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Quality Inversion Moderada, F|

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 8.451.959.786,58 9.385.473.482,21 Patrirpor]io atribuido a participes 8.445.289.986.78 9.379.480.203.21
Deudores 5 139.934.367,75  163.747.460,72 0 accionistas
Cartera de inversiones financieras 6 8143.860.24547 8.846.913.722.20 Fondos retembolsables atribuidos a participes 8 844528098678 937948020321
Carterainterior 576.206.920,78  1.955.346.316,97 o accionistas
Valores representativos de deuda 365.824.87116  1.767.742.388,40 Participes 9.335.806.002.58  8.711.025.036,55
Instrumentos de patrimonio B B Reservas 173.444.06 173.444,06
Instituciones de Inversion Colectiva 210382.04962  187.603.928,57 Resultados de ejercicios anteriores : :
Depdsitos en Entidades de Crédito B B Resultado del ejercicio (890.749.459,86)  668.281.722,60
Derivados - - Otro patrimonio atribuido
Otros ) ) Pasivo no corriente
Cartera exterior 754896315775 6.894.481.650,52 Provisiones a argo plazo
Valores representatw.os de deuda 2594.312.646,62  639.198.654,63 Deudas a largo plazo
Instrumentos de patrimonio - 144.419.962,19 Pasivos por impuesto
Instituciones de Inversién Colectiva 4.951.439.689,44 6.082.463.449,94
Depdsitos en Entidades de Crédito . . Pasivo corriente 6.669.799,80 5.993.279,06
Derivados 321082160 2839958376 Provisiones a corto plazo : :
Otros . . Deudas a corto plazo - -
Intereses de a cartera de inversion 1869016694 (2914.245.29) Acreedores 9 645243010 592355472
Inversiones morosas, dudosas o en litigio 6 - - Pasivos financieros A )
Periodificaciones : : Derivados 9 2146818 -
Tesorer(a 7 16806517336 374.812.299 35 Periodificaciones 195.901,52 69.724,34
Total activo 8.451.959.786,58 9.385.473.482.27 Total patrimonio y pasivo 8.451.959.786,58 9.385.473.482,27
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 3.634.277.368,64 3.532.337.458,07

ompromisos por operaciones 325208059321 2.981503.382,73

largas de derivados
Compromisos por operaciones 38219677543 55083407534
cortas de derivados

Otras cuentas de orden 3.089.103.363,08 4.856.310.506,26
Valores cedidos en préstamo - -
Valores aportados como garantia - -
Valores recibidos en garantia 6.143123,19 31.057.699,50

Pérdidas fiscales a compensar 1 500204816  474.218.79153
Otros 3.077.958.191,73  4.351.034.015,23
Total cuentas de orden 6.723.380.731,72 8.388.647.964,33
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Cuentas de pérdidas y ganancias

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

Nota 2022 2021
Comisiones de descuento por suscripciones
y/0 reembolsos
Comisiones retrocedidas alal.l.C 1.029.187,45 £94.895,01
Otros gastos de explotacién (125.481.72351)  (119.532.008 90)
Comision de gestion 9 (116.026.068,14)  (110.459.767.17)
Comision de depositario 9 (8.925.082,24) (8.496.905,15)
Otros (5305731 ) (575.336, 58)
Exceso de provisiones
Resultado de explotacion (124.452.536,06)  (118.837.113,89)
Ingresos financieros 27.828.468 51 7.540.757,32
Gastos financieros (3.115.746,54)  (10.861.804,42)
;/ar\aqon del valor razonable en instrumentos (719.071922.28) 57186193232
inancieros
Por operaciones de la cartera interior (43.679.818,89) 26.614.176,54

Estado de cambios en el patrimonio neto

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

Quality Inversién Moderada, Fl
Informe anual 2022

Por operaciones de la cartera exterior (650.176.608,58) 540.255.741,53
Por operaciones con derivados (25.215.494,81) 4.992.014,25
Otros
Diferencias de cambio 6.366.487,02 14.151.983,88
Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros (7830421051)  206436.896.29
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera
interior (926.809,70) (656.533,61)
Resultados por operaciones de la cartera
exterior (6.754.403,84) (4.512.971,06)
Resultados por operaciones con derivados (70.633.513,07) 21153245911
Otros 10.516,10 7394185
Resultado financiero (766.296.923,80)  789.129.765,39
Resultado antes de impuestos (890.749.459,86)  670.292.651,50
Impuesto sobre beneficios 1 (2.010.928,90)
Resultado del ejercicio (890.749.459,86) 668.281.722,60

Las Notas 1a 15 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.

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 (890.749.459,86) 668.281.722,60
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 (890.749.459,86) 668.281.722,60
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 7.999.276.215,46 173.444,06 = (358.721.398,57) 7640.728.260,95
Total ingresos y gastos reconocidos 668.281.722,60 668.281.722,60
Operaciones con participes

Suscripciones 2.204.745.147 75 2.204.745.147 75

Reembolsos (1.134.274.928,09) (1.134.274.928,09)
Otras variaciones del patrimonio neto

Distribucion del resultado ejercicio 2020 (358.721.398 57) 358.721.398,57
Saldos al 31 de diciembre de 2021 8.711.025.036,55 173.444,06 = 668.281.722,60 9.379.480.203,21
Total ingresos y gastos reconocidos (890.749.459,86) (890.749.459,86)
Operaciones con participes

Suscripciones 1.258.045.516,18 1.258.045.516,18

Reembolsos (1.301.486.272,75) (1.301.486.272,75)
Otras variaciones del patrimonio neto

Distribucion del resultado ejercicio 2021 668.281.722,60 (668.281.722,60)
Saldos al 31 de diciembre de 2022 9.335.866.002,58 173.444,06 = (890.749.459,86) 8.445.289.986,78

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 MODERADA, Fondo de version en adelante "o Fondo") se constity en Esperia l 10 de septiembre de 2007 bej a denominacicn socialde BBVA Qualy
Cartera Moderada B F.. madficéndose dicha denominacin porla actual ! 22 de noviembre de 2016, Tiene sud om\cmosoua\enCudajBEv’A calleAzul, n", Madrid

E\Sdemrzedezmwam Armmna\pm‘N?ﬂdEfusm'mCﬂamww\ f
B

absarbente) absorbid a CX Muttactu 70, . Fond

Ity Inversidn Moderada F 1. (Fondo

laComision Nacionaldel Mercado de Vlores, Qualty

Latuwn por absorcien se hizo efectiva el 28 decbn\ de 2017, con disolucion sin iouidzcién del Fondo absorbido y con [a transrmisidn en blogue de todas sus activos y

pasiios cel Fondo

orbente,sucectendo éste tulo universalen todos sus derechos y obligaciones al Fondo abs Korbido. Como consecuenciadeesta fusion, Qualty Inversidn

Moderada, . adquird en bloque a ttulo de sucesiém universal todos los activos y pasios de CX Multiactiu 70, 1. quedando plenamente surogado en cuantos derechos y

obligaciones procedan de este Fondo.

L normativa bésica del Fondo se recoge ena Ley 35/2003,de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversio
osiciones que desarrollan susttuy

Decreto 1082/2012, de 13 de julio. Asimismo, el Fondo esté sujeto a as i

especial  as Circulares emitdas por [a Comisién Nacionaldel Mercado de Val

El Fondo esté nscrito conel nimero 3907 enel

financieros o no, siempre que ¢l rendimignto del inversor se establezca en funcién de os resultados colectivos.
La poltica de inversidn del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra regstrado y a disposicidn del piblico en el registr correspondliente de [a Comision

Nacional del Mercado de Valores
Lanormativavigente regula, entre otros, los siguientes aspectos
+ Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3 millones de euros

(n Colectiva, en su Regiamento de desarrolo, probado por Real
enomadicanlasnomes adas,y a otranormativalegal yen
CNMY) queregulan as Insitucones e nverson Colecti

stro Administrativo especfico de fa Comision Nacional del Mercado de Vlores

EIFondo iene por objeto socialxclusivo 2 captacidn de fandos, bienes o derechos del pibli fos einvertirls en ienes, derechos, valores uofros nstrumentos,
p

Mawtemm\ﬂﬂto e un porcentaje minimo del 1% de sus activos liuidos en efectivo o en cuenta corrente en el banco deposiario o en adisiciones temporales de actvos

fa devalores de DeudaPbica.

n en velores negociables e instrumentos financieros, acmitidos a cotizacidn en mercados regulados o sistermas muliaterales de negociacion, cualquiera que sea el

Estado en que s encuentren radicados, que cumplan os requisios indicados en la egislacidn vigente. Del mismo modo podrdn invertir en depdstos bancarios, acciones y
participaciones de ofras .., nstrumentos financieros derivados, instrumentos del mercado monetario y valores no cotizados
s inversiones en instrumentos finencieros cerivados estén reguladas por el articulo 52 del Real Decreto 1082/2012, donde se establecen determinados limites perala

Utzacign de estos instrumentos y por fa Orden EHA 8
intrumentos financieros derivados, enfodolo quenoco
Establecimiento de nos porcentajes maximos de concent

2008 de 27 de marzo, sobre operaciones de las instituciones de inversidn colectiva de cardcter financiero con
(iga el Real Decrefo anterior.
a0ign de inversiones.

+ Obligacion de quela cartera de valores esté bajola custodia ce la entidad deposiaria,

+Ndmero de particines no podrd ser nferior a 100,

+ Obligacion de remiti los estados de informacidn reservada que s citan en fa Norma 21 de a Circular 3/2008 3 la Comisidn Nacional del Mercado de Valores en el plazo indicado

endichaNoma

+Régimen especial de ributacion

La gestion y administracion del Fondo esté encomendada a BBVA ASSET MANAGEMENT, S.A, SGIC, inscrita con el nimero 14 en el Registro Administrativo de las Sociedades

(Gestoras de Insituciones de Inversidn Colectiva e la Comisién Nacionaldel Mercado de Valores, con domicfo en calleAzul, n° 4, Madtid

Los valores se encuentran depositados en BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, SA. inscrita con el nimero 19 en el Registro Adminstrativo ce Entidades Depositarias de

\Js‘t\Ftuw:éores de Inversidn Colectiva de la Comisidn Nacional del Mercado de Velores, con domicilio socfal en plaza de San Nicolds n°4, Biloao, siendo dicha entidad fa depositaria
el Fondo.

Fusién

Confecha28 deabril de 2017 ¢l Consejo de Administracion de a Sociedad Gestora el Fondo aprobd a fusidn por absorcidn de CX Multiactiu 70,F| por Quality nversion Moderada, ..
Segtinlos estados financieros del dia 27 de abril de 2017 la ecuacidn de canje resultado del cociente entre el valor iuidativo del Fondo absorbido y el valor iuidativo del Fondo
absorbente ha resultado se a siguiente:

+0,50888 participaciones de Quality Inversicn Moderada, 1. por para participacion de CX Multiactiu 70,

Como consecuencia de esta fusidn, Quality Inversidn Moderada,F 1. adquiri en blogue a tiulo de sucesion universal, todoslos actvos y pasivos de C Multactiu 70, F. quedando
plenamente subrogado en cuantos derechos y obligaciones procedan de este Fondo. Por tanto, ha quedado disueltoy extinguido sin iquidacidn CX Mutiactiu 70,

Detido al proceso de fusidn contable, a cuenta de pércidas y ganancias de Qualty Inversidn Moderad, F. recoge todos los apuntes contables que se realzaron en la cuenta ce
pérdidas y genancias del Fondo absorbido desde el T de enero de 2017 hasta la fecha de ecuacion de canje. Asimismo, debido al iado proceso de fusién contable, el patrimonio
e Qualty Inversidn Moderada, .1 incluye un “Remanente procedente de fusign” que recage, principalmente, los participes aportados por el Fondo absarbidoyy los resultados de
ejercicios anteriores del mismo.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagenfel

Las cuentas anuzles se han abtenido de o registros contales del Fondo y hin sido formuladas de acuerdo con los principios contebles y normas de valoracidn contenidos en 2
Circuler 3/2008, de 11 de septiembre de a Comisidn Nacional el Mercado de Valores, con el objeto de mosrer la magen fil el patrimonio y ce a stuacidn financiera del Fondo o
31 de cicierbre de 2022y delos resuitados de sus operaciones que se han generado durante el eircicio terminado en icha fecha
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Las cuentas anuales del eferciio han sido formuladis por el Consejo de Administracidn e a Sociedad Gestora, y se Someterdn a aprobacidn, estméndose oue serén aprobadas
sinningln cambio significativo

Las iftas nclidas en s cuentas znuales estan expresa on dos cecimales, sahvo que seindique o contrerio.

b) Pnnap\osconlah\es

Paralaelaboracion de estasc les s ll ipios y crterios contables y de clasificacion ec enlaCircular 3/2008 dela Comisién
Nauona\ del Mercado de Valores y sus sucesivas modf caciones Los principios mas swgm ficativos se describen en [a Nota 3. No existe ningdn principio contable de apliczcion
bigatoria que, Siendo signficativo su efecto sobre estas cuentas anuales, Sehaya dejado de aplicar

¢) Utiizacion de juicios y esfimeci [a elaboracidn de las |

n a preparacion de [as cuentas anuales del Fondo, los Administradores de fa Sociedad Gestora han tenido que realizar Juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la
aplicacion de fas polticas contables y a los saldos deos activos, pasivos, ingresos, gastosy cormy tentes en a fecha de emision delas presentes cuentas anuales. Dichas

estimaciones se rfieren, principaimente, al vlor razonabley aas posibles pércfdas por deterioro de determinados activos financieros, silos huibiera

Las estimaciones y asunciones realizadas estén basadas en [a experiencia histdrica y en otros factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las

circunstancias y cuyos resultados consftuyen [a base para establecer los juicios sobre el valor confable de los activos y pasivos que no son fécimente disponbles mediante

ol s fueﬂtes Las est\mamones y \as eSS revisadas de forma cont muada Sin embergo, la incertidumbre inherente a as estmacianes y sunciones podria canducir a
auste tado Q\mmn onsecuencia 0deheche I ambioen dichas

sfimaciore Hefectose gistraraenla cuenta de pérdidasy [ doy de periodos sucesio

d) Comparacidn de la informacion

A efectos de comparar la informacidn del efecicio anuel cerrado el 31 de ciciembre de 2022 con la del afo anterior,Se adjuntan [as cifras del efercicio 2021 en el balance, cuenta

e pérdidas y ganancias y e el estado de cambios en el patrimonio neto. Las ciras relativas al fercicio 2021 contenidas en estas cuentas anuales se presentan Unicamente a

efectos comparativos.

3. Principios contables y normas de valoraaon aplicados

Los principales principios cantables aplicados en a elabaracidn de estas cuentas anuales sonl

a) Empresaen funcionamiento

£l Cansejo de Administracion de BBVA ASSET MANAGEMENT, S, SGIC e considerado que 2 gestidn del Fondo continuard en un futuro previsible, por o que la aplicacidn de
los principios y critrios contzbles no tiene como propdsito determinar el valor de! patrimonio neto a efectos de su transmision global o percial ni el importe resutante en caso
e sufiquidacion tofal

Noobstante, dada/anatural fica del Fondo y su cardcter abierto,las normas contables tendrén fidad la determinacion del valoriquidativo de as particieciones.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos
Los ingresos y gastos se reconocen en a cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo can ! principio de cevengo, con mdependenma delafechade sucobroo pago.
Enaplicacidn de este criterio ya efectos del calculo delvalor iquidativo s periodificacione de ngresosy g te comosigue
~Losmeresesacwosde\aswnverswone financieras se peridifi neacuedocon b esaintena e enlzlczd de! peraciones

anocenen osertad pérdidzs y ganancias ena fechaen a gue se declare el derecho aperciilos
E\WW tos referdos aun periodo, se periodii ‘ Imente a 0 argo del mismo
La periodificacidn de los nfereses pr rotementes GelacateraGeacios franceros e efectla, cualouiera que Sea su clase, mediante adeudo en la cuenta de activo Intereses dela
Carterade Inversion” y abono simultdne  la cuenta de pérdidas y ganancis.

¢) Deudores

Lava\oracmmmma\sereahzaporsuva\orrazonab\equesa\voev\denmaemcomramoese\precwode\amnm Que equivale l vlor razonaole e a contraprestacion entregad
mas los o mnnque\ﬂ eandirectamente atr

M\enras\ava\oracwbnposenorsehaceasur“ rizado,los ntereses devengad tablzan enla cuenta de pérdidas y ganancias aplcando el método deltpo de nferés
efectivo. No obstante, agueles partd port bir dett ferior a un afio,Se valoran por suvalar nominal,

Las pérdidas por def er\orode\va\orde\aspar \dasacobrarseca\cu\an emeﬂdoentueﬂa\osﬂwn deefect] estimados, descontados al tpo de interés efectivo calculade
en el momento delreconocimiento. Lascorrewonesvaloratwaspordeter\o0aswcomosureverswonsereconoceﬂcomcungastooun ngresoenlacuenta e pércidas y ganancias.
d) Cartera de inversiones financieras

Los activos financieras se reconoc | balance cuando el Fondo se conviert parte obligada del contrato o negocio uridico conforme a ls disposiciones del mismo.

Los activosfinancieros se clasifcan en

+ Valores representativos de deuda.

+ Instrumentos de patrimonio

+ Insituciones de Inversidn Colectiva

+ Depdsitos en Entidades de Crédfto

*+ Instrumentos derivados.

+(Qtros.

Clesifcacion

Los activs financieros en los que invierte el Fondo se clasfican, a efectos de su veloracien, como “Activos financiros a valor razanable con cambios en la cuenta de Pércidas y
Ganancias”

Lostitulos oue componenla cartera financieras se contabilizan inicial,mente de acuerdo conlos sguientes crterio

Valoracidn inicial

+ Los activos financieros infegrantes de |a cartera del Fando se valorarén inciamente por s valor razonzble. Este valor razonable es, salvo evidencia en contraro, el precio ce la
transaccidn, que equivale al valor razonable de a contraprestacidn entregada, incluyendo los costes cidn explicitos directamente atrbuibles ala operecion

De esta valoracidn ncialse excluyen los intereses por apl; to de pago,q tiende que se devengan aun cuandono figuran expresamente en el conirato y en cuyo caso,
Se considera como tipo de interés el de mercado,

+En'a veloracien inicial de los activos, los intereses explictos devengados desde [z dltima hqu\dacwon yno venmdoso cupon corrido’, e regiran en a cuenta e cartera de
inversiones financieras ‘ntereses de fa Cartera ce Inversién' del activo del balance, cancelé ncimiento de dicho cupdn

+Elimporte de los derechos i3 suscnpuon ysimilares que, en s caso, se hubiesen adquirido,forman parte de lavaloracidn niial

«Lasinver ontabilizan al tipo de cambio vigente ala fecha de adquisicidn de los ttulos.

+Ensucaso, los contratos de fluros 1as operaciones de compra - venta a p\azo Se registranen e\ momento de su tontratacwony hastael momento el cierre de la posicidn o el
vencimiento del contrat Orresponda, enlas cuentas de compromiso, por itados en conceptod i3 se contabiizan
en el activo del balance Deposwtos e garantwa en mercados organizados de derivados u Otros depdsttos de Garan a'enel ep\grafe e Deudes’ Los nereses e etos ondos
depositados se periodfican diariamente segun |3 tasa inferna de rentebilida. Elvalor razanable de os valores aportados en garantia por el Fondo se registra en cuentas de orden,
en la ribrica “Valores apartados como garantia”
+Ensucaso,las opciones y warrants sobre valores se registran en el momem de su contratacidn y hasta el momento del cirre de a posicidn o del vencimiento del contrato, enla
ribricac delas cuentas de orden, por el mpors Fncasodequee\Fondoaponeva\oesyefectwoenconceptodegaran\ase\edae\m\smo
tratam\en0tontab\equeene\casode\oscontratosde ffures. Lo on “W'M n conceptod se contabll | activo del balance en lapertida de “Deudores”.
Las primas por apoiones y warrents Eomprados/ opciones emitdas y warran svend\dos sereflenen \a cugnta Derivados” del activo o del pasivo del balance, respectivamente,
en lafecha de ejecucidn de la operacidn.
~La50peramonesdepermuafmancwera £N5UCas0, sereg\st | momento de su omramuu’uyha fa el momento del \erede\aposwcmnoe\vencwm\emode\mn raoema
ribricac P (e las cuentas de orden, por | del contrato. Los cob 050p ados a cada contrats i tafinancierase c
como contrapartidala cuenta Dervados” elacartera e oederiordelactvooel paswode\ba\aﬂte segincorrespande
Valoracid posterior
Los activos financieros se valoran diariament eava\or razonable, sin deduci os costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacidn. Los cambios que se producen
en el valor razonable se imputan en a cuenta de pérdic ) ganancas Cuandoelvalor razonable ncluye los ntereses explicios devengados, aefectos o [as variaciones
enel o rzonetle e e encutalos s de s cueta” ieese el cartera e s’ Paalaeterminacinde v rzonale elos actos s se e
ales swguwen es reglas

* Instrumentos de patrimonio cofizados: su valor razonab\e es su valor de mercado considerado como tal el oue resule de aplicar el cambiooficalde cierre del dia de referencia, si
existe, 0 inmediato habil anterior, ¢l cambio med exisiera precio ofcial e cerre,

+ Valores representafiios de deuda cot\zados suvalr razonab\e s el precio de cofizacion e mercado semprey cuando este seaactivoylos reccs se ob g de torma
consistente. Cuand ios de cotizacidn, el velor razonable se corresponde conel precio o ionmésreg bidoun cambio
significativo en s circunstancias econemiczs desde el momerto de atransaccn, feste 0350, alrraradrel feja ese cambioen las condiiores n caso de que no exista
mercado activo se aplican técnicas de valoracidn que son o | aceptacidn y que utiizan en la mayor medida posible datos observables de mercado, en particular a stuacidn
actualde tipo de interés el riesgo de crécfto del emisor.
ncaso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se aplican técnicas ce veloracién, como premos suminisirados por intermediarios, emisores o cfusores de
informacion; utiizacion de tr FensaLCones recwentes e mercado reahzadas en condiciones de independencia mutua en re partes interesadas y debidamente informadas i estén
disponibles; valor | i iamente el mismo;y e descuento de fiujos y valoracien de opciones en su caso.

+Valores no adrmiidos aln a cofizacidn: su va\or razonab\e e estima mednteloscamios (que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de
emisiones anteriores, enjendo en cuentaas diferencies que puedan exsfr en sus derechos econdmicos.
~Va\ores noco! wzados suvalor razonable se caloula de acuerdo  los crterios de valoracidn incluidos enel amcu\o A9 de\ Rea\ Decre 01082/20\2 de \3de Juho

2l

~D itos ides de crédito: suvalor razonable Ara\ru\adparupvdm\nmr e 202
momen o, sin perjuicio de otras consideraciones, como por elemplo es condicones ecancelacionant mpadaodemesgodecrem odelaenti \dad
+ Para as acciones o participaciones de otras insftuciones de iversidn colectiv, el valor razonable se calcula en funcidn del ltimo valor licadoel dia de lavalorecion

+ asinversiones en moneda exiranjera se valoran alfipo de cambio de cierre publicado por el Banco Central Eurapeo o por los mercados mas representa iv0s en funcién de l divisa
+ Instrumentos financieros derivados: se valoran por su velor razonable, que es el que resulta de aplicar el cambio oficia de cierre del fa de referencia. En caso de que no exista
un mercado suficientemente liquido, o e trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas muliaterales de negociacin, e valorarén mediante
a aphcamon de métodos o mode\os e valoracidn adecuados y reconocwdos o deberan cumphr con los requistos y condiciones especfficas esteblecidas en la normtiva de
instituciones 6 colectiva relativa sus operaciones con nst
Cancelacidn
Los activos financ dan de baja del balance del Fando, cuando v do o se han cedido os derechos contractuales sobre los fujos de efectivo delactivo financiero, siendo
necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y benefcios hertes s propiedad, 0 aun no existiendo transmisicn ni refencion sustancial de éstos, se
transmita el control del activo financiero
Enlodocasosedandeba}aentreotms

a) Losactivos financie firme o incondicionalmente,
b) Las ventas de activos financieros 0npac tode feompe porsuvelor razonable en fecha de recompra,

¢) Losactivos enlos gue cone Iperable de st inversién, con cargo ala cuenta de pércidas y ganancias.

Quality Inversién Moderada, Fl
Informe anual 2022

Cuando el activo financiero se da de baja de acuerdo a las letras ) y b) antg frores, [a diferencia entre la contraprestacion recwb\da bruta de \os cos es de transaccion atrbubles,

tonswderandocuamumwwwm‘ i Ualguier do, el valoren fros del actvo financiera, d didasurgidaal dar de bajadicho
activo, y rte del resutado el efercicioen g o twwe
ElFondono da de bajalos activosfinancieros en as cesiones en los riesgos y beneficos inherentes  su prapiedad, ales como:

3) Lasventasde aclhos fencieoscon pactoderecompraaun precwo 00 2l precio de ventamés un nterés.
b) Los actvos financieros prestados en el marca de un préstamo de valores en los que el prestatario tenga 2 obligacidn de devolver los mismos ctivos, ofros sustanciamente
iguales, uatros simiares que tengan déntico valor razonble.
¢) Los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia en cuyo caso se dardn de baja
Enlos casos 2)y b) el Fando reconoc un pasivo por a contraprestacidn recioida
Enlos casos b)y ) el Fondo reconoce en as“Cuentas de orden” del balance elvalor razonable de los actvos prestados o cedidos en garantia
Deterioro
£l Fondo efectuard diariamente les carrecciones velorativas necesarias siempre que exista evidencia objetva de que el valor del activo se hia deteriorado y se dé una reduccién o
retrasoenlos flios de efecti dos futuros quepuedenvemrmmm nor lainsolvencia del deudor.
Las péridaspor deteriorosecal timados, descontados a o de nterés fectivocalculad todelreconacimiento.

b

Las correcciones valorativas por deterioro asf como su reversidn se reconocen como un gasf lac pérdidas y ganancias,

&) Adquisicion temporel de activos

La adquisicidn temporal de activos es una operacion que, a efectos con ab\es se entiende que e el dadesu desembo\so yence e\ daen que s resue\ve ¢l cnado pac 0. S

entiende oue vencen ala vista as adguisiciones temporales cuya recomp p

Estas operacione bl ¢l importeefectivo desembolsado en as cuenta delactvo de bance Ladiferenc

deacuerdoconel tipo delnterés elecin

Las diferencias de valor razonable que surjan diariamente en la adquisicidn temporal de activos e imputan a la cuenta de pércidas y ganancias, en el epigrafe “Variacidn de valor

razoneble en instrumentos financieros”

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

Las diferencias que surjan como cansecuencia de los camoios en el valor razonable de estos contratos Se reflan en pércidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o

chferencias postivas, cobro o dferencias negativas se registran en la cuenta “Resultado por operaciones con derivadas o "Variacidn del velor razonable en instrumentos financieros,

por aperaciones con derivados',segin los cambios de valor se hayan liquidado o no,utiizando como contrapartda a cuenta Derivados',de a cartera nterior o exteror del activo

0¢lpasivo del balance, Segin corresponda.

Enaguellos casos en que el contrato presenta una iuidacion diaria, las coresy (iferencias se contabilizan ena cuenta R

g) Opcionesy Warrants

Las primas por opciones  warrants comprados/ apciones emitidas o warrants vencidos e registran en la cuenta de ‘Derivados” del activo/pasivo cel Balance, respectivamente,

en la fecha de ejecucidn de a operacion. Las diferencias que surjan como consecuencia cel cambio de valor de os contratas se reflean en a cuenta de pércidas y ganancias, de a
|os pagos o diferencias posiivas, cobros 0 iferencias negativs tran ena cuenta Resultado de operaciones con derivdos', o “Variaciin de velor razonable

en instrumentos financieros, por operaciones con derivados', seguin los cambios de valor se hayan fguidado oo, Utiizando como contrapartida la cuenta “Derivados” dela cartera

interior o exterior del activo o el pasivo del blance, segin corresponda

I P
ireste mporte el preci e eiroce df
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Operaciones con derivados

Emcasodeoperamonessobreva\oressw\aopcwonesqemda suvalor seincorpora ala valoracion inicil o posterior del activo Subyacente adguirdo o vendico, i
¢l valorrazonable del activo subyacente. Se excluye de esta reg\a \as operamones qese hqu\dan o d\fe recas Encaso de adquisicidn, sinembargo la v it ro puede
superar el valor razonable delactivo Subyacente,registrand ia érdidas y ganancias

h) Moneda extranjera
Lamonedafuncionaly de presentaméﬂ delFondoes el euro
Seconsiceran como pamdas manef; aras el Fondo a tesorerta los
Seconsideran I
Lossados acti wosypaswos enmoneda enrameraseva\orana\ inode camb\odecwerrepubhcado porel BancoCen ral Europeo o porlos mercados més representatwos enfuncidn
de la divisa. Las diferenci producen respectoal cambiohistdrico

o

i daylos débrosy créditos ajenos ﬂ\am [ financiero
incluidasenel terior entre ellas los instrumentos financieras Inc inchrimantne o

q

L s parti yl gl queformen partede\acarteade nstrumentos financieros se valoran altio de cambio de contado de a fecha de veloracidn,
0ensudefecto, deldtimo d\a hab\\ anterior aesa fecha
EHS‘CGSGdEDaﬁ fay debitos  créditos, las dferencias de cambio, tantop i i 0, Sereconocen

en lacuenta de pérdic ganancwas“ | enigrafe ‘Diferencias de cambio’.

Paracestoce pamdas monetarias y as pertidas no monetarias que formen parte de a cartera de instrumentos financieros, as cferencias de cambio se tratan conjuntamente
oonles perd\dasy s derivadas dela valorecion

Laspy ecogida

i) Pasiios financieros

Los pastios financieros se reconocen en el balance delFondoc
Los instrumentos financieras emitdos,incurridos o asumidos por el Fondo se clasfican como pasivos financieros, en su totalidad o en una de sus partes, Siempre que de acuerdo
oon Su reglidad econdmica Supongan para el Fondo una obligacion contractual directa o indirecta, de entregar efectivo u atro activo financero, o de intercambier activos o
pasives financiros con terceros en condiciones pofenciamente desfavorables. También se consideran pasives financieros las solictudes de Suscripcidn pendientes de asignar
participaciones y los saldos acreedores por ecualizacion de comisiones,

Clasifcacion

Los pasivosfinancieros se lasifican, aefectos de su valoracion, como débitsy partidas a pagar exceptocuando financiacién por venta de valores
recibidos en préstamo y pasivos surgidos por 2 venta en firme tanto de activos adquiridos temparalmente como de activos aportados en garantia al Fondo, que se consideran como
pasivs financieros a valor razonable con cambios en a cuenta de pérdics y ganancias.

Valoracion inicialy posterior

+ Débitos y pertidas a pagar. s valoran iniciamente por su velor razonable que, selvo ewdenma e contraﬂo seré el precio de la transaccion, oue equiveldrd al velor razonble de la
wﬂtraprestamonw“ stado por los costes de transacci uque\es ean directamente al

La valorgcidn posterior se realiza a s ooste amomzado Los infereses devengados Se contabilizan en a cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método el fipo de interés
efectivo. No obstante, aquel pere pagar en Un plazo de tiempo nferior a un aio,se pueden valorer a su valor nomingl siemprey cuando e efecto de no
actualizar los fujos de electionosez sign o,

* Pasivos financieras a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: La valoracion inicil y posterior de \os SIS | incluidos en esta categoria se regliza de

aplicando e!fipo de cambio de a fecha de registroinicial

100 éste se convierte en una parte obligada del contrats lojuridico ¢ las disposiciones del mism

teata Aot montoc dariuar

acuerdo alos crterios sefialados para os acti wosava\orrazonab\econcamb\osen\af ta de pérdidas y ganancies (Ver apart talota).

Enel caso particularde financiacidn por vent P sl wg\dosporvemaenhrm deact mwmu fios aportadosen garntia,
seafiendeal vaor Jelos activos arecomprar para hacer renteala o tiucion delos a portad 1
Cancelacion

ElFondo da de baja un pasivofinanciero cuando 3 obligacien s ha extinguido. La diferencia entre €l valor en bras delpasfio financiero o de la parte del mismo que se haya dado de
baja y la contraprestacion pagada incluidos s costes de transaccidn atribuibles y en a que se recage asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se.
reconoce en a cuenta de pércidas y ganancias del ejercicioen oue tengalugar.

) Valor iguicativo

Elvalo liuidativo de s partcipaciones en el Fondo se calcula diariamente,y es el resultado de cividir el patrimoni, determinado seguin las normas establecidas en a Circuler
6/2008 dela Comisidn Nacional del Mercado de Valores y enel artculo 78 del Real Decreto 1082/2012, entre el nimero de participaciones en circulacidn ala fecha de cdlcul.

k) Suscripciones y reembolsos

Secontabiizan por el imp suscrito  reembolsado con cargo o abono,respectivamente, al epigrafe “Participes” de pasivo del balance del Fondo.

Elpreci de as participaciones seré el valor liuidtivo correspandiente ol mismo i de saliitud del interesado, determinéndose de este modo tanta el ndmero de participaciones
suscritas oreembolsadas como el efectivoa rembolsar en su caso

Enel periodo que mecia entre [a solicitud  fa determincidn efectva del precio de [as parfcipaciones, el importe soficiado se registra en el captulo ‘Deudores por suscripeidn de
participaciones” del Activo del balance del Fondo, 0 en su casoenOfros acreedores” del pasivo del balance del Fondo.

Unavez finalizado el ercicio econdmico, e esLitado delefrcicio del Fando, sea beneficio o pércida,  que no vaya a ser distribuido en diidendos en caso de beneficis, se imputa
alsaldo dela cuentaParticipes” del patrimonio el Fondo.

[} Impuesto sobre beneficios

limpuesto sobre beneficios se considera en general como un gasto a recanacer en la cuenta de pérdidas y ganancias, y esté consfituido por el gasto o ingreso por elimpuesto
corrientey el gasto o ingreso por el mpuesto dferido. Elimpuesto corrente se carresponde con 2 cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de [as iguidaciones fiscales
el impuesto soore beneficios una vez consideradas las deducciones, oras ventajas fiscales no utizadas pendlentes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar as pérdidas
fiscales, y no teniendo en cuenta as retenciones y pagos a cuenta. I gesto o ingreso por impuesto cferido se corresponde con el reconacimiento y a cancelacidn de los pasivos
 activos por impuesto d\femdo Quesugen e les chferencias temporarias originadas por la diferente valoracidn, contable  fiscal, de los e\emen 0s patrimoniles. Las d\ferencwas
femporerias mponibles (g jgar amayares can 0menos cantidades  devolver por elimpuestoenejercic jgar 2 pasiios por impL

etz Quelas diferencias deductes (quedan Lgaramenores cantc pagaromayores cantidadesa cevolver pore\\mpuestoenejeucwosfuturos)y\oscred\t
por deducmonesyventajas \sta\esquequedaﬂ pendient esdeaphca rfiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferdo.

La Circular 3/2008 de 1 de septiembre, en su Norma 172, establece que los pasivos por mpuesto diferido se reconocen siempre; por el contrari, los actvos por impuesto diferido
solo se recanocen en la mecida en que resulte probable que el Fondo dispanga de ganancias fiscales ft urasqueperm\an\aaphcamondeesosacwos Los derechos a compensar
enﬂercmosposenores\asperdldashsca\esnodamugara\rrmnr deun activo por impuest £as0, s0lo se reconocen mediine  compensacidn cel
‘gsto por impuesto cuando el Fondo genera resultadt Ftammnan acin, rmndmphra tey se calcula aplicando el ipo de gravamen a as pércidas
fiscales compensables. En cualouier caso les péridas fis: b tran enlas cuentas de orden.

Asimismo ya efectos de calcular e\va\orhquwdatwoﬂ mﬂwmrmm lizad el 6n para ! Impuesto sobre beneficios

4. Riesgo asociado a la operativa con instrumentos financieros

Elriesgo es inherente a as actvidades del Fondo pero el mismo s gestionado por a Sociedad Gestora a ravés de un proceso de identificacidn, medicidn y seguimiento confinuo,
verficando el cumplimiento de determinados limites y controles. Este oSO es ertico para la continuidad de les peraciones del Fondo. La paltca de inversion del Fondo, asi
o

como\adescmpcmnde\osprmmpa\esmesgosasocwados sedescmbenene\ I téna disposicidn delpiblicoen hiltad ﬂ‘etecoen\aCNMv
2o (el cualincluyel deinterés, de precl de\o ambio),riesgo de crédtoy el Jerivados del

asnesiee e Mantneenscarer.nestesnto, e e Decrelo082/201de 3 el etabee ra e de o LHMW‘ ha

exposicidn y que son controlados por 3 Sociedad Gestorac | Fondo. Acontinuacionse ndcanl principale efint ivos alos gue estd suf foelFond:

« Limites ala inversidn enofras Instuciones de Inversion Colective

Lainversidn en acciones o articiaciones emitidas por una Unica IC,no podd suerar el 20% del patrimonio,Savo en as IC cuya poltica de inversid se base en a imversidn en un
Unicofondo. Asimismo, 3 inversion total en IC de las mencionadas en el rticulo 48.1.) del Real Decreto 1082/2012, de 13 e ulo, no autorizadas conforme ala Directiva 2009/65/
CE,de 13 dejulio,no pocté superar el 30% del patrimonio del Fondo.
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+ Limite general alainversidn en valores cofizados

3) Lainversidn enos activos e instrumentos financieros emitidos o avalados por un nopodrd 5% del patrimonio del Fondo. Este imite quedard ampliad
10%siempre guel Anen|os emisores en los que supere el 3% no exceda del 40% delpetr moriodelFondo
b) Quedaré ampliado al 35% cuando se rate d nvalores emitidos o avalados 'unEsacomembrode\aUmonEumpea una comunidad autdnoma, na enticad ocal,

+ "

jonaldel que Espariaseamiembro o por cualquier otro Estado que presente una calficacion de solvenc

e riesgos de reconocido prestigio, no nferor ala del Reino de Esparia

Asimismo, la enticad gestora deberd realizar un andliss exhaustivo de dicha emisidn con el f n de ot mcha so\venma Para goder invertr hasta el 100% de su patinonio en

d\Chosva\nm\ erd necesario que se diversifiue, &l menos, en diferentes youel alores 6nno supereel 30% del activo

el el 5% enelfoleto el Fordo eterdhecerseconstar e forma benvsbleestaciur tancia,y se especificarén los emisores en cuyos velores s

t\ere\n encion de invertir o se tine invertido més del 35% del patrimoni.

) Quedard ampliado al 5% cuando se trate de inversiones en obligaciones emifcas por enfidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de fa Unién Europes, cuyo

importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de fa emisidn y que queden afectados de forma privegiada al reembolso del principal y al pago

e los intereses en el caso de situacidn concursal del emisor. ! totalde fas inversiones en este tipo de abligacianes en as que se supere el imite del 5% no podré superar el 80%

delpatrimonio del Fondb

+Limite generalala inversidn en derivados

La exposicidn tota al iesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podré superar el patrimonio neto ce! Fondo. Por exposicidn tota o iesgo se entenderd

cualquier obligacidn actual o potencial que se consecuencia de fa utiizacidn de instrumentos financieros derivados, o cualguier inversidn que genere na exposicidn Similar a

[as mismes.

Las primas pagadas por la compra ce opciones, bien sean contratadas aisladamente, ien incorporadas en operaciones estructuradas, en ningtin caso podrdn superar el 10% del

patrmonio del Fondo.

Laexposicidn  riesgo frente  una misma contraparte asociada a os derivados OTC se mital 5% del patrimonio con carécter generaly o 10% del patrimoniosila contraparte es

unaentidad de crédit ocon crts mitaciones

Las posi emisoren productos derivados, acti

act\\osquruhmn ific I dels

dicha entidad no podrén superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente & un Unico emisor en productos derivados, actvos e instrumentos financieros y depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podrn superar el 20% de

patrmonio del Fondo.

Aestos efectos, las entidades p

+ Limites alainversidn en valores no cofizados

Los valores susceptibles de ser adguirdos no podrén presentar ninguna limitacidn  su fibre transmisidn. Queda proficida a inversidn de! Fondo en valores no cofizados emitidos

por entidades pertenecientes asu grupoo a\g upo de su Sociedad Gestora. Aswm\smo no pocd tener invertido més del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una
fidad. lgualmente,no podré tener mas del 4% e su pt alores emitidos o avalados a enticades pertenecientes a un mismo grupo.

« Coeficiente de ore disposicidn del 10%

Seautoriza ainversidn, con un mite maximo conjunto el 10% del patrimonio, en

Acciones y activos de renta fiia acmitidos a negocwamon en cualouier mercado o istema de negociacidn queno tenga caracterfStcas similares alos mercados oficeles espafioles o

noesté sometido aregulacion o que smos que garanticen su liuidez &l menos con a misma frecuencia con a gue a IC inversora atienda os reembolsos.

Accwomesypammpacme<mandoseaﬂtmn mishes de 1 1o autorzadzs coni rme ala Directiva 2009/65/CE domiciliads en paises no OCDE con certas Imitaciones

Accionesy particinaciones de IC de inversidn flre y de I de IC de inversidn e espafilas

Kociones  particinaciones, cuandosean ransmisles, e Entidades e Captal R Jadas enla Ley 22/2014,de 12 b

Depdisitos en enidades de crécto con vencimiento superior a 12 meses con ciertasfmitaciones.

+ Coeficiente de liquidez

ElFondo deberé mantener un coeficiente minimo de iquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre el promedio mensualdel Fondb.

+ Obligaciones frente aterceros

£l Fondo podré endeudarse hista e imite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades transitorias de tesorer, Siemore gue se produzca por un plazo no Superior aun

mes, 0 por adguiscion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la CNMV. No se tencrn en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en a compra de

activos financieros en el periodo de fiquidacion de\aope auonque establezca el mercado donde se hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan lo Jos g poneel Fonda que, entodo caso, Son objeto de seguimiento especfico por 2 Saciedad Gestora

4.1, Poltica y Gestion de Riesgos

Los iesgos alos que se expone el Fondo que,en todo caso, son objeto

M 1 Rtesgodecmmf

Flrisgodecréitorepresenta a pécidapotenciavincuadaalem; delasolenciao lacaliadcrediticad

Lacalidad creciti fase convetaenelrating el ny enel ratingminmo dela cartera,

Como andliss de a calidad creditica de as inversiones y de a cartera en su conjunto, s elebora el rating interno de cada una de as emisiones en funcidn de a calficacion de las

agencias externas. Una vez realizado dicha ldbor se calcula un rafing medfio de cartera tomando como ponderacidn tanto el peso delttulo dentro de fa cartera de instrumentos

tratables por riesgo de crédito comola probebilidad de defaultdel ttulo enfuncidn delrafing.

ncaso de que na emisidn no tenga rating, Se analza a caficacidn de la compafia emisora para emisiones del mismo orden de prelecidn y se utiiza tal esuiedo como reting de

[aemisidnenelrestodelos céculos

Asmismo, <eanahzaﬂ [es concentreciones de af riera por o dems rument oasw oo por los iferentes ratings que as componen. En funcidn de estos andiss, dependiendo de a

por na agenciaespeciaizadaen calficacion

" "

eros oblioacione fas por entidades de crédito cuyo imp té garantizadopor
faalreembolso delprincipal e intereses y depdsitos que ¢l Fando tengaen

don afartadoe 9
Quedenarectados geformap

onémico se consideran un drico emisor.

"

0 {ﬁmpor\aSoC dad Gestora se detallan a continuacion;

0alincumplimiento de sus compromisas de pago.

poltca de gestidn establecida,se comprueba el cumpi Queserefere a calidad credticia
412 Riesgos de contrapartida

Deﬂtrode\”nnf,‘” do Contranartida endloh; q I os siouient

+ Riesgo e contrapartida

£s ¢l riesgo de que Ia contrapartida pueda incurrir en incumplimiento antes de la iqidacidn definitiva de los fljos de caja de una de las siguientes tipologias de aperaciones
Instrumentos derivados, operaciones con iquidaciones diferidas, operaciones con ompra,  aperaciones de préstamo de valores o materias prima;
+ Riesgo de depdsito por operativa de depdsitos nterbancarios
Debido a a naturaleza de este tipo de operaciones y su uso habitual en el erreno de 2 gestidn de activas, més dirigido ala inversidn a plazos de activo monetario, puede analzarse
juntocanel esto de exposicones deriesgoemisor.
+Riesgo de contado  liuidacicn:
Es lriesgo deincumplmiento de pagos en el momento del ntercambio de actvos que al contratarse tenfan un valor equivalente. La operaiva esté vinculada con las ransferencias
defondos o valores delas operaciones  lo resgos criicios por el coste de reposicidn de es posiciones,
413 Riesgo de liquidez
Es\apoenma\mcapamdaddeaerder\a olictudes de reembalso de partcipaci porlos particioes dea IC, puede andlizarse desde dos perspectivas

+ Desde el punto de vista del activo, es la posible pérdida derivada de \a moswb\hdac e deshacer las inversiones en el tiempo necesario para hacer frente a las obligaciones de
[a1IC ol precio al que se valoran dichas inversiones en las iferentes carteras, como consecuencia de lafalta de profundidad de mercado sobrelos instrumentos en particular.
+Desde el punto de vista del pasivo, es a posible contingencia derivada de solcfudes de reembo\so e partc pacwones i previstas por la entidad gestora. Esta contingencia es
anglizada  través del estudio del compor histerico de los inversores con el fin de estimar e\maxwmoreembo\sopo\\b\ecorurdeerm\racomve\dewﬂ fanza

oot

Lasociedad gestoradispone, por tanto, e un s 1ion de laliquidez, asfcomo de proced para controlar o [aliguidez del Fondo, como pueden
seraque\\osder\vadwe\wmpahlode\COV\DW%Orasmswsde relevancia para epresentar el impact elperfl ez delFonco.

Los instrumentos y contratos en los que se invierten las carteras deberdn f erern perf de iquidez que se corresporda conel definido para el producto.

414 Riesgo de mercado

Fsla poshle pércida que asume una carteracomo consecuenciade unad L valoracion debido acambi tos ad los datos e mercadoquealecten

alos fondos segun su nversian. Se puedenidentificar algunos de los principeles fipos de riesgo de mercada a os que se puede enfrentar una cartera o inversion:
+ Riesgo de Equity: Probabilidad de incurir en Una pércida debido a la incertidumbre generada por la volaiidad en los precios especiamente en acciones. Este riesgo puede ser
subdivicido a su vez en riesgo espectico, diversificable o no sisteméticoy riesgo sistemético o no diversiicable.
+ Riesgo de Tipos de Interés: Probabilidad de incurri en una pércida debido @ movimientos adversos enfas curvas de tipos de interés que afectan la valoracion de activos de renta
fija que se tengan en cartera. El mpacto de estos movimientos serd dependente tanto del sentido del movimiento coma del posicionamiento en duracidn que el gestor tenga en
sucartera
+Riesgo de Tipo dee Cambio: Probabiidad de incurir en na pércida debido a movirnientos acversos en los tinos de cambio en caso de tener inversiones en diisa diferente ala
denominacién del fondo.
+ Riesgode Correlaciones: Probeblidad de incurrir ércida debid aciones en 3 correlaciones entre los actvos de cartera. e caraa diversficar el resgo es necesario
considerar fa correlacidn que existe entre los diferentes actwos i esta estructura de correlaciones se ve modificada puede alterar as coberturas y diversificaciones aumentando el
impacto de s pérdidas. Elriesgo de mercado tiene que estar identificado, medido y valorado, para su seguimientoy gestion. Los controlesyy métricas aplicables a cada cartera
e BBVA AM atenderén alanaturalezay perfl de iesgo de lamisma
La sociedad gestara cuenta con sistemas de gesicn del iesgo para determinar, medir, gestionar y controlar todos los resgos inherentes ala polfica de inversidn el Fondo
incluidos, en aquelos de aplicacion,los derivados del impacto del COVID-19, asf como para determinar la adecuacion del perfl de iesgoaa poltica y estrategia de inversion
Los iesgos inherentesal tenidas por las IC se encuentran destritos enel follet,

415 Riesgos ASG

Losriesgos ASG(ESG por sus sigias eningiés).icl detio Ambiental, Socily de Gobierno Corporativ, alos cuales e pueden ver expuestas s ICs gestonad
por BBVAAM

Enbase alanormetiva, BBVAAM hadesarrollado una Politica ASG que describe | Iasvariables ASGenel proceso nversor yelcontrol el

416, Riesgo de cardcter ope(a o
Entrel o cardct eropera wo 0 i Hummuﬂ \osswgu\en es resgos:

+Riesgo decump s pércida financiera materil o pércida de reputacion Itado de incumplr s leyes,
regulaciones, norms, esténdar esdeahto regu\acmdb\aent\dadymm 05 de conducta aplicables a s actv des delomisma
Riesgo operacional: definido como aquel que pueda provocar pércidas como resuiado e erores humens, procesos internos inadecuados o defectuosos, fals en los
sistemasy como consecuencia de acontecimientos externos
E] Somedad Gestora adopta sistemas de control y medicion de |os fesgsal los que estdn sametidas las inversiones. En cuanto  los riesgos operacionales y normativos

delaactividad d éndelasIIC, aSocedzd G pone deaplicaciones que controlan el cumplimiento de lmitg ycoetcweﬂtes\ega\esye\cumphmem

delapolitica c 0n, asfcomo her tas de gestion del peracional, donde Mﬂa\ 3 Un seguimiento activo sabre laidentificacion de los riesgos delos procest
que se llevan a cabo en la Unidd. La Unidad tee staleida una me todologia de Gestion de Riesgo Operacional para evaluar cuanttativamente cada uno de ks Tiesgos
afectos alactividad.
Asimismo, I3 Sociedad Gestora ha puesto en préctica una serie de procedimientos y controles con el fin de racionalizar, garantizar a eficencia, mejora l calidad y minimizar
Tiesgos enlos procesos de inversion
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5. Deudores
Eldetalle de este captulo del activo del balance al 31 de iciembre de 2022 y 2021 es comosigue:
Euros
2022 2021
Deudores por comisiones 240.456,86 198.972,33

Depésitos de garantia por operaciones de riesgoy compromiso ~ 78.843.016,78  135.840.555,32
Administraciones Ptblicas deudoras 60.850.894,11  27.707.933,07

139.934.367,75 163.747.460,72

6. Cartera de inversiones financieras
Lacomposicidn de la cartera de inversiones financieras a 31 de diciembre de 2022y 2021, s la siguiente
Euros
2022 2021
576.206.920,78  1.955.346.316,97
365.824.87116  1.767.742.388 40
210.382.049,62  187.603.928 57

7.548963.157,75  6.894.481.650,52
250431264662  639.198.654,63

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instituciones de Inversion Colectiva

Cartera exterior
Valores representativos de deuda

Instrumentos de patrimonio 144.419.962,19
Instituciones de Inversion Colectiva 4.951.439.689,44 6.082.463.449,94
Derivados 321082169  28.399.583,76

Intereses de la cartera de inversion

18.690.166,94  (2.914.245,29)
Inversiones dudas, morosas o en litigio - -

8.143.860.245,47 8.846.913.722,20

4131 de icierbre de 2022 no existen Iversiones consideradas morosas, dudosas oenlitgio

A1 31 de diciembre de 2022, e Fondo mantiene en cartera una inversidn en participaciones del fondo LYXOR NEWCITS IRL PL (IEQOBJVNJ324), oue representan un 26,36% cel
patrimonia de a clase de dicho fondo. Este imite esté fado en lanormativa aplicable en el 25% de! patrimanio. Con fecha 13 de enero de 2023 ¢l Fondo subsan este hecho.
4131 de iciermbre el desglose por plazos de vencimiento de los velore dedeuda, es el siguiente:

Euros
2022 2021
Inferior a Tafo 315.012.15949 148138323391
Comprendido entre Ty 2 afios 141.113.500,26 47.348.956,40
Comprendido entre 2y 3 afios 592.781.474,13 10.810.333,09
Comprendido entre 3y 4 afios 473.496.446,99 183.505.807,34
Comprendido entre 4y 5 afios 674.889.724,51 76.534.072,10
Superior a b arios 762.844.212,40 607.358.640,19

2.960.137.517,78 2.406.941.043,03

Al 31 de diciembre de 2022y 2021 los valores del Fondo son custodiados por BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (oue es a Entidad depositaria legal) no encontréndose
pignorados i cedidos en garantia de ofrs operaciones.

Enla Nota 10 detallanal 31 de iciembre de 2022y 2021 as posiciones mantenidas en contratos derivados.

La Sociedad Gestora de! Fondo mantiene suscritos con NOMURA FINANCIAL PRODUCTS EUROPE GVBH, JP MORGAN AG y GOLDMAN SACHS BANK EUROPE SE, a»uerdos ce
colateral(‘CollteralCrect Agreement”) a favo dl Fondo,envirud delos cuales ete limo, a 31 de ciciembre e 2022recibe cestasde s de deuda o
valor a 31 de ciciembre de 2022 de 614312319 euros (NOMURA FINANCIAL PRODUCTS EUROPE GMBH 31 de ciciembre de 2021 con un valor de 31.057699 50 euras), aue: se
registran en el epigrafe de "Otras cuentas de orden - Valores recibidos en garantia.Estas cestas de tfulos garantizan el saldo neto de fes primas correspondientes a as posiciones
emitidas por estas contrapartes en productos derivadas no negociados en mercadas arganizados descritos en el pérrafo anterior

7. Tesorerfa

£l detalle de este captulo cel activo del balence al 31 de iciembre de 2022 y 2021 es comosigue

Euros
2022 2021
Cuenta en el Depositario (euros) 17075278710 372.331.773,22
Otras cuentas de tesorerfa (euros) (4.707.725,09) 4.869.538,92
Otras cuentas de tesoreria (divisa) 2.120.111,35 (2.389.012,79)
168.165.173,36  374.812.299,35
Los saldos de/as cuentas corrent Josalos ipos deinterés de mercadoy sonde bre cisposicicn por el Fondo,

8. Patrimonio atribuido a participes

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el patrimonio del Fondo estaba formalzado por participaciones de iguales caracteristicas, representadas por certficaciones s valor nominal
que confieren a sus ttulares un derechio de propiedad soaree\Fondo

Iniimero de participaciones noes imitadoy su suscripcid 1olso dependerdn de la demanda o de a oferta que de las misms se haga. E precio de suscriocid ol
set\a‘d\ar\ameneen uncion del valor iuidativo de a participacicn ob 0 partir delpat to delFondo de acuerdo con o establecido en a Circular 6/2008 de a CNMY
yenelartculo 78 delReal Decreto 108272002 AW
Elvaloriquidativo de cada partcipacion al 31 e diciembre de 2022 y 2021 se ha obtenido de a siguiente forme:

Euros
2022 2021
Patrimonio atribuido a participes 8445.289.986,78 9.379.480.203,21
Ndmero de participaciones emitidas 696.444.294,77  700.617.569,86
Valor liquidativo 1213 13,39
Nimero de participes 266.690 268.993

Conforme ala normaiva aplicable, el ndmero minimo de participes de los Fondos e Inversidn no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondrén cl plazo deun ato para levar a
cholareconstitucicn permanente del ndmero minimo de parficipes.

Al 31 de ciciembre de 2022 y 2021 no existen participes que pasean una particpacicn indvidualsignifcatva, superior al 20%, de acuerdo con el articulo 31 del Reglamento de
Instituciones de Inversion Colectva

9. Acreedores y derivados

El cetalle deeste capfulo del pasivo del balance a 31 de diciembre de 2022y 2021 es como sigue:

Euros
2022 2021
Administraciones Publicas acreedoras (Nota 11) 2.010.928 90
Otros 6.452.430,10 391262582
6.452.430,10 5.923.554,72
Total derivados 21.468,18
Total acreedores y derivados 6.473.898,28 7.667.061,66
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Elcapfulo de Adminisraciones PUblicas acreedoras al 31 de diciembre de 2021 recoglael moues to sobre benef cwsdexemgado enel ercicio

Elcapfulo de "Acreedores - Otros” recoge, principamente, el importe delas d fentes de pagoal clrre delercici corresy

Como se sefila en laNotal, a gestidn y administracidn del Fondo estd encomendada a BBVA ASSET MANAGEMENT, SA., SGIIC. Por este servcio el Fondo paga una comision de
gestidn del 1,30% anuel sore el velor patrimonial Este porcentaje no superaeltipo méximo que se indca en el articulo 5 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de ulio, en el que sefiia
12,25% cuando el célculo se efectia sobre el valor delpatrimonio

Iguamente, el Fondo periodfica diariamente una comisidn de depositria del 0.10% anuel, calculada sobre el patrimonio del Fondo. I citado Real Decreto establece como tipo
méximo aplicable e10,20% anual

ElFondo podré soportarlos gastos derivados del servicio de andliss financiero sobre inversiones inclido en el servico deintermedfcion

10. Cuentas de compromiso

Eldetalle al 31 de diciembre de 2022 y 2021 de las posiciones abiertas eninstrumentos derivados es como sigue:

2022 Euros
Derivados Divisa  Vencimiento  Nominal comprometido
Compromisos por operaciones largas
EQUITY SWAP TIPO DE INTERES FIJO EUR  2027/04/07 5.675.000,00
EQUITY SWAP TIPO DE INTERES FIJO EUR  2027/04/29 5.675.000,00
EQUITY SWAP TIPO DE INTERES FIJO uUsb  2027/06/07 86.026.527,18
Co MARKTCORNARYSGSERZZT ysp  q0p7/12020 15984027648
E‘[S)\lg/g)l [TRAXX EUR XOVER S38 JP 1227 EIR 2007/12/20 86.114.000,00
FUTURO S&P 500 INDEX 50 Ush  2023/03/17 3.753.003,55
FUTURO EUR-USD X-RATE 125000 USD  2023/03/13  1.481.876.667,39
FUTURO MSCI EM 50 Usb  2023/03/17 257.347 571,46
FUTURO BONO NOCIONAL ALEMAN 10 ANOS
1000 FISICA EUR  2023/03/08 480.441.038,57
FUTURO BONO NOCIONAL ALEMAN 2 ANOS
1000 FISICA EUR  2023/03/08 40.748.650,11
FUTURO BONO NOCIONAL USA 10 ANOS
1000 FISICA USh  2023/03/22 518.640.146,05
FUTURO BONO NOCIONAL USA 5 ANOS
1000 FISICA UsSh  2023/03/31 125.942.712,42
Compromisos por operaciones cortas
EQUITY SWAP CESTA BEHEDGED MORGAN
STANLEY 0427 EUR  2027/04/07 5.675.000,00
EQUITY SWAP CESTA BEHEDGED GOLDMAN
SACHS 0427 EUR  2027/04/29 5.675.000,00
EQUITY SWAP CESTA ALTERNATIVE RISK
PREMIA NOMURA Usb  2027/06/07 86.026.527,18
FUTURO STXE 600 (EUR) Pr 50 EUR  2023/03/17 135.913.580,00
FUTURO BONO NOCIONAL ALEMAN 5 ANOS
1000 FISICA EUR  2023/03/08 148.906.668,25
3.634.277.368,64
201 Euros
Derivados Divisa Vencimiento  Nominal comprometido
Compromisos por operaciones largas
FUTURO S&P 500 INDEX 50 USD  18/03/2022  1.406.811.909,99
FUTURO EUR-USD X-RATE 125000 USD  14/03/2022  1.011.422.000,04
FUTURO STXE 600 (EUR) Pr 50 EUR  18/03/2022 111.255.084,22
FUTURO STXE 600 Qil&Gas EUR 50 EUR  18/03/2022 130.676.343,30
%[S)\lg/g)l [TRAXX EUR XOVER S36 JPM 1226 EIR  20/12/2006 80.220.000,00
S MARKTCDANAHIITIRMTZZ = ysp  50/10/2006 16640590665
EQUITY SWAP TIPO DE INTERES FIJO USD  06/06/2022 74.712138,53

Compromisos por operaciones cortas

FUTURO BONO NOCIONAL USA 10 ANOS USD  22/03/2002  207.026966.70

1000 FISICA

FUTURO MSCIEM 50 USD  18/03/2022  269.094.970,12

EQUITY SWAP CESTA ALTERNATIVE RISK

PREMIANOMURA USD  06/06/2022 7471213852
3.532.337.458,07

Losrestltados obtenidos durante el ejercicio OZZVZOZMJ(]W operaciones con derivados seenc
e “Resultados por operacianes con dervados’.

Jo Cuenta de Péricas y Ganancias aduntaenlos epfra

11. Situacion fiscal

ElFondo esté acogido a régimen fscal establecido ena Ley 21/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades y a esto de lanormativafiscal aplicable, tributandoal %
De acuerdo con a egilacion vigente, o impuestos no pueden considerarse d liuiddos hasta que s declaraciones presentads hayan sico Inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripeion de cuatro afios. Al 31 de embre de 22, e\ Fondo tiene abiertos a inspeccidn por las autoridades fiscales todos
los impuestos principales que e son de aplicacidn de los ltimos 4 efercicios. Los Administradores de a Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fando, surjan
pasivos adicionales de \mpor:e signiicativo

Noeyictend e antrsal vt contahle ante 4o dof b bla ante
iassignific 06 ercicioy I

ompenszcidn de basesimg €NSLICas0,

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe \mpuesto sobre benefiios" de a cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre
beneficios neto, en su caso, el efecto de la compensacidn de pércicas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de que el Fonda obtenga resuitados
negatis,

Conforme les declaraciones del Impuesto de Sociedades presentadas  al célculo estimado para 2022, Fondo dispone de as siguientes b bl 1253 Compensar
cortraeventuales beneficos fiscals futuros:

Afio de origen Euros
2020 5.002.048,16
5.002.048,16
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12. Operaciones con partes vinculadas

La Sociedad Gestora regliza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el artculo 67 de fa Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y los articulos 144y 145
el Real Decreto 1082/2012. Para el la Sociedad Gestora ha adoptado procecimientos pera eitar confictos ce inferés y asegurarse de que las aperaciones vinculadas se realizan
en interés exclusivo del Fando y a precios de mercado. Los informes periddicos incluyen, segin lo establecido en la Circular 4/2008 de la CNMY. y sucesivas modificaciones,
informacidin sobre as operaciones vinculadas realizadas. Asmismo, incluyen [es posioles operaciones vinculadas ala Sociedad Gestora, indicando a naturaleza, riesgos y funciones
asumidas en dichas operciones,

Respecto ala operativa que redliza con el Depositario, en a Nota de “Tesoreria” se indcan as cuentas que mantiene ¢l Fondo con el Deposttario

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

Los Admm\strado esdela Qomedad Gestoradel Fmdoc nsideran minimos, y en todo caso adecuadamente cublertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su

actiidad,y cicionales relacionados con dichos iesgos.El Fondo no haincurrido en gastos nirecibido subvenciones relacionadas con dichos resgos,
doarels eercicios terminados 2 31 dediciembre de 2022y 2021

Asimismo durante los efrcicios 2022 y 2021, ¢l Fondo no hiatenido derechos de gases de fect d

14. Otra informacidn

»Honorarios de Audtorfa

Los honorarios de auditoriacortespondientes leerci ‘?\ded\cwembedeZOZZyZ[]Z hanascendidoa 2miles b icios, 8
el momento desu facturain. Asmismo durrtel reicios 2022y 2021 doningln otro senvicio porla sociedad audto tras sociedades vinculadas aela

* nformacicn sobre el periodo mecfio de pago a proveedores. Disposicion adicionel tercera. «Deber de informecio de a ey 15/2010, dE5d“JLHD

131 de dcerire e 202 y2021.¢ Farcorotes ningtn importe signficativo pendiente de pago a proveedores en operaciones comerciales. Asimism, durante los ejercicios
20222021, ¢l Fondo no ha realizado pagos significafvo dores en operaciones comerciales. En apinidn de los Acministradares de a Sociedad Gestora, tanto os importes
pendientes de e Jores en operaciones comerciaes o 31 de ciciembre de 2022y 2021, como los pagos realzados adichos proveedores durante el fercicio 2022y 2021,
currp\en ofian cumphdocon |os imites legales de aplazamiento

15. Hechos posteriores

Desde el ciere el eircicio hasta la formulacian por el Consejo de Administrecian de a Sociedad Gestora de estas Cuentas Anuales, no se i producido ningun hecho signifcativo
nodescrito enas 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 de nterés y a reticencia de los principales bancos centrales a contemplar una poltica monetaria mds acomodaticia en l corto plazo hen supesto un
[astre paraa renta variable globel en € segundo semestre, Sobre todo para ! sector emergente (EE.UU. #1 4%, Europa +4.3%, Espafi +1,6%). Los inversores hen sido tesfigos de
unsemestre todavia muy volé en términos histdricos (el VIX cerra en a zona de 21, aunque a resiienciamostrada por 2 econornia ha actuado como viento de cola enlos itimos
meses cel aio (7 puntos). Por su parte,la deuda soberana de mayor calidad termina con fuertes subidas de los tpos nominales (+86 puntos bésicos el bono estadounidense a 10
afoshsta el 387% y +124 el demén hasta el 257%), s/ como de os tios reales a argo plazo (6 alemén cotiza en positivo por primera vz desde 2014), mientres que ¢l mercado
e crédito ha mostrado na considerable fortaleza geros estrechamientos de diferenciales en a deuda de mayor calidad). En cuantoa as primas de riesgo periféricas, a esperiola
permanece inafterada en 109 puntos bésicos mientras que a taliana suibe 2 hesta situarse ligeramente por encima de 200 puntos bésicos. En el mercado de diisas, destacala
depreciacicn global el ddlar (DXY -,1%) y 1a apreciacion del euro frente al dar (+21% hasta 10705). Por ifimo, en el mercado de materias primas destaca a fuerte caida cel
petrdleo (Brent -26, % a 85,0 ddlares por bari)

PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO

La cartera ve cdmo el fuerte impacto de [as caidas de los mercados de acciones y de bonos en 2022 tiene el contrapunto de un horizonte de inversidn a largo plazo mucho mds
aractivo, mejorando ahora significafivamente [as rentalidades esperadas d los principales activos y por tanto, fa posibilidad de cumpli con los objetives de rentabilidad a argo
plazo.

Unfactor importante es que, en términos reales (gjustando por [a inflacion),
altemativos menos berignos pae a nflacion estas perspettw noestén aseguradzs.
La rentabiidad esperada de la renta varieble sube en todas las geograiias. A pesar de que s prevé un ajuste ala baja en rentabildad por reversion ala medfia de los mérgenes, la
carreceidn experimentadaporlos ndices en 2022 provoca que el ajuste esperado en valoracidn por maltiolos pase a ser postivo

Endeudaplblca a rentabiidad esperadz subed destacada ras|a subica de tipos de los ifimos meses. Destaca que yano hay auste previsto  abeja par valoracidn
en deuda de gobiernos.

Respecto la deuda corporativa tras la fuerte ampliacié de ciferenciales de créditoy Ia Subida de tinos experimentada, los activos con riesgo crediticio mantienen un considergble
atractivorelativo, especiaimente os bonos con calficacion creditiia de Grado de Inversidn, que incrementan su rentabilidad esperada.

La rentabiidad esperada del cash recoge también al alza a expectativa de mayores subidas de fipos, aunque, a iferencia de ofros activos, sin poder ofrecer atin rentabfidad real
(ajustada por la variacidn de precios) positiva en la eurozona, dada l elevada nflacidn.

Las materias primas vuelven a ver reducido su aractivo en términos de rentabilidad esperada tras [a uerte apreciacion de 2022, aunaue se siguen situando en un percenti elevado
respecto de su historia més reciente

POLITICA DE REMUNERACION
BBVAASSET MANAGEMENT SA. SGIC (en adelante BBVA AM) dispone de una polftca de remuneracion de aplicacidn a todos sus empleados, compatible con el perfil e riesgo,
[a propensidn lriesgo  l estrategia de BBVA AM y de es ICy carteras que gestiona, Sunormativa y documentacidn legal. Se i disefiado de forma que contribuya a prevenir una
excesiva asuncion de riesgos y a una mayor eficiencia de su actividad, y es coherente con las medidas y procedimientos para evitar conflctos de interés. Asimismo, se encuentra
alneadta can los principios de a poltica de remuneracidn del Grupo BBVA, es coherente con|a situacidn financiera de a Sociedad  tiene en consideracidn la integracion por BBVA
AMdelos resgos desostenipildad,
La remuneracidn consta de dos companentes principales: una parte fj, sufcientemente elevada respecto de a tota, en base l nivel de responsabilidad, funciones desarrolladas
ytrayectoria pro esional 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 parametros variables o supeditados &l mve\dedesempemo comopuedenseraportamonese sistemas de prevision socialy otros beneficios sociales, y una parte variable
deincentivacion,totalmente flexible, igada ala consecucién de objefivos previamente establecidos y a una gestidn prudente de los riesgos,
Elmodelo de incen wamonvanab\ereﬂﬂa | desempefio medi amv elcumolment duros it dead =fme\r\escomcumdoyseraca\cu\adosobe\abaseheura
combinacidn de indicadores de Grupo, area e indviduales, con ciferentes oneraioes,racieos /o financiros, con mayor peso de estos dltmas, que contemplan aspectos
funcionales  de gestin de resgos. Cac funcin dentro de a organzacion fien asignada una ponderacion o Sltting oue defermina en oué meclda a refrbucion verizbe ests
ligada al desempefio del Grupo, el &rea o del indviduo. No s contemp\a retribucion vinculada a la comision de gestion varizble de [as |IC gestionadas, comisidn que no es de
aplicaciona estallC.
La incentivacién variable de los miembras del colectivo identificado, que son aguellos empleados cuya actividad puede tener una incidencia significativa sobre el perfil de riesgo
de les IC y carteras, entre los que se incluyen Ies funciones de control, esté sujeta a determinadas reglas de concesion, consolidacian y pago,las cuales incluyen l2 aplcacidn de
incicadores plurianuales para el célculo del componente variable que favorecen [a alinecidn de 2 remuneracidn can los intereses a argo piazo tanto de la Saciedad como de las
carteras gestionadas.
Sedistinguen 3 grupos de activdad distintos a aora de asgnar ichos incicadore fentes al dea de Inversiones, cuya incentivac esté reacionada en mayor
meclida con el resulado de a gesfian de les IC y carteras, mediante ratios oue permiten ponderar |2 rentablidad por riesgo; miembros pertenecientes a éreas de Control, cuyos
indicadores estdn mayoritariamente vinculados al desarrollo de sus funciones; y miembros responsables de otras funciones con indicadores més vinculados a los resutados y
eficienciade la Sociedad.
Adicionalmente, a5 regles de concesidn, consolidacidn y pago e os miembros del colectivo identiicado incluyen la posible entrega de instrumentas por el 50% del total del
componente varigble que, e su caso, estarian sujetos aun periodo de retencidn de T o trega. Asmismo, establecen el de iferir el pago del 40% el otal por
unperiodo de 3 afios, austéndose al finel de dic o periodoen base 2los mencionados indicadores pluriznuales previamente definidos por el Consejo de Aoministracidn, que pueden
llegar areducir dicha parte diferida en su totalidad pero que no servirén en ningin caso para incrementarla. Durante[a otalidad del periodo de dferimiento y retencin, la totalidad
el remuneracidn variable estaré sometida a cléusulas de reduccion (malus) y recuperacion (clawback),igadas a un deficiente desempedo financiero ce BBVA AM en su conjunto
0 e una division o érea concreta, 0 de as exposiciones generadas por un miembro del Colectivo Ioentificado de BBVA AM, cuando dicho desempefio defciente derive de cuslquiera
e as circunstancias recogids en a poltica de remuneraciones
£/ Comité de Remuneraciones de BBVA AM ha revisado la adecuacidn del texto actual defa pofica  los obyetivos perseguidos y ha acordado adzptarlo ala nueva Poltca General de
Remuneraciones del Grupo BBUA, ransponiendo aguellos aspectos compatibles con a poh icade BBAAM ysu fraidad
L3 cuantia total de la remuneracidn abonada por BBVA AM a su personal y cansejros, durante el ejercicio 2022, ha sido [a siguiente: remuneracion fija: 12.339300 euros;
remuneracin vriable: 6.771.199 euros; y el ndmero de beneficiarios hian sdo 215, de los cuales 202 h recibi ion variable. Adicionalmente, 2 remuneracion agregada
de los 3 attos cargos y ofros 15 miembros del colectivo identficado, cuya actuacion haya tenido una incidencia material en el perfl de riesgo de la SGIC y fas IC gestionadas
(entendidos como los miemoros del consejo de administracidn de BBVA AM y el personal de BBVA AM que, durante 2022, hayan tenido autoridad para dirgir o controlar las
actividades de la SGIIC) ha sido de 797287 euros de retrbucion fa y 385,594 euros de retribucidn variable para los primeros,y de 1.189.221 euros de retribucidn fa y 965498
elros de retribucion variable parael rsto.
La poltica de remuneracidn de BBVA AV, disponible en winw bbvazssetmanagement. com, incluye nformacién adicional.

INVESTIGACION, DESARROLLO Y MEDIO AVBIENTE

I Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia jon y desarrollo duranteel eercicio 2022

Adicionalmente, dada la actividad ala que % ded\»a el Fondo elmismono tiene responsab\hdade\ st 5, activos, provisiones o cont mgenmcsde ng ura\eza medioambien a\qLe
pud\ﬂ(ansersmhmhw enrelacionc lasttuacionfinanciera Por este motivonose incly peci

cuentas anuales respectoa lainformacidn decuesionesmedcambietas

USODEINSTRUMENTOS FINANCIEROS POR LAIIC

Dada su actividad, el uso deinstrumentos financieros por el Fondo esté destinado a fa cansecucidn de su objeto socia, gustando sus objefives  polfica de gestidn de los riesgos de
precio, créito, iquidez y iesgo de ijos de caja ce acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normaiva vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Ciculares
carrespondientes emitidas por fa Comisidn Nacional del Mercado de Valores) asfcomo ala polfica de inversion establecida en su olleto

ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES OCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE DELEJERCICI0 2022

Nada que resefiar distinto de lo comentado en esta Memoria

Deradas ya san positives en a gran mayoria de activos. No obstante, en escenarios

Pagina b



Opinion del auditor
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

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

Informe sobre las cuentas anuales

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de QUALITY INVERSION MODERADA, 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 opinién, 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 informacion financiera que resulta de aplicacion (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 requladora de la actividad
de auditorfa de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mds adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacion con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

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

Consideramos que la evidencia de auditoria gue hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién.

Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditorfa son aquellas cuestiones que, segun nuestro juicio profesional,
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria 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 opinién por
separado sobre esas cuestiones.

Existencia y valoracién de la cartera de inversiones financieras

Descripcién  De acuerdo con lo descrito en la Nota 1 de la memoria adjunta el objeto social del
Fondo es la captacion 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.

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

Nuestra
respuesta Como parte de nuestra auditoria, hemos obtenido un entendimiento y evaluado los
procedimientos de control interno implantados por la Sociedad Gestora del Fondo en

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

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos de auditorfa 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, cotejandolas
con los registros del Fondo.

Hemos comprobado la valoracion 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 auditoria de |as citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2022 y su
contenido y presentacién 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
ala entidad en Espafia, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de incorreccién material,
debida a fraude o error.
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En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son
responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo 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 intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

El Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora del Fondo es responsable de la supervision del
proceso de elaboracién y presentacién 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
estan 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 auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basdndose en las
cuentas anuales.

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

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es
mds elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude
puede implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una 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 informacion 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 auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material
relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que
existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe
de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si
dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe
de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el
Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

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

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

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 comunicacién 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 pliblicamente la cuestion.

Informe sobre otros requer legales yr ios

Informe adicional para la comision 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 contratacion

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)
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