembre de 2022 y 2021 se ha obtenido 
de la siguiente forma:

2022 2021

Patrimonio atribuido a partícipes 403 715 596,46 413 484 092,48    
  

Número de participaciones emitidas 72 503 287,35  65 785 493,48  
  



Valor liquidativo por participación 5,57 6,29   
  

Número de partícipes 9 550 8 481    
               

El movimiento del patrimonio atribuido a partícipes durante los ejercicios 2022 y 2021 se 
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuirá en 
la cuenta de “Partícipes” del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 no existen partícipes con una participación superior al 
20%, límite que indica la existencia de participación significativa, de acuerdo con lo esta-
blecido en el artículo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversión Colectiva.

9.  CUENTAS DE COMPROMISO

En los Anexos II y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de 
inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, respectivamente.

10.  OTRAS CUENTAS DE ORDEN 

El desglose de este epígrafe, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es el siguiente:

2022 2021
   

Pérdidas fiscales a compensar 6 430 490,50  6 430 490,50  
Otros  61 130 386,80  71 847 577,75   

67 560 877,30 78 278 068,25   

          

11.  ADMINISTRACIONES PÚBLICAS Y SITUACIÓN FISCAL

Durante los ejercicios 2022 y 2021, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Nor-
ma Foral 2/2014, de 17 de enero, del lmpuesto sabre Sociedades del Territorio Histórico de Gui-
púzcoa, que deroga la Norma Foral 7/1996, de 4 de julio, del lmpuesto sobre Sociedades de la 
Diputación Foral de Guipúzcoa y sus posteriores modificaciones. El Fondo se encuentra sujeto 
en el lmpuesto sobre Sociedades, durante los ejercicios 2022 y 2021, a un tipo de gravamen 
del 1 por 100, siempre que el número de partícipes sea como mínimo el previsto en los artículos 
quinto y novena de la Ley 35/2003 y sus sucesivas modificaciones.

Adicionalmente, de acuerdo con las mencionadas modificaciones de la Norma Foral 2/2014, la 
compensación de bases imponibles negativas a aplicar a partir del ejercicio 2018 que hayan 
sido objeto de liquidación o autoliquidación procedentes de ejercicios anteriores será, como 
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máximo, del 50% de la base imponible positiva previa a dicha compensación. El límite será del 
70% para las microempresas y pequeñas empresas definidas en el artículo 13 de esta Norma 
Foral.

El capítulo “Acreedores – Administraciones Públicas” recoge el Impuesto sobre beneficios de-
vengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el 1% al resultado contable 
antes de impuestos una vez deducidas en su totalidad las bases imponibles negativas de 
ejercicios anteriores, de acuerdo con los límites establecidos en normativa vigente.

La base imponible del ejercicio se incorporará al importe de las bases imponibles negativas 
pendientes de compensar de ejercicios anteriores, en el momento en que sea presentada la 
correspondiente declaración del Impuesto sobre beneficios.

El importe de las bases imponibles negativas pendientes de compensar a 31 de diciembre de 
2022 y 2021 asciende a 6.430.490,50 euros, en ambos ejercicios.

Al 31 de diciembre de 2022 no existen diferencias significativas entre el resultado contable 
antes de impuestos del ejercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios. Al 31 de 
diciembre de 2021 las diferencias entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio 
y la base imponible del Impuesto sobre beneficios se debía a la compensación de bases impo-
nibles negativas pendientes de compensar por importe de 4.179.881,71 euros.

De acuerdo con la legislación vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los 
que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido inspecciona-
das por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripción de cuatro años.

El Fondo tiene abiertos a inspección todos los impuestos a los que está sujeto de los últimos 
cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisión por las autori-
dades fiscales.

12.  OTRA INFORMACIÓN

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas 
en el artículo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el artículo 139 del Real 
Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado 
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones vin-
culadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los informes pe-
riódicos incluyen, según lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas modi-
ficaciones, información sobre las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen las 
posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con la Sociedad Gestora o 
con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la naturaleza, riesgos 
y funciones asumidas en dichas operaciones.



Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestión del riesgo” se indica el importe de las 
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversión Colectiva gestionadas 
por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran 
producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesorería” se indican 
las cuentas que mantiene el Fondo con éste al 31 de diciembre de 2022.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y 
que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de 
Inversión Colectiva, los temas relativos a la protección del medio ambiente y la seguridad y 
salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de audi-
toría de cuentas anuales de los ejercicios 2022 y 2021, ascienden a 5 miles de euros y 4 miles 
de euros, respectivamente. En los citados ejercicios no se han presentado otros servicios di-
ferentes de la auditoría por parte de la sociedad auditora o empresas vinculadas a la misma.

13.  HECHOS POSTERIORES

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2022 hasta la fecha de formulación de 
las cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no 
hayan sido mencionados con anterioridad.
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FORMULACIÓN DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTIÓN 

Reunidos los Administradores de Caja Laboral Gestión, S.G.I.I.C., S.A., en fecha 31 de marzo de 
2023, y en cumplimiento de la legislación vigente, proceden a formular las cuentas anuales 
y el informe de gestión del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022 de Laboral 
Kutxa Selek Balance, F.I. , las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que 
preceden a este escrito:

a) Balance al 31 de diciembre de 2022, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de cambios 
en el patrimonio neto correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 
2022.

b) Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de 
diciembre de 2022.

c) Informe de gestión del ejercicio 2022.
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