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Informe anual 2022
Informe de auditoria, cuentas anuales al 31 de diciembre de 2022 e informe de gestion del ejercicio 2022

Balances de situacién

31 de diciembre de 2022 y 2021 (expresados en euros con dos decimales)

Nota 2022 2021 Nota 2022 2021
Activo Patrimonio y Pasivo
Activo corriente 973.869.096,77 1.146.668.175,58 Patrirpor]io atribuido a participes 973172.604,26 1145.263.029.76
Deudores 5 28.839.123,40 27.855.752,68 0 accionistas
Cartera de inversiones financieras 6 921.030.185,57 1.072.906.730,35 Fondos retembolsables atribuidos a participes 8 97317260426 1.145.263.009.76
Carterainterior 11170450717 182.598.206,38 o accionistas
Valores representativos de deuda 2317230305  83496.470,46 Participes 110545511596 994.075.446.47
Instrumentos de patrimonio B B Reservas 931.016,00 931.016,00
Instituciones de Inversion Colectiva 8353220412 99.101735,92 Resultados de ejercicios anteriores : :
Depdsitos en Entidades de Crédito B Resultado del ejercicio (133.213527,70)  150.256.567,29
Derivados - - Otro patrimonio atribuido
Otros ) ) Pasivo no corriente
Cartera exterior 808.150.42250  890.489.656,29 Provisiones a argo plazo
\alores representatw.os de deuda 162.120.978,15 48.320.782,52 Deudas a largo plazo
Instrumentos de patrimonio - 36.378.049.1 Pasivos por impuesto
Instituciones de Inversién Colectiva 645.747.353,72  803.268.632,01
Depdsitos en Entidades de Crédito . . Pasivo corriente 696.492,51 1.405.145,82
Derivados 28209063 252219265 Provisiones a corto plazo : :
Otros . . Deudas a corto plazo - -
Intereses de la cartera de inversién 17525590 (181132.32) Acreedores 9 66747781 139419769
Inversiones morosas, dudosas o en litigio 6 - - Pasivos financieros A )
Periodificaciones - - Derivados E 2.55348 )
Tesorer(a 7 23999787 80 45905.692 55 Periodificaciones 2646122 10.948,13
Total activo 973.869.096.77 1.146.668.175,58 Total patrimonio y pasivo 973.869.096,77 1.146.668.175,58
Cuentas de orden Las Notas 1a 15 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance de situacién correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2022.
Cuentas de compromiso 10 443.642.234,39  556.726.831,68

(ompromisos por operaciones 387658.01000  494519.831,70

largas de derivados
Compromisos por operaciones 5598420349 62.206.999.98
cortas de derivados

Otras cuentas de orden 504.516.107,96  687.516.810,81
Valores cedidos en préstamo - -
Valores aportados como garantia - -
Valores recibidos en garantia - 2.706.594,70

Pérdidas fiscales a compensar 1 - 63.949.951,45
Otros 504516.107,96  620.860.264,66
Total cuentas de orden 948.158.342,35 1.244.243.642,49
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A 1 1 Por operaciones de la cartera exterior (79.549.288,42) 103.295.219,33
uentas de pérdidas y ganancias
C p y g Por operaciones con derivados (2.242.989,12) 571.848,10
31 de diciembre de 2022 y 2021 (expresadas en euros con dos decimales) Otros
Nota 2022 2021 Diferencias de cambio » 443557,89 2.123.576,56
Comisiones de descuento por suscripciones ([j)eet‘ﬁzgﬁ)rgerﬁfoﬂtfaﬁaoﬂ?errizaJenauones (21.95547717) 41.907.995,18
y/0 reembolsos Deterioros
Comisiones retrocedidas alal.l.C 108.385,55 94.480,87
' ' Resultados por operaciones de la cartera
Otros gastos de explotacion (19.346.570.85)  (19.743.232.77) interior (44.774,38) (32.340.85)
Comision de gestion 9 (1823456452) (18601.80845) Resultados por operaciones de la cartera (123565742) (701.07890)
Comisién de depositario 9 (1.04197499)  (1.062.960,49) exterior T '
Otros (70.031 34) (78.463, 83) Resultados por operaciones con derivados (20.686.253,28) 4261767979
Exceso de provisiones Otros 11.20791 2373514
Resultado de explotacién (19.238.18530)  (19.648.751,90) Resultado financiero (113.975.342,40)  170.777.01749

Ingresos financieros 2.526.413,01 923.525,06 Resultado antes de impuestos (133.213.52770)  151.128.265,59

Gastos financieros (226.375,38) (603.154,34) Impuesto sobre beneficios 1 (871698,30)

Variacion del valor razonable en instrumentos

financieros (94763460.75) 12642507503 Resultado del ejercicio (133.213.52770)  150.256.567,29
Por operaciones de la carterainterior (W2‘97W ‘W83‘2W) 22.558.007,60 Las Notas 1a 15 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente

Estado de cambios en el patrimonio neto

al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022.

Correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2022 y 2021 (expresado en euros con dos decimales)

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2022 y 2021

2022 2021
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (133.213.527,70) 150.256.567,29
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Total de ingresos y gastos reconocidos (133.213.527,70) 150.256.567,29
B) Estados totales de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2022
- Resultado de Resultado
Participes Reservas ejercicios anteriores del ejercicio Total

Saldo al 31 de diciembre de 2020 1.007.008.609,72 931.016,00 = (41.456.290,56) 966.483.335,16
Total ingresos y gastos reconocidos 150.256.567,29 150.256.567,29
Operaciones con participes

Suscripciones 212.375.056,93 212.375.056,93

Reembolsos (183.851.929,62) (183.851.929,62)
Otras variaciones del patrimonio neto

Distribucion del resultado ejercicio 2020 (41.456.290,56) 41.456.290,56
Saldos al 31 de diciembre de 2021 994.075.446,47 931.016,00 = 150.256.567,29 1.145.263.029,76
Totalingresos y gastos reconocidos (133.213.527,70) (133.213.527,70)
Operaciones con participes

Suscripciones 139.968.765,40 139.968.765,40

Reembolsos (178.845.663,20) (178.845.663,20)
Otras variaciones del patrimonio neto

Distribucion del resultado ejercicio 2021 150.256.567,29 (150.256.567,29)
Saldos al 31 de diciembre de 2022 1.105.455.115,96 931.016,00 = (133.213.527,70) 973.172.604,26

Las Notas 1a 15 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.

1. Naturaleza y actividades principales

QUALITY INVERSION DECIDIDA, Fondo de Inversién (en adelante "¢l Fondo”) se consfituyd en Espafia el 10 de septiembre de 2007 bejo la denominacidn social de BBVA
Qualty Cartera Decicida BP. .| modificéndose dicha denominacion por a actual el 22 de noviembre de 2016. Tiene s domiciio social en Cluad BBVA, calle Azul, n®, Madirid
La normativa bésica del Fondo se recage ena Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Insttuciones de Inversidn Colectiva, en su Reglamento de desarrollo, aprobado por
Real Decreto 1082/2012, de 13 de ulo. Asimismo, el Fondo estd sujeto a as disposiciones que desarrolian, Sustituyen o modfican las norms citadas, y a otra normativa
legal,y enespecial alas Circulares emitidas por la Comisicn Necional el Mercado eV ’abres(ChM\ que reguanas nsttuciones delversion Colctiva
ElFondo esté inscrito con el ndmero 3908 en el Registro Administrativo espectfico de la Comisidn Nacional el Mercado de Velores,
£l Fondo tiene por objeto social exclusivo fa captacion de fondos, bienes o derechios del piblico para gestionarlos e invertiros en bienes, derechos, valores u atros
nstrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcidn de los resultados colectivos.
La poltica deinversion del Fondo se encuentra efinda en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicidn del publico enel registro correspondiente dela Comision
National del Mercado de Valores,
Lanormativa vigente reguia, entre ofros,los siguientes aspectos:
+ Mantenimiento de Ln patrimonio minimo de 3 milones de euros.
+ Mantenimiento de un porcentaje minimo del 1% de sus activos liguidos en efectivo o en cuenta corriente en el benco depositario o en adquisiciones temporales de
activos a un dia de velores de Deuda Piblica
+ Iversidn en valores negociables e instrumentos financieros, aditidos a cotizacidn en mercados regulados o sistemas multiiaterales de negociacidn, cualouiera que
seael Estado en que se encuentren radicados, que cumplan los requisitos indicados en[a egislacidn vigente. Del mismo modo pocirdn invertir en depdsitos bancarias,
accionesy participaciones de otras 1, i s financieros derivados, instrumentos del mercado monetario y valores no cotizados.
+ Lasinversiones en insirurmentos financieros derivados estan reguladas por el articulo 52 del Real Decreto 1082/2012, donde se establecen determinados limites para
la utiizacion de estos instrumentos y por a Orden EHA 888/2008 de 27 de marzo, sobre operaciones de las insttuciones de inversion colectiva de carécter financiero
con instrumentos financieros derivados, en todolo que no contradiga el Real Decreto anterior.
« Establecimiento de unos porcentajes méimos de concentracion de inversiones.
+ Obligacion de quela cartera de valares esté bajo a custodia de a entidad depositaria
+ Nimero de participes no podrd ser nferior a 100.
+ Obligacion de remitir los estados de informacidn reservada ue se citan enla Norma 212 de la Circular 3/2008 ala Comision Necional del Mercado de Valores en el
plazondicado en dicha Norma.
+ Régimen especial de tributacicn.
La gestién y administracion del Fondo estd encomendada a BBVA ASSET MANAGEMENT, S.A., SGIC, inscrita can el nimero 14 en ¢l Registro Administrativo de las
Socledades Gestoras de Insttuciones de Inversién Colectiva de la Comision Nacional del Mercado de Valores, con domiciio en calle Azul, n°4, Madrid

Los valores se encuentran depositados en BANCO BILBAQ VIZCAYA ARGENTARIA, SA. inscrita con el nmero 19 en el Registro Administrativo de Entidades Depositrias
de Insttuciones de Inversidn Colectiva de fa Comisidn Nacional del Mercado de Valores, con domiciio social en Plaza de San Nicolés n%, Bilbao, siendo dicha entidad la
depositaria del Fondo

Fusion

Confecha 31 de marzo de 2017 el Consejo de Administracidn de la Sociedad Gestora del Fando aprobo la fusidn por absorcién de BBVA Multactivo Decidido, .. por Quaity
nversin Decidica, F

Corno consecuencia de esta fusion, Qualty Inversidn Decwd\da‘ Fl adqumé en b\oque atftulo de suceswo’n universal, todos los activos y pasivos de CX Multiactiu 100, F.
quedando plenamente subrogadoen cuantos derechosy obligaciones procedan de este Fondo. Por tanto, ha quedado disueto y extinguido sin iquidacion CX Multactiu100,F
Debido al proceso de fusidn contable, \ccuentadepercwdasganancasdeQUchty\n\'emonDecwd\dc F.1.recogid todos los apuntes contables que se realizaron en la cuenta
e pérdidas y ganancias del Fondo absorbido desde el 1 de enero de 2017 hasta 2 fecha de ecuacion de canje. Asimismo, cebido el citado proceso de fusion contable, ¢
patrimonio de Qualty Inversion Decidida, F 1. incluye un “Remanente procedente de fusion” que recoge, principalmente, los participes aportados por el Fondo dbsarbidoy o
resultados de efercicios anteriores del mismo.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagenfiel

s cuentas anuales se han obtenido de los registros contables del Fonda y han sido formulads de acuerdo con los principios contables y normas de valoracidn contenidos en
[a Circular 3/2008, de 11 de septiembre de[a Comision Nacional el Mercado de Valores, con el objeto de mostrar laimagen fel el patrimonio y de a situacidn financiera del
Fondoal 31 de diciembre de 2022 y de los resultados de sus operaciones que se h durante el efrcicio terminado en dicha fecha

Las cuentas anuales del efercicio han sido formuladas por el Consejo de Administracidn de la Sociedad Gestora, y se someteran a aprobacion, estimandose que serén
aprobadas sin ningln cambio signifcativo

Las cifras inclidas en las cuentas anuales estén expresadas en euros con dos decimales, Salvo que se indique lo contrario

b) Principios contables

Parala elaboracidn de estas cuentas anuales se han seguido los principios  criterios contables y de clasificacién recogidos fundamentaimente, en fa Circular 3/2008 ce la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores y sus sucesivas modificaciones. Los principios més significativos se describen en f2 Nota 3. No existe ningtin principio contable de
aplicacion obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

¢) Utilzacidn de juicios y estimaciones en a elaboracion de [as cuentas anuales

Enla preparacion de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores de la Sociedad Gestora han tenido que realizar jicios, estimaciones y asunciones que afectan ala
aplicacion deas polficas contables y 2los saldos de los activos, pasivos,ingresos, gastos y compromisos existentes en a fechia de emisidn defas presentes cuentas anuales.
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Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable  a as posioles pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, silos hublera,

Las estimaciones y asunciones reglizadas estén basadzs en [a experiencia histdrica y en otros factores diversos que son entendidos como razanables de acuerdo con s
cireunstancias y cuyos resuifados consituyena base para establecer los jicios sobre el valor contable delos activos y SIS Qe 10500 fécimente disponioles mediante
ofras fuentes. Las estimaciones ylas asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embergo, laincertidumbre inherents ones yasunciones podria conducir
arestltados que podrian requerir gust edeva\ores de\osat \vosypaswosa ctados. 5 como consecuencia e etasrevisiones o dehechos uurosse produese un cambio
endichas estimaciones, su efectt ) fact idas y ganancias de ese periado y de periodos sucesivos,

d) Comparacidn de la informacion

A efectos de comparar [a infarmacidn del ejercicio anual cerrado el 31 de diciemore de 2022 con la del afo anterior, se adjuntan las cifras del efercicio 2021 en el balance,
cuenta de pérdidas y ganancias y en el estado de cambios en el patrimonio neto. Las cifras relativas al ejercicio 2021 contenidas en estas cuentas anuales se presentan
(nicamente a efectos comparativos.

3. Principios contables y normas de valoracién aplicados

Los principales principios contables aplicados en a elaboracion de estas cuentas anuales sonfos siguientes

a) Empresaen funcionamiento
£l Consejo de Administracidn de BBVA ASSET MANAGEMENT, S.A, SGIIC ha considerado que 2 gestién del Fonda continuard en un futuro previsibl, por o que a aplicacion
e los principios y criterios contables no tiene como propdsito determinar el valor del patrimonio neto a efectos e su transmisidn global o parcial,ni el importe resultante
encaso de suliquidacion fofel.
No obstante, dada la naturaleza especfiica del Fondo y su carécter abierto, las normas contables tendrén como finalidad la determinacion del valor liuidativo de las
participaciones,
b) Reconocimiento deingresosy gastos
Los ingresos y gastos se reconocen en a cuenta de pérclidas y ganancias de acuerdo con el principio de devengo, con mdependencwa delafechadesu cobroo pago.
En aplicacidn de este criterioy a efectos del célculo del vlor liguidativo as periodificaciones de ing astos te como sigue:

+L osintereses activos de las inversiones financieras ﬁnﬂrmﬂmndeacuerdotoma‘ termaderentebicd el peraciones.

+Los ingresos de dividendos se reconocen enl cuenta d 'y ganancias en la fecha ena que se declare el derecho a percibirios.

*Elrestod tos referidos aun period sepemodmcan Imente 2o argo del mismo.
La periodficacion de \osmteresesprovementesde\a carterade activos financieros se efecta, cualquiera que sea su clase, mediante adeudo ena cuenta deactivo ‘Intereses
delaCartera de Inversion"y abono simulténeo ala cuenta de pérdidas y ganancias.
¢) Deudores
La valoracidn inicia se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, s el precio de la transaccion que equivale al valor razonable de la contraprestacién
entregadamas|os costes de transaccion que e Sean directamente atribuibles.
Mientrs la valracidn posterior s¢ hace a s coste amortizado, os inteeses devengados se contabilzan en a cuenta de pérdidasy genancias aplicandoel método el tipo e
inferés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recioir en un plazo de tiempoinferiar a unafio, se valoran por Su valor nominl.
Las pérdidas por deterioro del valor de [as partidas a cobrar se calculan teniendo en cuentalos flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de inferés efectivo
calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro asf como su reversidn se reconacen como un gasto o un ingreso en 2 cuenta de
pérdidas y ganancias
d) Cartera deinversiones financieras
Los activos financieros se reconocen en el balance cuandoel Fondo se convierte en una parte obligada del contrat jo uridico conforme ala
Losactvos financieros se clasifican en:
+ elores representaivos de deuda.
+Instrumentos de patrimonio,
*Insttuciones de Inversidn Colectiva
+ Depdsitos en Entidades de Crédito
*Instrumentos derivados.
+Otros.
Clesifcacion
Losactivos financieros en los que invierte l Fondo se clasifican, a efectos de su valoracidn, como *Actvos financieros a valorrazonable con cambios en a cuenta de Pérdidas
y Ganancias’.
Los titulos que componena cartera d financieras se.
Valoracion incial
+Los activos financieros integrantes de a cartera del Fonda se valorarén inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable es, salvo evidencia en contrario, el precio
delatransaccion, que equivale alvalor razonable ce la contraprestacidn entregada, incluyendolos cos tes de transaccion explicitos directamente atribuibles ala operacion.
Deestava\orauonm\ua\seexc\uyen\05mteresesporap\azam\entodepago Que se enfiende g uandono figuran elcontratoy encuyo
£aso, e consicera como tipo deinterés el de mercado.
* Enlavloracignnicial d los actios, los ntereses explcits devengados desde a Gtima iuidacion y novencidos o "cupn cordo’, s regisran enla cuentade catera de
inversiones financieras ‘Intereses de a Cartera de Inversidn” del activo del balance, canceléndose ene\mumentode\ vencmiento e dicho cupdn.
Elimporte de os derechos de suscripcidn y similares que, en s caso, se hubiesen adquirido, rte de la valoracion inicil.
+Las inversiones en moneda extranjera se contabilizan al tipo de cambio vigente a a fecha de adauisicion de los ttulos.
+Ensu caso, los contratos de fu urosy\asoperacwoﬂesdecompra venta a plazo se registran en el momento de su contratacidn y hasta el momento del cierre dela posmdﬂ
oe\vencwm\entode\ contra 0 seguncorresponda en \as cuertas de Cmpromso, oor elimporte nominal Comprome \do Los ondosdeposw ados en concepto de garantia se

os de derivados u"Otros depy a | epigrafe de “Deudores” Losintereses

deesus‘"w depositado: Ppermdmt d te seglin a asainterna de rentabilidad. El valor razonable delos valore: r“ garantfa por el Fondo se registra
en cuentas de orden, en|a rbrica "Velores aportados como garantfa”
+En'u caso,las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacidn y hasta el momento del cierre de a posicidn o del vencimiento del contrato,
enlaribrica correspondiente de [as cuentas de orden, por el imparte nominal comprometido. En caso de que el Fondo aporte valores y efectivo en concepto de garantia se
|e da el mismo tratamiento contable que en el caso de los contratos de futuros. Los fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance enla

fones del mismo

b !

te de acuerdo conlos siguientes criteios:

part\dade“Deudores“Laspmmasporopcwonesy\'.‘arrantscomprados/opt tcas y warrants vencidos, se reflean enfa cuenta Derivados ' del activo o del pasivo del
balance, respectivamente, e a fecha de ejecuicion de la operacion
-Lasoperauonesdepermutatmanaera £05Cas0, Se regst | o de sucontratacidn y hastael to del ierre de la posicidn ol vencimiento del contrato,

enlarubricac Je orden nnrmw | del contrato. Los cobros o pagos asaciados acada contrato o iera secontabilizan

Utlizando como contrapartidala cuenta ‘Derivados" dela cartera nterior o exterior delactivo o el paswode\ balance, segin corresponde.
Valoracidn posterior
Los activos financieros se valoran d\amamen 3 va\or razonab\e sin deducir los costes de traﬂsaccmn engue se pud\era e e su enaJenaaoﬂ Los camb\os quese
producen enelvalor razonabk de pérdidas y ganancias. Cuandoel velor razonableincluyal a¢f
s vartaciones enelvlor azoreblese enenencuenta s sl delacuentatress G cartera e nversin’ Para a eterminci delvr azonab\e delos activos
financieros se atiende a as siguientes reglas:

*Instrumentos de patrimonio cotizados: su velor razonable &5 va\or de mercado consicerado como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencwa siexiste, 0inmediato hébil anterior, 0 ¢l camb i premoohcwa\decwene

ivos de deuda cotizados: su valor razon ees | precio e cotizacid ado, siemprey cuando ést wmy\ precios se obtengan de

consitete, Cuzndonoestén disponibles precios de cofizacién, el valor razonable se corresponde con el precio Ge a transaccidn més recintes siempre que no haya habido
un cambio significativo enfas circunstancias econdmicas desde el momento de a transaccidn. En este caso, el valor razanable refleja ese cambio en las condiciones. En caso

e que no existamercado activo se aplican técnicas de valoracidn que sond | aceptaciony que utiizan enfa mayor medida posible datos observables de mercado, en
pamcular\aswtuaaon attua\de \podemteresye\ Hesgudecred\ 0 del emisor.

adoa deuda,se aplican téonicas de valoracidn, comopre Jos farios, emisores 0 ifusore
de\mormacmnu\hzacwondelransacmonesrecwenesdemercadoreahzadasencond\cm de inde amutiaert partes interesadas y debic informadas si

estan disponioles; valor razanable en el momento actual de ofro instrumento que sea sustanciamente el mismo; y modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones
€050 Cas0.
Gl

cmitidos aina cotizacion: suvalor razonable se estimamediante los cambios gue resulten de cotizaciones deval del tidad procedentes
e emisiones anteriores, teniendo en cuenta las diferencias que puedan existir en sus derechos econdmicos.
+Vlores no cotizados: suvalor razonable se calcula de acuerdo alos criterios de valoracidn incluidos en el articulo 49 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de jull.
+ Depdsitos en entidades de crédito: su valor razonable se calcula de acuerdo a precio que iguale latasa nterna de rent abmdadde\a mverswona \ost\pos demercadowgen e
€ncadamomento,sin perjicio deotra consideraciones, como pr eemplo s condiciones de cancelacién anic

+Para as acciones o participaciones de ofras instituciones de inversidn colectiva, el valor razonable se calcula en funcidn del dimo velor iquidativo publicado el ia de fa
valoracidn.
+Las inversianes en moneda extranjera se valoran l tino de cambio de cierre publicada por el Banco Central Europeo o por los mercados més representativos en funcidn
deladivisa

*Instrumentos financieros derivados: se valoran por su valor razonab\e e es el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre de\ ma de referencia. En caso de que no
exista un mercado sufic liquido, 0se trate o dos no negaciados en mercados regulad denegociacidn, se valorarén
med\an d \a aplicacion de métodos o mode\os de va\oramoﬂ adecuados y reconocidos que deberdn cumplir conlos requisitos y condiciones especfiicas establecidzs en a

tituciones de inversion colectvarelativa a sus operacianes coninstrumentas derivados.

Cancelacion

Los activos financieros se dan de baja del balance del Fondo, cuando han expirado o se hen cecido los derechos coﬂtractua\es sobre \us s deefectivodelctivo inanciero,
swendonecesanoquesehayaﬂ transferido tanciallos riesgos y beneficios inherentes asu j,0aun tencion sustancial e
éstos, se transmita el control del activo financiero

Entodo caso se dan de baja entre ofros:

a) Losactivos financieros vendidos en firme oincondicionalmente.

b) Las ventas de activos financieros cn pac ode FECOMpTPOrSU va\or razonable en a fecha de recompra

t) Losactivos enlos que cone 6n,con cargoa la cuenta d ,’“ y ganancias

.

Cuandoel activo manaerosedadebaJadeacuerdoa\as\e rasa)yb)antenores [adiferencia entre [a contraprestacion recibidabruta de los costes de transaccid
considerando cualguier el achvo obtemdo menos cualquier pasivo asumido,y el valor en fibros del activo financiero, determina la ganancia o a pérdida surgida al dar de
bajadichoactivo,y formaré Jercicio en que s :pmduce

ElFondono da de bajalos activos fnancieros en as cesiones en
a) Lasventas de activos i narciers o pac fode e ECOMIa2Ln preuofuooa\precwodeven amésun mteres
b) Losactivos financieros p losqueelp

iguales, U otros similares que tengan icéntico valor rezonabe.

I
ialmente os riesgos y benefic

upropiedad, tales como:

|os mismos activos,otros sustanciaimente
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o) Los activos financieras ceclidos en el marco de un acuerdo de garantia inanciera, a menas que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar
|os activos en garantia en cuyo caso se darén de baja

Enlos casos a)y b) el Fonda reconoce un pasivo por a contraprestacion recibida.

Enlos casos b)y c) el Fondo reconoce en as “Cuentas de orden' del balance el valor razonable de los activos prestados o cedidos en garantia

Deterioro

ElFondo efectuara d teas correcciones esaria ta evidencia objetiva de que el valor del activo se ha deteriorado y se dé una reduccién
oretraso enlos flujos de efectivo estimados futuros, que pueden venir mot fredos porla insolvencia deldeudor,

Las pérdidas por deterioro se calculan teniendo en cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tpo de interés efectivo calculado en ef momento del
reconocimiento. Las correcciones velorativas por deferioro asf como su reversidn se reconocen como [a cuenta de pérdidas y ganancias

¢) Adquisicion temporal de activos

La adquisicidn termporal de activos es una operacidn que, a efectos contables, se entiende que nace el dia de su desembolso y vence el dfa en que se resuehve el citado
pacto. Se entiende que vencen a la vista las adoisiciones temporales cuya recompra debe necesariamente realizarse, pero puede exigirse opcionalmente a lo largo de un
periodo ce tiempo.

Estas aperaciones se contabilizan por el importe efectivo desembolsado enas cuentas del activo del balance. La diferencia entre este importe y el precio de refrocesin se
periodifca, de acuerdo con el tpo de nferés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan diariamente en la adquisicion temporal de activos se imputan ala cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe "Variacion de
velor razoneble eninstrumentos financieros”.

) Contratos de futuros, operaciones de compra - venta a plazo y operaciones de permuta financiera

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos se reflejan en pérdidas y ganancias d a siguiente forma: los pagos
0 diferencias positivas, cobro o iferencias negatives se registran en la cuenta “Resultado por operaciones con derivados” o “Variacidn del velor razoneble en instrumentos
financieros, par operaciones con derivados’ seglin los cambios de valor se hayan liquidado o no, utizando como contrapartida la cuenta Derivados', de la cartera interior o
exterior delactivo o €l pasivo de\ ba\ance segin corresponda

Enaguellosc Queelc dacion diaria, as correst diferencias se contabilizan en la cuenta ‘R
g) Opciones y Warrants

Las pnmas por opciones § warrants nompradns/ opciones e ftidas o warrants vendidos se regiiren en la cuenta de “Derivados” del activo/pasivo del Balance,
respectivamente, en \a echa de efecucion de a operaoon Las diferencias Que St Coro Consectenca del camb\o devalo de \os contratos se reflejan en |a cuenta de
pérdidas ia i jas positiva [acuenta“Resultado jones con derivados”
0"Variacidn de valor razonabl jeras, por operaciones con derivad segun\oscambmsdeva\orsehayanhquwdadoonuumzandocomocon repartida
[a cuenta ‘Derivados” de  cartera nterior o exterior del activo o del pasivo del balance, seguin correspond

En caso de operaciones sobrevalores il apeicn s eercida, su velr s ncorporaa vlorecidninicil o posteror el actvo subyacente adquiido  vendido, que nopodiia
superar el valor razonable del activo subyacente. Se excluye de estaregla \as operaciones que se iguidan por dferencias. En caso de adquisicién, sin embargo la valoracion
inicial no pued elvalor el activo subyacente, registrandose a diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancies.

I p
h) Muneda extranjera

Lamoneda funcionaly de presentamo’n delFondoesel euro.

e Consiceran como partidas monetarias del Fondo a tesoreria,los de deudaylos débitos y créditos ajenos aa cartera de mstrumentos nenciecs
Se consideran como partidas no moneterias aquellas no incluidas en el apartado anterior, entre ellas | financieros derivadasy o

Los saldos activos y pasivos en maneda extranjera se valoran al ipo de camibio de cierre pubhcado por el Banco Central Eurapeo o por los mercados més representatwos en
funcidn de la ivisa. Las diferencias que se producen respectol cambio histdrico se registran de

+Las partidas monetarizs y las part\das Tomonetaras que formen parte de fa cartera de instrumentos frencieros se vaorend ino de cambio de contado dea fecha de
valoracidn, 0 en su defecto, del itimo ca héhilanterior a esa fecha
Enel caso de partidas monetarias que Sean tesoreriay débitos y créditos, las diferencias de cambio, tanto positivas coma negativas, que se originen en este proceso, se

reconocen ena cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe ‘Diferencias de cambio”

+Para el resto de partidas monetarias y las partidas no monefarias que formen parte de fa cartera de instrumentos financieras, las diferencias de cambio se tratan
conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de avaloracin.

» Las partidas nomonetarias no recogidas anteriormente e valoran aplicando el tipo de cambio de a fecha de registronicial

i) Pasivos financieros

éo‘s pasivos financieros se reconocen en el balance del Fondo cuando éste se convierte en na parte obligada del contrato 0 negocio juridico conforme alas disposiciones
el mismo.

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasifican como pasivos financieros, en su totalidad o en una de sus partes, siempre que de
acuerdo con su realidad econdmica supongan para el Fondo una obligacian contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u ofro activo financiero, o de intercambiar
activos o pasivsfinancieros con terceros en condiciones potencialmente desfavorables. También se consideran pasivos financieros las solcitudes de suscripcién pendientes
deasignar participaciones y los saldos acreedores por ecualizaciin de comisiones.

Clasificacion

Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracidn, como débitos y partidas a pagar, excepto cuando se trata de instrumentos derivados, financiacidn por venta
devalores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por  venta en fime tanto de activos adoiridos temporalmente como de activos aportados en garantfa al Fondo, que se
consideran como pasivos financieros a valorrazonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Valoracin nicial y posterior

+ Débitos y partidas 2 pagar: e velaran incialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de [a transaccion, que equivaldrd al valor razonatle
e la contraprestacion recibida gjustado por los costes de transaccién e les sen directamente atribuibles.

Lavaloracian posterior se realiza  su coste amortizado. Los in contabilizanenlac y ganancias aplicando elmétodo deltipo de interé
efectivo. Noobstante, aquelk das cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio, Se pueden valorar  su valor nominal siempre y cuandoel efecto
denoactualizar los flujos de electionosez swgnmca 0.

+Pasivos financieros a valor razonable con cambiosenla y ganancias: Lavaloracion inicialy posterior de s pasivos incluidos en esta categorfa serealizade
acerdo a los crterios sefialados paralos act wosava\o razonab\e oon cambmsen [a cuenta de pérdidas y ganancias (Ver apartado d) ce esta Nota),

Eﬂe\casopart\cu\arde inanciacion por venta de valores recib Lurgidos por venta en firme de activos aduiridos tivos aportados
en garantia, Se atiende al valor razonable de los activos a recomprar para hacer fente faceioucion el préstamo o restitucion de los activos adauiridos empma\mem e 0
aportados en garantia

Cancelacion

I Fondo da de baja un pasivo financiero cuando Ia obligacion se ha extmguwdo Ladiferencia entre el valor en lioros del pasivo financiero o de la parte de\ misToguese haya
dado de baja y 2 contraprestacién pagada incluidos los costes de transaceidn atribuibles yenfa gue serecs ualguier activo cedid | efectivo o pasivo
asumido, se reconoce ena cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.
1) Velorliquidativo

Elvalor i delas participci |Fondo se calculad teyesel e\pa rimonio, determinado tablecidas en a Circular
6/2008de\aCom\swon Nacwona\de\ Mercado de Valores y enelarticulo 78 del Real Decreto 1082/2012, entre el niimero de participaciones en circulacidn ala fecha de célculo
) Suscnpmones yreembolsos
el imparte ef I Ibolsado con cargo o abono, respectivamente, al epigrafe “Partcipes” de pasivo del balance del Fondo.

E\ precwo de les pamcwpacwones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de solicitud del interesado, defermindndose de este modo tanto el nimero de
participaciones suscritas o reembolsadas coma el efectivo a remblsar en su caso.

Enelperfodo que media entrefa solicitud yla determinacidn efectiva del precio de as particinaciones, elimporte solcitadt traenel capfulo Deudores por suscripcion
de participaciones” del Activo del balance del Fondo, 0 en su caso en “Otros acreedores” el pasivo del balance del Fondo.

Unavez finalizado el efercicio econdmico, el resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pércica, y que no vaya a s distribuido en dividendos en caso de beneficios, se
imputaal saldo de a cuenta Particioes del patrimanio del Fondo.

[) Impuesto sobre beneficios

Elimpuestosot 05 Se consick ] toareconocer enlacuentad y5aumwaym tituido por el gasto o ingreso or elimpuesto
corriente y el gasto 0 ingreso por el impuesto dif emdo Elimpuesto corriente se corresponde con Nz cantced Qe satisface el Fondo como consecuencwa (e as liquidaciones
fiscales delimpuesto sobre beneficios una vez fas as deduccione: otras ientajas fiscales no utiizadas pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar
|as pérdidas fiscales, y no teniendo en cuental s 2gos Uenta. Elgast n dlferid w-nwmne\reconoum\eﬂtoy\acaﬂcelacmn
tel pasivosy activos porimpuesto diferic dsportd loracién, contabley fiscal delos elementos patrimoniales.
Las d\terencwaﬂemporamas imponibles (que dan lugar a mayores Eam\dadesa pagaro menoscantdaces aGevoer por elimpuesto en ejercicios futuros) dan uger paswos
por impuesto diferido, mientras que as diferencias temporarias deducibles (que dan lugar a menores cantidades a pagar o mayores cantidades a devolver por el mpuesto en
ejercicios uturos)y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que quedan pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por \mpueslo dierico.

LaCircular 3/2008 de 11 de septiembre, en su Norma 7 estab\ece que |os pastos pr impuesto diferico se reconocen siempre; por el contrario,los activos por impuesto
diferido solo se reconacen enla medd ias fiscales uturas g \aaphcaaomum activos. Los derechos
acompensareﬂejermmosposermres\asperd\dashsca\esnodan\ugara\wm deun activo por mpuesto ierido en ningdn caso, st sereconocen mednte a
compeﬂsacmn el gasto porimpuesto cuandoel F tivos. Esta compensacidn, cuando aplca, 'se redliza d\amamenteyse calculagplicandoelfipo de

iscales bles. En cualquier caso hsca\esquepuedanr uentas deorden

Aswm\smoyaefectosdeca\cu\are\va\orhquwda\vodecadapamcwpamonse lizad 6 | Impuesto sobre benefici

operaciones con derivados”.
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4. Riesgo asociado a la operativa con instrumentos financieros

£l riesgo es inhierente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la Saciedad Gestora a través de n proceso de identificacin, medicidn y seguimiento
continuo, verficando el cumplimiento de determinados limites y controles. Este proceso es crfico para fa continuidad de las operacianes del Fondo. La polfica de inversidn
el Fondo, asf coma f2 descripeidn de los principales riesgos asociados, Se describen en el folleo registrado y estén a disposicidn del puolico enlos registros habiltados
efectoenla CNMIV.

£l Fondo esté expuesto al riesgo de mercado (el cualincluye os riesgos de tino de inferés, de precio y de tioo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez derivados
e [a operative con instrurmentos financieros que mentiene en su cartera. En este sentido, el Real Decreto 1082/2012, ce 13 de Julo, establece una sere de coeficientes
normativos que limitan dicha exposicidn y que son controlados por la Sociedad Gestora del Fondo. A continuacidn se indican los princinales coeficientes normativos a los
queestasujetoel Fondo:

L imitesalainversin en ofras Insftuciones de Inversidn Colectiva

Lainversién en acciones o participaciones emitidas por una Unica IC, o podré superar el 20% del patrimonio, savo en s IIC cuyapolfica de inversidn se base en la mversion
enuntnico fondo. Asimismo, lainversion tofalenlIC de as menci | artculo 48.1.d) el Real Decreto 1082/2012, de 13 de ulo, noautorizadas conforme ala Directiva
2009/65/CE, de 13 de ulio, no podré superar el 30% del patrimonio del Fondo.

Limite general a a inversidn en valores cofizados

a) Lainversidn en los activos e instrumentos financieros emitidos o avalados por un mismo emisor no podré superar el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedaré
ampliadoal 10% siempre que a inversidn en los emisares en los que supere el 5% no exceda del 40% de! patrimonio del Fondo.
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b) Quedard ampliadoal 35% cuando setrated [ tidos 0:avelados por un Estado miembrode la Unidn Eurapea, una comunidad auttnoma, unaentidd
local, un organismo internacional el que Espafia sea miembra o por cualquier ofro Estado Que presente una calficacidn ce solvencia otorgada por una agencia especializada
encalficacion de riesgos de reconacido prestigio, noinferior a2 del Reino de Esperia

Asimismo, a entidad gestt realizar un andlisis exhaustivo de cicha emisidn con el fin de acreditar dicha solvencia Parapodemnverwhasae\WOO%deSLpammomo
endichos valores, Serd necesario que se diversifique, al menos, en se\semmomescneremquue\e inversion en valores de una misma emisionno supere el 30% del activo,
Cuando se desee superar el imite del 3%, ene! folleto del Fondo deber hacerse constar de forma bien visible esta circunstancia, y se especiicardn os emisores en cuyos
velores se tene intencion de invertir o e tiene invertico més del 35% del pafrimono,

) Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inver n obligaciones emitida "'en\dadesdecred\oqueteﬂgansusedeeﬂunEstadoM\embrode\aUmonEuropea
ouyoimport btz p antwosquemhrn fi e afectados de forma privilegiada al reembolso del principal
2l pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisar. E\ foal e las mersioes €n es e tipo de obligaciones enas que se supere el limite del 5% no podré
superar ¢l 80% del patrimorio el Fondo.

*Limite general ala inversin en derivados

La exposiign tota al iesgo de metcaco asociada a nstrumentos financieros derivados no podia supera el patrimonio et del Fondo. Por exposiign totd al iesgo se
entenderd cualquier obligacidn actual o pofencial que sea consecuencia de fa utlizcion de instrumentos financieros derivados, o cualquier inversidn que genere una
exposicidn simiar alas mismas,

Las primes pagadas por la compra de opcianes, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas en operaciones estructuradas, en ningin caso podrén superar el
10% del patrimonio cel Fondo.

la exposwcwdn  riesgo frente  una misma contraparte asociada a los derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con cardcter general y al 10% del patrimonio si 2
contraparte es una entidad de crédito con ciertas imitaciones.

Las posiciones frente a un Unico emisor en pmduL 0s derivados, actwo; eins rumemos hnancweros obligaciones e wdas oor e \dades de crédito o \mpone esté
‘garantizado por activos que cubran sufic i del principel sesy depdsitos
queel Fondote engaenuu tidad no p amwme\%%de\y‘ el Fondo.

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieras y depésitos que el Fando tenga en dicha entidad! no podrén Superar el
20% de patrimonio del Fondo.

Aestos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un tnico emisar.

Limites aa nversion en velores no cofizados

Los valores susceptibles de ser adoiridos no podrén presentar ninguna imitacion a su lire transmision. Queda prohibida 2 inversidn del Fondo en valores no cofizados
emitidos por entidades pertenecientes a su grupo o al grupo de su Sociedad Gestora. Asimismo, no podd tener invertido ms del 2% de su patrimonio en valores emitidos o
avalados por una misma entidad. Igualmente, no poda tener mas del 4% de su patrimonio ivertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo.

grupo.
+ Coeficiente de ibre disposicidn del 10%

Seautorizalainversidn,con un imite méximo conjunto del 109 del ptrimoni, en

Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacidn en cualquier mercado o sistema de negociacion que no tenga caracteristicas similares a los mercados oficiales
esparioles 0 no esté sometido a regulacidn o que disponga de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con fa misma frecuencia con la quela IC inversora
alendalos reembolsos.

Aociones y participaciones, cuando sean transmisibles, de lIC no autorizadas conforme a a Directiva 2009/65/CE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas imitaciones,
Aociones y participaciones de IC de inversidn ibre y de IC de I e inversidn libre esparolas.

Aociones y participaciones, cuando sean transmisiles, de Entidades de Capital Riesgo reguladas en a Ley 22/2014, de 12 de noviembre.

Depdsitos en entidades de crécito con vencimiento superior a 12 meses con ciertas limitaciones.

+ Coeficiente de iquidez

ElFondo deberd mantener un coeficiente minimo de iquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre el promedio mensual el Fondo.

+ Obligaciones frente a terceros

ElFondo podré endeudarse hasta ! limite conjunto del 10% de su activo para resolvr dificultades ransitorias de tesoreria,Siempre que se produzea por un plazo no superior
aun mes, 0 por adquisicidn de activos con pago aplazado, con fas candiciones que establezcala CNMV. No se tendrén en cuenta a estos efectos, los débitos contraidos enla
compra de actives financieros en ! periodo dehqu\dacwonde\a operacion que establezca el mercado donde se hayan contratado.

Los coeficientes egales anteriores mitgan los.que se expone el Fando que, en todo caso, son abjeto de seguimiento especfica por la Sociedad Gestora
41 Polticay Gestidn de Riesgos

Losriesgos 2los que se expone el Fando que, en todo caso, son objeto de seguimiento espectiico por  Sociedad Gestora se detallan a continuacion:

4111 Riesgo de crédito

Elriesgo e crédto representala pércida potencalvinculada d empeoramiento de a sohencia . calidad crediicade un emisor ol ncumplimiento de sus compromisos
de pago.La calidad credifcia se concrefaen el rating de a em\swon yenelrating mm\mo delacartera.

3lisis de la calidad crediticia delas ,’ lacarteraensu u“uu lab decadaunadels nfuncion de a calificacion dela
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5. Deudores
£l detallede este capfulo del activo del balance al 31 de diciembre de 2022y 2021 es como sigue
Euros
2022 2021
Deudores por comisiones 2557422 3268683

Depésitos de garantia por operaciones de riesgoy compromiso  14.192.869,24  22.233.944,74
Administraciones Ptblicas deudoras 14.620.679,94 5.589.1211

28.839.123,40  27.855.752,68

6. Cartera de inversiones financieras

Lacomposicien de a cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es a siguiente:

Euros
2022 2021
Cartera interior 111.704507,17  182.598.206,38
Valores representativos de deuda 23.172.303,05 83.496.470,46
Instituciones de Inversion Colectiva 88.532.204,12 99.101.735,92

808.150.42250  890.489.656,29
16212097815 48.320.782,52

Cartera exterior
Valores representativos de deuda

Instrumentos de patrimonio 36.378.049,11
Instituciones de Inversion Colectiva 64574735372 803.268.632,01
Derivados 282.090,63 2.522.192,65
Intereses de la cartera de inversién 1.175.255,90 (181132,32)

921.030.185,57 1.072.906.730,35

Al31 de ciciembre de 2022y 2021 no existen Inversiones cansideradas dudosas, morosas o enltigio,
AI31 de diciembre el desglose por plazos de vencimiento de os valor de deuda, es el siguient

Euros
2022 2021
Inferior a 1afio 22.240.553,02 38579.319,54
Comprendido entre 1y 2 afios 8.558.768,74 7.234.878 98
Comprendido entre 2y 3 afios 36.786.802,11 3.016.977,00
Comprendido entre 3y 4 afios 29.198.279,85 14.169.328 95
Comprendido entre 4y 5 afios 42150.165,87 5.681.995,54
Superior a 5 afios 46.358.711,61 63.134.752,97

185.293.281,20  131.817.252,98

agencwasextemas Una vez realizado dicha labor se calcula un rating medio de cartera tomando como ponderacidn tanto el peso del ttulo dentro de la cartera
{ratables por riesgo de crédito coma 2 probabilidad de default del tfulo en funcidn del rating

£ caso de que una emisidn no teng rating, se analiza la calficacion de la compafia emisora para emisiones del mismo orden de prefacin y se utilza tal resuitado como
rating de 2 emision en el resto de los caleulos.
Asimismo, se analizan as concentraciones de cartera por tipo o
e lapolitca de gestidn establecida, Se compruebael cumpli
412 Riesgos de contrapartida

Dentro del concepto de Riesgo de Contraparic
*Riesgo de contrapartica

s el resgo de que a contrapartida pueda incurriren incumplimiento antes de la liguidacion definitiva de los flujos de caja de una de las siguientes tinologas de operaciones
\ﬂstrumentosderwadosoperacwonescoﬂhmwfmﬂﬂ dlferidas, operaciones con comprormiso de recompra, y operaciones de préstamo de vlores 0 materias primas.
R psito por operativa de depdsitos nterbancario

Detido 22 nlureza d st ino de operaciones y su uso fiabitualen el terreno de fa gestién de activos, més dirgido a a inversidn a plazos de activo monetario, puede
analizarse junto con el resto de exposiciones de riesgo emisor

*Riesgo de contado o iuidacidn:

Es ¢l riesgo de incumplimiento de pagos en el momento del ntercambio de activos que al contratarse tenian un valor equivalente. La operativa esté vinculada con las
transferencias de fondos o velores de las operaciones y los riesgos crediticios por el coste de reposicidn de as posiciones.

413 Riesgo de fiquidez

Es\apoenca\mcapacwdadceaeﬂder\aﬂﬂhmmﬂw bolso de participac por los partiipes de a IC, y puede analizarse desde dos perspectivas:

+ Desde el punto de vista del acti derivada el de deshacer [as inversiones en el tiemponecesario para hacer frente alas obligaciones de
\aHCoa\peuoa\queseva\oraﬂd\chaswrverswonesen\asd\feremescarterascomo»uu ecuencia de a flta de profundidad de mercado sobre o n perticular
. Desde el punto de s ade\ sio es [a posible contingencia derivada de solicitudes de reembolso de pammpacmnes no qrevwstas porla e idad gestora Esta contingencia

tra histarico de os inversores con el fin de estimar el mé | de confianza
Lasociedad gestoradisp ‘portamo‘dmm tema de gestidn \ahquwdezaswcomodenrxrﬂmmmnm paraconro\ar‘ riesgos inhrentes aa iuidez del Fando, como
pueden ser aquelos derivados delimpacto del COVIDH9 u otras crisis de relevancia para representar el impacto en el perfil de iquidez del Fondo.
Losnstrumentos y contratos enlos que seinvierten las carteras deberan tener un perfilde iquidez que se correspanda con el definido parael producto.
414 Riesgo de mercado
Es la posiole pércida que asume una cartera como consecuencia de una disminucidn en su valoracidn debido a cambios o movimientos adversos en los datos de mercado
que afecten alos fondos seguin suinversion. den identificar algunos de los principales tipos de riesgo de mercadoa los que se puede enfrentar una cartera o inversion

R\esgo (e Equity: Probabilidad de incurrir en una pérdida debido a la incerticumbre generada por la volatlidad en los precios especialmente en acciones. Este riesgo puede
ser subdiviido a su vez en resgo especfico, diversificable o no Sistematicoy riesgosistemético o no diversilicable
*Rlesgo de Tipos de Interés: Probabilidad de incurrir en una pérdida debido a movimientos adversos en las curvas de tipos de interés que afectan la valoracidn de actives
e renta fija que se tengan en cartera. £l impacto de estos movimientos serd dependiente tanto del sentido del movimiento como del posicionamiento en duracidn que el
gestortengaensucartera
Riesgo de Tipo de Cambio: Probabilidad de incurrir en una pércida debido a movimientos adversos enlos tipos de cambio en caso de tener inversiones en divisa diferente
aladenominacicn delfondb.

*Riesgo de Correlaciones: Probabilidad de incurri en una pércida debido a moifcaciones en la correlzciones entre los activos de cartera. De cara a diversifcar el iesgo es
necesar \ocomwcerar\acorre\ac‘ n que existe entre los diferentes activos, siesta estructura de correlaciones se ve modificada puede alterar las coberturas y diversificaciones
tode las pérdidas. El riesgo de mercadot tar identificado, medidoy valorado, para Y gestion. Los controlesy métricas aplicables
acatacarterade BBYAN alenderénaland turaleza y perfl de riesgo delamisma.
La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestidn delriesgo para determinar, medr, gestionar y controlar todos los riesgos inherentes a a politca de inversidn del
Fondo incluidos, en aquellos de aplicacion,los derivados delimpacto del COVID-19, asf como para determinr [a adecuacidn del perflde riesgo aa polticay estrategia
deinversion.
Los riesgos inherentes alas inversiones mantenidas por [as IC se encuentran descritos en el folleto,
415.Riesgos ASG
Los riesgos ASG (ESG por sus siglas en inglés), incluye os riesgos de tipo Ambiental, Social y de Gobierno Carporativo, alos cuales se pueden ver expuestas las [ICs
gestionadas por BBVAAM.
£n base ala normativa, BBVA AM ha desarrollado una Politica ASG que descrive la forma en 2 cual se integran [as variables ASG en el proceso inversor y el conrol
delas mismas
416, Riesgo de cardcter operatvvo
Entrelos r\esgus i carat er opera o, se pueden identificar \os c\gu\emes mesgos

T Afarantac raf 4o anificic femendiond

D

fcomopor o Que las componen. Enfunciond
de la misma eno que se refiere a calidad creditcia,

Toh:

, de manera amplia los iguientes riesgos:

+Riesgode curml érdida financieramaterial, o pércidade eputacién comoresultado deincumpllas
\eyes regulaciones, normas, esténdares de auto-regulacin dela ent \dadvcod\gnsceconcuc aaplicables a las act fidades telamisma
8 peracional definidoct q | i ar vrwvmda‘ fumanos, procesos jecuados o defectuasos, fallos enlos

sistemas y como consecuencia de aconecimientos exemos.

La Socieciad Gestora adoptasistemas de controly medicidn delos riesgos alos que estén somefids [as inversiones. En cuanto a os riesgos operacionales y normativos
resuantes de f actvidad de inversén de s, a Sociedad Gestora dispane de aplicaciones que confrlan el cumplmiento de imitesy coefcentes legdles y e
cumplimiento de fa poltica de inversidn, asf como herramientas de gestidn del iesgo 0peramona\ donde 5 reahza un seguimiento activo sobre aidentficacion de los
riesgos de os procesos que se levan acabo enla Unidad. La Unidad fiene establecic fade Gesidn de Riesgo Operacional para evaluar

cada uno deos riesgos afectos a a actvidad

Asimismo, la Sociedad Gestora i puesto en practica una Serie de procedimientos  controles con el fin de racionalizar, garantizar |2 eficiencia, mejorar la calidad y
minimizar resgos en los procesos de inversidn,

AI31 de dicembre de 2022 y 2021 los vlores del Fondo son custodiados por BANCO BILBAQ VIZCAYA ARGENTARIA, SA. (que es la Entidd ceposteara legal) no
encantréndose pignorados ni cedidos en garantfa de ofras aperaciones.

EnlaNota 10 se detallanal 31 de ciciemore de 2022 y 2021 as posiciones mantenicas en contratos derivados

La Sociedad Gestora del Fondo, mantiene suscritos con NOMURA FINANCIAL PRODUCTS EUROPE GMBH y JP MORGAN AG, acuerdos co\a era\es (‘Collateral Credit

Agreement’ )atavorde\Fondoenvwrludde\oscua\eseseu\moa\31dedmembred92022recmede\asmm ciedades cestas dapiblcag " tan
unvalor a 31 de diciembre de 2022 de 0 s (2021: 2.706.594,70 euros) que se registran en el epigrafe de “Otras cuentas de orden Valores reciidos en garantia’ Estas
cestas de tul tizan elsaldoneto e as p i [as posic tdas por estas contrapartesenp jados enmercados
organizados.
7. Tesorerfa
El detallede este capitulo del activo del balance al 31 de diciembre de 2022y 2021 es como sigue:
Euros
2022 2021
Cuenta en el Depositario (euros) 24.292.222,71 45.523.842,08
Otras cuentas de tesorerfa (euros) 855.733,92 150531345
Otras cuentas de tesoreria (divisa) (1.148.168,83) (1.123.462,98)

23.999.787,80  45.905.692,55

Los saldos de las cuentas corrientes son remunerados a os tipos de interés de mercado y son de fiore disposicidn por el Fondo.

8. Patrimonio atribuido a participes

AI31 de diciembre de 2022 y 2021, ! patrimonio del Fondo estaba formalizado por particinaciones de iguales caracteristicas, representadas por certificaciones sin valor
nomingly que corfieren a sus ftulares un derecho de propiedad sabre el Fondo.

El ndmero de participaciones no es imitado y su suscripcion o reembolso dependerdn de 2 demanda o de la oferta que de las mismes se haga. £l precio de suscripcidn o
reemoalso se fjg, diariamente, en funcidn delvalor liquicativo de la participacian obtenido a partr del patrimonio neto del Fondo de acuerdo con o establecido en a Circular
6/2008 dela CNMV y en el articulo 78 del Real Decreto 1082/2012 dela CNMV.

Elvalor fiquidativo de cada participacidn al 3 de diciembre de 2022y 2021 se ha obtenido de fa siguiente forma

Euros
2022 2021
Patrimonio atribuido a participes 973.172.604,26  1.145.263.029,76
Numero de participaciones emitidas 76.851.864,12 79.828.498,01
Valor liquidativo 12,66 1435
Numero de participes 41598 42140

Conforme 2 la normativa aplicable, el ndmero minimo de participes de los Fondos de Inversidn no debe ser iferior a 100, en cuyo caso dispondrén del plazo de un afio para
llevar a cabola reconstitucién permanente del nimero minima de participes

Al31 de diciembre de 2022y 2021 no existen participes que posean una participacion indvidual signifcativa, Superior al 20%, de acuerdo con el articulo 31 del Reglamento
de Instuciones de Inversion Colectiva,

9. Acreedores y derivados

£l detallede este capfulo del pasivo del balance al 31 de diciembre de 2022y 2021 es como sigue

Euros
2022 2021
Administraciones Publicas acreedoras (Nota 11) - 871.698,30
Otros 667.477,81 522.499,39
667.47781 1.394.197,69
Total derivados 2.553,48
Total acreedores y derivados 670.031,29 1.394.197,69
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£l capttulo de Administraciones Piblicas acreedoras al 31 de diciembre de 2021 recoge el impuesto sobre beneficios devengadoen el eircicio

Elcapttulo de “Acreedores - Otras” recage, principalmente, el importe de a comisidn de gestion pendiente de pago al cerre del eercicio correspondiente.
laenlaNotal,lagestiony administracion del Fondo esté encomendada a BBVA ASSET MANAGEMENT, SA. SGIIC. Por este senicio el Fondo paga una comisin

de gestion del 1,75% anual sobre el valor patrimonial. Este porcentaje no Supera el tipo méximo que se indica en el articulo 5 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, enel

que se fija el 2.25% cuando el céloulo se efectUa sobre el valor del patrimonio, en l 18% s se efectua sobre los resultados anuales, y en el 1.35% sobre el valor del patrimonio

més el 9% sobre los resultados anuales, siel célculo se efectiia sobre ambas variables,

Iguaimente, el Fondo periodifica diariamente una comision de depositarta del 0,10% anual, calculada sobre el patrimonio del Fondo. I citado Reel Decreto establece como

tipoméximo aplicable e10.20% anual.

£l Fondo podra soportar los gastos derivados del servicio de andlisis financiero sobre inversiones incluido en el servicio de intermedfiacian.

10. Cuentas de compromiso

Eldetalleal 31 de diciembre de 2022y 2021 de as posiciones ablertas en instrumentos derivados es como sigue:

2022 Euros
Derivados Divisa  Vencimiento  Nominal comprometido
Compromisos por operaciones largas
FUTURO S&P 500 INDEX 50 Usb  2023/03/17 112.744.734.51
FUTURO EUR-USD X-RATE 125000 uUsb  2023/03/13 138.039.35151
FUTURO MSCI EM 50 Usb  2023/03/17 29.700.948,07
FUTURO BONO NOCIONAL ALEMAN 10 ANOS
1000 FISICA EUR  2023/03/08 28.857.155,17
FUTURO BONO NOCIONAL ALEMAN 2 ANOS
1000 FISICA EUR  2023/03/08 854.799,66
FUTURO BONO NOCIONAL USA 10 ANOS
1000 FISICA USD  2023/03/22 27.871.344,18
FUTURO BONO NOCIONAL USA 5 ANOS
1000 FISICA USD  2023/03/31 19.391.339,85
EBMCCEI MARKIT CDX.NA.HY.39 GSE 1227 USD 2007/12/20 1225294228
EBMCCEI [TRAXX EUR XOVER S38 JP 1227 EUR 2007/12/20 6.601.000,00
EQUITY SWAP TIPO DE INTERES FIJO EUR  2027/04/07 675.000,00
EQUITY SWAP TIPO DE INTERES FIJO EUR  2027/04/29 675.000,00
EQUITY SWAP TIPO DE INTERES FIJO Usb  2027/06/07 9.994.395,67
Compromisos por operaciones cortas
FUTURO STXE 600 (EUR) Pr 50 EUR  2023/03/17 25.082.670,00
FUTURO BONO NOCIONAL ALEMAN 5 ANOS
1000 FISICA EUR  2023/03/08 19.557.157,83
EQUITY SWAP CESTA BEHEDGED MORGAN
STANLEY 0427 EUR  2027/04/07 675.000,00
EQUITY SWAP CESTA BEHEDGED GOLDMAN
SACHS 0427 EUR  2027/04/29 675.000,00
EQUITY SWAP CESTA ALTERNATIVE RISK
PREMIANOMURA Usb  2027/06/07 9.994.395,66
443.642.234,39
2021 Euros
Derivados Divisa  Vencimiento  Nominal comprometido
Compromisos por operaciones largas
FUTURO S&P 500 INDEX 50 Usb  18/03/2022 251.312.367,06
FUTURO EUR-USD X-RATE 125000 UsD  14/03/2022 182.771.354,19
FUTURO STXE 600 (EUR) Pr 50 EUR  18/03/2022 9.146.480,66
FUTURO STXE 600 Qil&Gas EUR 50 EUR  18/03/2022 21.692.874,05
Eg‘lgﬁl\)l [TRAXX EUR XOVER S36 JPM 1226 ER 20/12/20% 6.770.000,00
SR CRIMARKTCOXNAMYST VT2 ysp  p0/1272006  14.037.092.38
EQUITY SWAP TIPO DE INTERES FIJO Ush  06/06/2022 8.789.663,36
Compromisos por operaciones cortas
FUTURO BONO NOCIONAL USA 10 ANOS
1000 FISICA Ush  22/03/2022 19.705.942,59
FUTURO MSCI EM 50 Usb  18/03/2022 33.711.394,04
EQUITY SWAP CESTA ALTERNATIVE RISK
PREMIA NOMURA UsSh  06/06/2022 8.789.663,35
556.726.831,68

Los resultados obtenidos durante el eercicio 2022 y 2021 porlas operaciones con derivadas se encuentran registrados ena Cuenta de Pércidas y Ganancias adjuntaen los
epigrafes de ‘Resultados por aperaciones con derivados”.

11. Situacion fiscal

£l Fondo estd acogido al régimen fiscal establecidoen a Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades y al resto de la normativafiscal aplicable, tributando
alTh.

De zcuerdo con' egsacidn igente, los mpuestos o pueden considearse defintvamente iuidados hasta que s deceraciones presentadas hayan sidonspeccionadas
por las autoridades fiscales o haya transcurrido el p\azo de prestrpeidn de cuatroaios. AI31 decicembre de ZOZz el Fondo ene abiertos  inspeccidn por las autoridades
fiscales todos cipales quele son e (timos 4 efercicios. Los Adr dela Sot peran que, en caso deinspeccion
del Fondo, surian pasivos adicionales de importe Signifcativ

No existen diferencias significativs enfre elresufac conttle ate e npuestos el efrciiy 1 e mporie antes e compersaci d basesmponokes negativas,
€50 Caso,

Cuando se generan resultados positivos, el Fando registra en el epigrafe ‘Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias Un gasto en concepto de impugsto
sobre beneficios neto, en su caso, del efecto de la compensacian de pérclidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sabre beneficios en el caso de que el Fondo
obtenga resultados negativos.

Conforme aas declaraciones delImpuesto de Socieda
acompensar contra eventuzles beneficios fiscales futuros.

inteneren cuentael célculo estimadopera 2022, el Fondono disponede

F L p

12. Operaciones con partes vinculadas

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y los articulos
144y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado procedimientas para evitar confictos de interés y asegurarse de que las operaciones

Quality Inversién Decidida, Fl
Informe anual 2022

vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los informes periddicos incluyen, segiinlo establecido en la Circular 4/2008 de a CNMV. y
sucesivas modificaciones, informacidn sobre as operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen as pasibles operaciones vinculadas a a Sociedzd Gestora, indicando.
[anaturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Respectoa la operativa que rezliza con el Depositario, enla Nota de “Tesareria" se indican as cuentas que mantiene el Fondo con el Depositario.

13. Informacidn sobre medio ambiente y derechos de emision
de gases de efecto invernadero

Los Administradores de a Sociedad Gestora del Fondo consiceran minimos, y en todo caso adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar
de suactvidad, y esfiman que no surgirén pasivos adicionales refzcionados con dichos riesgos. El Fondo no hiaincurrido en gastos i reciido subvenciones relacionadas con
dichos riesgos, durante los efercicios terminados a 31 de diciembre de 2022y 2021

Asimismo durante os ejercicios 2022 y 2021, el Fondo no ha tenido derechos de emision de gases de efectoinvernadero.

14. Otra informacion

+Honorarios de Auditoria

Los honorarios de auditoria correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022 y 2021 han ascendido a 2 miles de euros, en ambas efercicios, con
independencia del momento de su facturacién. Asimismo, durante los ejercicios 2022 y 2021 no se ha prestado ninglin atro senvicio por la Sociedad auditora ni por ofras
sociedades vinculadas aella

* Informacidn sobre ¢! periodo medio de pago a proveedores. Disposicidn adicional tercera. (Deber de nformacidn de a Ley 15/2010, de 5 dejulio

A1 31 de diciernbre de 2022 y 2021, el Fando no tenia ningdn importe ignficativo pendiente de pago a proveedores en aperzciones comerciales. Asimismo, durante los
efercicios 2022 y 2021, el Fando no hia realizado pagos signifcativs a proveedores en operaciones comerciales. En opinidn de los Administradores de 2 Sociedad Gestors,
tantoos importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de ciembre de 2022y 2021, como los pagos realizados a dichos proveedores durante
¢l qemcmZOZZyZDZ cump\enohan cumphdocon sles legales de aplazamiento.

15. Hechos posteriores

Desde el ciere del ejercicio hasta a formulacidn por el Consejo de Administracidn de la Sociedad Gestora de estas Cuentas Anuales, no se ha producido ningln hecho
significativono descrito enlas notas anteriores,

Informe de Gestion Correspondiente al efercicio anualterminado el 31 de diciembre de 2022

VISION DE LA GESTORA SOBRE LA SITUACION DE LOS MERCADOS

Las fuertes subidas de tipos deinterés y a reticencia de los principeles bancos centrales acontemplar una po\mca monetaria més acomodaticia en el corto plazo han supuesto
un [astre para a renta variable global en el segundo semestre, sobre todo para el sector emergente (EE UL +1 4%, Eurapa +4,3%, Espafia +1,6%). Los inversores han sido
testigos de un semestre todavia muy voléti en términos histdricos (el VIX cierra en a zona de 1), aungue a resiliencia mostrada por 2 economia ha actuado como viento de
colaenlos dltimos meses delafio (-7 puntos). Por suparte la deuda soberanad fad nfuertes subidas delos ip rales (+86 puntos bésicos el bont

estadounidense a 10 afios hast ae\387%y+114e\a\eman hastael 2.57%), aswcnmode\cs oS rea\esa \a gop\azo (ﬂ\a\emancot\zaen positivo por primera vezdesdeZOM]
mientras que el mercadode crédtohar aconsiderable fortaleza (| ialesent calidad). Encuantoal

riesgo periféicas,  espaiola permanece inalterada en 109 puntos basicos mientres que a taliana sube 22 hasta situerse igeramente por encima de 200 puntos bisicos.En
¢l mercado de divisas, destacala depreciacion global del dolar (DXY 1,1%) yla apreciacié del eurofrente al délar (+2,% hasta 1,0705).Por itimo, en el mercado de materias
primas destaca a fuerte caica del petrdleo (Brent -26,1% a 85,0 ddlares por barril),

PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DELFONDO

Lacarterve comoel fuerte impacto de las caidas de los mercados de acciones y de banos en 2022 tiene el contrapunto de Ln horizonte de inversion  largo plazo mucho més
at‘ractwo‘, mejorando ahora signifcativemente las rentabilidades esperadas de los principales activos y por tanto la posibilidad de cumpli con los objetivos de rentabilidad
alargo plazo.

Un factor importante es que, en términos reales (justando por fa inflacié) las rentabiidades esperadas ya son positives en la gran mayoria de activos. No obstante, en
escenarios alternativos menos benignos parala inflacidn estas perspectivas no estén aseguradzs.

Larentabilidad esperada de la renta variable Sube en todas las geografies. A pesar de que se prevé un ajuste ala baja en rentabilidad por reversién ala media de los mérgenes,
[a correccidn experimentada por los indces en 2022 provoca que el ajuste esperado en valoracidn por miltplos pase aser positiv.

£n deuda publica, la rentabilidad eserada sube de manera muy destacada tras la subida de tipos de los dtimos meses. Destaca que ya no hey ajuste previsto 2 la baja por
valoracien en deuda ce gobernos.

Respecto a la deuda corporativa, tras la fuerte ampliacidn de diferenciales de crédito y la Subida de tipos experimentada, los activos con riesgo crediticio mantienen un
considerable atractivo relativo, especialmente os bonos con calficacion crediticia de Grado de Inversion, que incrementan su rentabiidad esperada

Larentabilidad esperada del cash recoge también al alza a expectativa de mayores subidas de tipos, aunque, a ciferencia de atros activos, sin poder ofrecer an renteblidad
real (ajustada por f2 variacion de precios) positiva enla eurozona, dada la elevada inflacion.

Las materias primas vuelven a ver reducico su atractivo en términos de rentabilidad esperada tras [a fuerte apreciacin de 2022, aunque se siguen situando en un percentil
elevado respecto de su historia mds reciente

POLITICADE REMUNERACION
BBVAASSET MANAGEMENT S.A. SGIC (en adelante BBYA AM) dispone de una poltica de remuneracidn de apiicacion a todos sus empleados, compatible con el perfl e
riesgo, lapropensidn l riesgoy la estrategia de BBVAAMy deas ICy carteras que gesti o0z, 31 normatwaydocumen acmn legal. Se hadwsemado deformaquecortrbuyaa
prevenirunaexcesivaasune yaunamayor eficienciade su actividad, yes coherentec y procedimie tar conflictos de nterés. Asimismo,
e encuenira dineada con s principos de a poltica deremuneracion el Grupo BBVA, es conerente conf stuacion franciera dela Soceded y tiene en consideracidn 2
integracion por BBVA AM de los riesgos de sosteniblidad.

La remuneracidn consta de dos componentes principales: una parte fija, Suficientemente elevada respecto de la total, en base &l nivel de responsabilidad, funciones
desarralladas y trayectoria profesional de cada empleado, que incluye cualquier otro beneficio o complemento que, con carécter general, se aplique a un mismo
colectivo de empleados y que no giren sobre parémetros variables o supeditados l nivel de desemperio, como pueden ser aportaciones a sistemas de previsin social
y otros beneficios sociales, y una parte variable de incentivacién, totalmente flexible, ligada a fa consecucion de objetivos previamente establecidos y a una gestion
prudente delos resgos.

Elmodelo de incentivacidn variable refleja el desemperio medidoa través el cumg conelriesgoincurridoy seré calculad
ung combinacidn de \nd\CcdoresdsGrupo drea e individuales, con diferentes pomeramones tmarmerosynotmanmeros con mayor peso de estos (ltimas, que contemplan
aspectos funciongles y de gestidn de riesgos. Cada funcidn dentro de [a organizacidn tiene asignada una ponderacidn o slotting que determin en qué medida l refribucidn
Veriable et gada adesemperio el Grupo, del&rea o delncivido, No se conternpla efrbucion vinculada ala corisidn e gestidn variable de s IC gestionadas, comision
quenoesdeplicacidnaesta C.

La incentivacidn variable de los miembros del colectivo identiicado, que son aquellos empleados cuya actividad puede tener una incidencia signficativa sobre el perfil de
riesgo de Ias Iy carteras, entre los que se incluyen [as funciones de control,esté sujeta a determinadas reglas de concesion, consolidacidn y pago, las cuales incluyen la
aplicacidn de incicadores plurianuales para el calculo del componente varizble que favorecen la alineacidn de fa remuneracidn con los intereses a largo plazo tanto de la
Sociedad como de fas carteras gestionadas,

Se distinguen 3 grupos de actividad distintos a a hora de asignar dichos indicadores: miembros pertenecientes l érea de Inversiones, cuya incentivacidn esté relacionada
enmayor medida con el resultado de [a gestidn deas IICy carteras, mediante ratios que permiten ponderar[a rentabidad por riesgo; miembros pertenecientes a dreas de
Control, cuyos indicadores estén mayoritariamente vinculados al desarrollo de sus funciones; y miembros responsables de ofras funciones con indicadores més vinculados
alos resultados  eficiencia de [a Sociedad.

Adicionalmente, las reglas de concesidn, consolidacidn y pago de los miembros del colectivo identficado incluyen [a posible entrega de instrumentos por el 50% del total
el componente variable que, en su caso, estarian sujetos a un periodo de retencidn de 1 afio desde su entrega. Asimismo, establecen [a posibiliad de diferi el pago del
40% del total por un periodo de 3 afios, austéndose alfinal de dicho perioda en base a los mencionados indicadores plurianuales previamente definidos por el Consejo de
Administracion, que pueden llegar a reducir dicha parte diferida en su tofalidad pero que no servirén en ningln caso para incrementarla. Durante |2 totalided del periodo
de diferimiento y retencidn, la fotalidad de [a remuneracin veriable estaré sometida a cldusulas de reduccidn (malus) y recuperacion (clawback), igadzs a un deficiente
desempeio financiero de BBYA AM en su conjunto o de una division o drea conoreta, o de as exposiciones generadas por un miernbro de! Colectivo ldentificado ce BBVAAM,
cuando dicho desemperio deficiente derive de cualquiera de las circunstancias recogidas en a poltica de remuneraciones.

£l Comité de Remuneraciones de BBYA AM ha revisado l2 adecuacidn del texto actual de a poltica a os objeivos perseguidos y ha acordado adaptarlo a la nueva Poltca
(General de Remuneraciones del Grupo BBVA, transponiendo aquellos aspectos compatibles con la poltica de BBVA AM y su finalidad

La cuantlattal e I remuneracicn abonada por BBVA AM  su persanal y consejers, urante lerico 2022, hasidola sigiente: rermuneracidn fii: 12.339.300 ewros,
remuneracidn variable: 6.771.199 euros; y el nimero de beneficiarios han Sido 219, de los cuales 202 han recibido remuneracion variable. Adicionalmente, la remuneracion
agregada de los 3 altos cargos y otros 15 miembros del colectivo identificado, cuya actuacin haya tenido una incidencia material en el perfil de riesgo de [a SGIC y fas IIC
gestionadas (entencidos com los miembros del consejo de administracion de BBYA AM y el personal de BBVA AM que, durante 2022, hayan tenido autoridad para dirgir o
controler as actividades dela SGIIC) hasido de 797287 euros de refribucion fijay 385.594 euros de retribucion variable para los primeros, y de 1.189.221 euros de refribucion
fijay 965498 euros de retrbucion variable para el resto.
Lappoltica de remuneracidn de BBVAAM, disponible en w

INVESTIGACION, DESARROLLOY MEDIO AMBIENTE

lFondo noha desarrollad actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el eercicio 2022
Ad\cmna\menedada\aacwwdada\aquesededrae\Fondoe\m\srmno jene responsablidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de natural

que pudieran ser significativos en relacidn con el patrimono, f situacion financieray \os resultados dea misma. Por este mativo no se incluyen desgloses especficos enla
memoria de las cuentas anuales respecto alainformacién de cuestiones medioamt

USODE INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR LA IC

Dada su acividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo est: a d9> inado ala ConseoLo or de SU ODjel 0 S0cial, ajustando sus objetivos y polftca de ges 6n de los
Tiesgos de precio,crédito, iquidez y riesgode fijos de caja de acuerd  Coef lecidos por lanormativa vigente (Ley 35/2003,Real Decreto 1.082/2012
y Circulres correspondientes emitidas por la Comisin Necional del Mercado de Valores) asi como ala polf ica e inersénestablecidaensu foleto

ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES OCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE DELEJERCICI0 2022

Nada que resefier distino de lo comentado en esta Memoria,

Aatinne Ahiativne alinaad

hre [ bace df
0

om, incluye informacion adicional,
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Opinion del auditor

Ernst & Young, S.L. Tel.: 902 365 456

¢/ Raimundo Ferndndez Villaverde, 65 Fax.: 915 727 300
28003 Madrid ey.com

Building a better
working world

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

Al Consejo de Administracién de BBVA Asset Management, S.A., S.G.1.I.C., Sociedad Gestora de QUALITY
INVERSION DECIDIDA, FONDO DE INVERSION

Informe sobre las cuentas anuales

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de QUALITY INVERSION DECIDIDA, FONDO DE INVERSION (el
Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2022, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado
en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2022, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio anual 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 opinién

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
auditorfa de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segin lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditorfa que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.

Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, seguin nuestro juicio profesional,
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditorfa de las cuentas anuales del periodo actual.
Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditorfa de las cuentas anuales en su
conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinion por
separado sobre esas cuestiones.

Existencia y valoracion de la cartera de inversiones financieras

De acuerdo con lo descrito en la Nota 1 de la memoria adjunta el objeto social del
Fondo es la captacién de fondos del publico para gestionarlos e invertirlos en
instrumentos financieros, en los que esta fundamentalmente invertido su patrimonio
(ver Nota 6). Las politicas contables aplicables a la cartera de inversiones financieras
se describen en la nota 3.d de la memoria adjunta.

Descripcion

Identificamos esta drea como cuestién clave de nuestra auditoria del Fondo por la
repercusion que la valoracion de la cartera de inversiones financieras tiene en su
patrimonio y, por tanto, en el cdlculo diario del valor liquidativo del mismo.

Nuestra o - o
respuesta Como parte de nuestra auditoria, hemos obtenido un entendimiento y evaluado los
procedimientos de controf interno implantados por |a Sociedad Gestora del Fondo en

relacién con la existencia y valoracién de la cartera de inversiones financieras.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos de auditoria sustantivos, entre los
que destacan los siguientes:

Hemos obtenido las confirmaciones de la entidad depositaria, sociedades
gestoras o contrapartes, segun la naturaleza del instrumento financiero, para
comprobar la existencia de la totalidad de las posiciones incluidas en la cartera
de inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2022, cotejéndolas
con los registros del Fondo.

Hemos comprobado Ia valoracién de la totalidad de la cartera de inversiones
financieras, mediante el cotejo de los precios utilizados por la Sociedad Gestora
del Fondo y los valores contabilizados por el Fondo, con precios obtenidos de
fuentes externas o con datos observables de mercado.

Otra informacién: Informe de gestién

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

Nuestra opinién de auditorfa sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, 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 realizacién de la auditora de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacion del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

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

de los adores de la Gestora del Fondo en relacién 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 situacién financiera y de
los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable
a la entidad en Espafia, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién material,
debida a fraude o error.

Don
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En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son
responsables de la valoracion de la capacidad def Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora tienen intencion de liquidar el Fondo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo es responsable de la supervisién del
proceso de elaboracién y presentacion de las cuentas anuales.

Responsabilidades 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
estdn libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinién.

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 auditorfa de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

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

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditorfa 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 colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditorfa con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno del Fondo.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la
evidencia de auditorfa obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material
relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que
existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe
de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si
dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro informe
de auditorfa. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el
Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién
con, entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditorfa planificados y los
hallazgos significativos de la auditoria, asf como cualquier deficiencia significativa del control interno
que identificamos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos al Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora del Fondo una
declaracién de que hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de
independencia, y nos hemos comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones que
razonablemente puedan suponer una amenaza para nuestra independencia y, en su caso, de las
correspondientes salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion al Consejo de Administracion de la
Sociedad Gestora del Fondo, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave
de la auditorfa.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditorfa salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.

Informe sobre otros requeri legales y r ios

Informe adicional para la comisién de auditoria

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
para la comisién de auditorfa del Fondo de fecha 24 de abril de 2023.

Periodo de contratacién

El Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora del Fondo celebrado el 13 de diciembre de 2022
nos nombré como auditores por un periodo de 1 afio, contado a partir del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2022.

Con anterioridad, fuimos designados por acuerdo del Consejo de Administracién de la Sociedad
Gestora para el periodo de 1 afio y hemos venido realizando el trabajo de auditoria de cuentas de
forma ininterrumpida desde el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017.

ERNST & YOUNG, S.L.
(inscrita en el Registro Oficial de Auditores
= de Cuentas con el N° S0530)
V\UDITORES

INSTITUTO OE CENSORES JURADOS. 4
0 CUGNTAS 08 EspARA

ERNST & YOUNG, S.L.

José Carlos Hernéndez Barrasus
(Inscrito en el Registro Oficial de Auditores

023 Nam, 01723025
it de Cuentas con el N° 17469)

96,00 EUR
SELLO CORPORATIVO:

Informe de auditora de cuents sujeto
alanormativa de auditora de cuentas.

24 de abril de 2023
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