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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 13.965.082,06 15.777.165,32 Patrirpor]io atribuido a participes 13.957.06814  15.767.618,46
Deudores 5 17891235 191.781,76 0 accionistas
Cartera de inversiones financieras 6 13.328.941,22 14.975.333,33 Fondos retembolsables atribuidos a participes 8 13.957.068.14 15.767.618.46
Carterainterior - 162.379,94 o accionistas
Valores representativos de deuda - 162.379.94 Participes 14.803.868 43 15.212.247,73
Instrumentos de patrimonio - Reservas _ - -
Instituciones de Inversién Colectiva - - Resultados de ejercicios anteriores - -
Depdsitos en Entidades de Crédito B B Resultado del ejercicio (846.800,29) 555.370,73
Derivados - - Otro patrimonio atribuido
Otros ) ) Pasivo no corriente
Cartera exterior 13.328.941,22 14.812.953,39

Provisiones a largo plazo

\ialores representativos de deuda Deudas a largo plazo

291.285,34

Instrumentos de patrimonio - Pasivos por impuesto
Instituciones de Inversién Colectiva 13.328.941,22 14.521.668,05 . .
Depésitos en Entidades de Crédito - - Pasivo cgrrlente 801392 9.546,36
Derivados B . Provisiones a corto plazo - .
Otros . . Deudas a corto plazo - -
Intereses de la cartera de inversién Acreedor‘es » 9 519010 718114
Inversiones morosas, dudosas o enlitigio 6 Pasivos financieros - -
Periodificaciones - . Derivados 9 - -
Tesorerfa 7 1457.028.49 610.050.23 Periodificaciones 2.823,82 2.365,72
Total activo 13.965.082.06 15.777.165.32 Total patrimonio y pasivo 13.965.082,06 15.777.165,32
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
Compromisos por operaciones

0 9.499.861,50 10.312.472,71
6.623.384,52 5.007.309,46

largas de derivados
Compromisos por operaciones 2876.476.98 5.305.163.25
cortas de derivados

Otras cuentas de orden 6.369.908,69 7.305.319,06
Valores cedidos en préstamo - -
Valores aportados como garantia
Valores recibidos en garantia - -
Pérdidas fiscales a compensar 1 1.026.577,92 1.581.967,45

Otros 5.343.330,77 5.723.351,61
Total cuentas de orden 15.869.770,19 17.617.791,77
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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 1097513 13.625,67
Otros gastos de explotacién (223.292,62) (248.135,36)
Comisién de gestion 9 (203616,02) (226.98067)
Comision de depositario 9 (15.082,63) (16.813,47)
Otros (4.593, 97) (4.341 22)
Exceso de provisiones
Resultado de explotacién (212.317,49) (234.509,69)
Ingresos financieros 10.786,24 2817911
Gastos financieros (4.317,48) (12.920,02)
;/ar\ac‘\on del valor razonable en instrumentos (1211211,82) 319.051.27
inancieros
Por operaciones de la cartera interior (1.055,31) 623,08

Estado de cambios en el patrimonio neto

Quality Seleccion Emergentes, Fl
Informe anual 2022

Por operaciones de la cartera exterior (1.210.156,51) 31842819
Por operaciones con derivados - -
Otros
Diferencias de cambio 16.749,99 62.357.82
Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros 55351027 39321224
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera
interior (549,35) (654,36)
Resu\tados por operaciones de la cartera (24.222.95) 1494144
exterior
Resultados por operaciones con derivados 578.282,57 378.925,16
Otros -
Resultado financiero (634.482,80) 789.880,42
Resultado antes de impuestos (846.800,29) 555.370,73
Impuesto sobre beneficios 1
Resultado del ejercicio (846.800,29) 555.370,73

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.

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 (846.800,29) 555.370,73
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 (846.800,29) 555.370,73
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 15.801.381,84 - = (1.009.089,83) 14.792.292,01
Total ingresos y gastos reconocidos 555.370,73 555.370,73
Operaciones con participes

Suscripciones 6.847.546,45 6.847.546,45

Reembolsos (6.427.590,73) (6.427.590,73)
Otras variaciones del patrimonio neto

Distribucion del resultado ejercicio 2020 (1.009.089,83) 1.009.089,83
Saldos al 31 de diciembre de 2021 15.212.24773 - - 555.370,73 15.767.618, 46
Total ingresos y gastos reconocidos (846.800,29) (846.800,29)
Operaciones con participes

Suscripciones 3.051.442,95 3.051.442,95

Reembolsos (4.015.192,98) (4.015.192,98)
Otras variaciones del patrimonio neto

Distribucion del resultado ejercicio 2021 555.370,73 (555.370,73)
Saldos al 31 de diciembre de 2022 14.803.868,43 - = (846.800,29) 13.957.068,14

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 SELECCION EMERGENTES, Fondo de Invrsidn (en adelante“el Fondo") se consfituyo en Esparia el 30 e junio de 2010. iene su domiciio social
enCiudad BBVA, Calle Azul, 4, Madid.
Lanormativa bésica del Fondo se recoge en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, en suiReglamento de desarrollo,
aprobado por Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio. Asimismo, el Fondo esté sujeto a las disposiciones que desarrollan, sustituyen o modifican las
normas citadas, y a ofranormativa legal,y en especiala las Circulares emitidas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) que regulan
[as Instituciones de Inversidn Colectiva,
£l Fondo estd inscrito con el nimero 4250 en el Registro Administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores.
I Fondo tiene por objeto social exclusivo la captacidn de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos,
valores u atros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcidn de los resultados colectivos.
La polftica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que Se encuentra registrado y a disposicion del publico en el registro
correspondiente de fa Comisién Nacional del Mercado de Valores,
Lanormativa vigente regula, entre ofros, los siguientes aspectos
+ Mantenimiento de un patrimonio minima de 3 millones de euros,
+ Mantenimiento de un porcentaje minimo del 1% de sus activos liguidos en efectivo o en cuenta corriente en el banco depositario o en aduisiciones
temporales e activos a un dfa de valores de Deuda Piblica
+ Inversion en valores negociables e instrumentos financieros, admitidos a cotizacién en mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacidn,
cualquiera que sea el Estado en que se encuentren radicados, que cumplan los requisitos indicados en la legislacidn vigente. Del mismo modo podrén
invertir en depdsitos bancarios, acciones y participaciones de otras 1., instrumentos financieros derivados, instrumentos del mercado monetario
y valores no cotizados.
+ Las inversiones en instrumentos financieros erivados estén reguladas por el articulo 52 del Real Decreto 1082/2012, donde se establecen
determinados limites para a utiizacidn de estos instrumentosy por la Orden EHA 888/2008 de 27 de marzo, sobre operaciones de las instituciones de
inversion colectiva de carécter financiero con instrumentos financieros derivados, en todo lo que no contradiga el Real Decreto anterior.
+ Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracin de inversiones
+ Obligacidn de que 2 cartera de valores esté bajo la custodia de a entidad depositaria
+ Numero de participes no podrd ser inferior a 100.
+ Obligacion de remiti los estados de informacidn reservada que se citan enla Norma 217 de fa Circular 3/2008 a la Comisién Nacional del Mercado
deValores enel plazoindicado en dicha Norma.

+ Régimen especial de tributacin

Lagestion y administracién del Fondo estd encomendada a BBVAASSET MANAGEMENT, SA, SGIIC, inscrita con el nimera 14 en el Registro Administrativo
delas Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, con domicilio en calle Azul, °4, Madrid
Los valores se encuentran depositados en BANCO BILBAQ VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. inscrita con el nimero 19 en el Registro Administrativo de Entidades
Depositarias de Insttuciones de Inversién Colectiva dela Comisién Nacional del Mercado de Valores, con domicilio social en Plaza de San Nicolés n°4 - Bilbao,
siendo dicha entidad la depositaria del Fondo.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales se han obtenido de los registros contables del Fondo y han sido formuladas de acuerdo con los principios contables y norms de
valoracidn contenidos en [a Circular 3/2008, de 11 de septiembre de la Comision Nacional del Mercado de Valares, con el objeto de mostrar la imagen fiel
el patrimonio y de la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2022 y delos resultados de sus operaciones que se han generado durante el
ejercicio terminado en dicha fecha

Las cuentas anuales del ejercicio han sido formuladas por el Consejo de Administracidn de la Sociedad Gestora, y se someterdn a aprobacién, estimandose
Que seran aprobadas sin ningdin cambio significativo.

Lascifras incluidas en las cuentas anuales estén expresadas en euros con dos decimales, salvo que se indique lo contrario,

b) Principios contables

Para la elaboracidn de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios contables y de clasificacion recogidos fundamentalmente, ena Circular
3/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores y sus sucesivas madificaciones. Los principios més significativos se describen enla Nota 3. Noexiste
ningUn principio contable de aplicacion obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

¢) Utilizacion de juicios y estimaciones en a elaboracion de las cuentas anuales

En la preparacion de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores de la Sociedad Gestora han tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones
que afectan ala aplicacidn de [as polfticas contables y alos saldos de los activas, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en [a fecha de emision
delas presentes cuentas anuales. Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles pérdidas por deferioro de determinados
activos financieros, silos hubiera

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia histdrica y en ofros factares diversos que son entendidos como razonables de
acuerdo con las circunstancias y cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los activos y pasivos que no
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son fécimente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones y fas asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre
inherente aas estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir ajuste de valores de los activos y pasivos afectados. Si como
consecuencia de estas revisiones o de hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en la cuenta de pérdidas y
‘ganancias e ese periodo y de periodos sucesivos.

d) Comparacion de la informacién

Aefectos de comparar la informacién del ejercicio anual cerrado el 31 de diciembre de 2022 cona del afio anterior, se adjuntan as cifras del ejercicio 2021 en
el balance, cuenta de pérdidas y ganancias y en el estado de cambios en el patrimonio neto. Las cifras refativas al ejercicio 2021 contenidas en estas cuentas
anuales se presentan (nicamente a efectos comparativos.

3. Principios contables y normas de valoracion aplicados

Los principales principios contables aplicados en [a elaboracién de estas cuentas anuales son los siguientes:

a) Empresaen funcionamiento

£l Consejo de Administracién de BBVA ASSET MANAGEMENT, S.A., SGIIC ha considerado que la gestién del Fondo continuaré en un futuro previsible, por lo
que la aplicacion delos principios y criterios contables no tiene como propdsito determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmisin global o
parcial,ni el importe resultante en caso de suliquidacion total.

Noobstante, dadalanaturaleza especifica del Fondoy su cardcter abierto, las normas contables tendrén como finalidad la determinacion del valor liguidativo
de las participaciones.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el principio de devengo, con independencia de la fecha de su
00bro 0 pago.

Enaplicacion de este criterioy a efectos del célculo del valor liquidativo, las periodificaciones de ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue:

+ Losintereses activos de as inversiones financieras se periodifican de acuerdo con la tasa inferna de rentabilidad de [as operaciones.

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

 Elresto de ingresos o gastos referidos aun periodo, se periodifican inealmente alo largo del mismo.

Laperiodificacion de los intereses provenientes dela cartera de activos financieros se efectua, cualquiera que sea su clase, mediante adeudo enla cuenta de
activo Intereses dela Cartera de Inversién”y abono simulténeo a fa cuenta de péraldas y ganancias

¢) Deudores

La valoracidn inicial se realiza por su valor razonable que, Salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccidn que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada més los costes de transaccidn que le sean directamente atribuibles.

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

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de
interés efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro asf como s reversion se reconocen como un gasto
0Uningreso enla cuenta de pérdidas y ganancias

d) Cartera de inversiones financieras

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

Los activos financieros se clasifican en

+ Valores representativos de deuda.

+ Instrumentos de patrimonio.

+ Instituciones de Inversidn Colectiva

+ Depdsitos en Entidades de Crédto.

+ Instrumentos derivados

+ Otros.

Clasificacion

Los activos financieros en los que invierte el Fondo se clasifican, a efectos de s valaracidn, como *Activos financieros a valor razanable con cambios enla
cuenta de Pérdidas y Ganancias”

Lostitulos que componen|a cartera de inversiones financieras se contabilizan inicialmente de acuerdo con los siguientes criterios:

Valoracion inicial

+ Los activos financieros integrantes de la cartera del Fondo se valorarén inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable es, salvo evidencia en
cantrario, el precio de la transaccin, que equivale al valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de transaccion explicitos
directamente afriouibles ala operacion.

De esta valoracion inicial se excluyen los intereses por aplazamiento de pago, que se entiende que se devengan aun cuando no figuran expresamente en el
contratoy en cuyo caso, se considera como tio de interés el de mercado.

+ En'la valoracidn inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la Ciltima liquidacin y no vencidos o *cupén corrido’, se registran en la
cuenta de cartera de inversiones financieras *Intereses de la Cartera de Inversion” del activo del balance, canceléndose en el momento el vencimiento
de dicho cupdn

+ Elimporte deos derechos de suscripcidn y similares que, en su caso, se hubiesen adauirido, forman parte de la valoracién nicial.

+ Las inversiones en moneda extranjera se contabilizan altipo ce cambio vigente a la fecha de adauisicion de los ttulos

+ En su caso, los contratos de futuros y las operaciones de compra - venta a plazo se registran en el momento de su contratacion y hasta el momento
del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato segin corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido. Los
fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance “Depdsitos de garantia en mercados organizados de derivados” u
“Otros depdsitos de Garantia” en el epigrafe de ‘Deudores” Los intereses de estos fondos depositados se periodifican diariamente segiin la tasa interna
de rentabilidad. El valor razonable de los valores aportados en garantia por el Fondo se registra en cuentas de orden, en la rdbrica "Valores aportados como
garantia”.

+ En'su caso, las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicidn o del
vencimiento del contrato, en [a ribrica correspondiente de las cuentas de orden, por el importe nominal comprometido. En caso de que el Fondo aporte
valores y efectivo en concepto de garantia se le da el misma tratamiento contable que en el caso delos contratos de futuros. Los fondos depositados en
concepto de garantfa se contabilizan en el activo del balance ena partida de “Deudores'” Las primas por opciones y warrants comprados/ opciones emitidas
ywarrants vendidos, se reflejan enla cuenta “Derivados” del activo o del pasivo del balance, respectivamente, en la fecha de ejecucién de [a operacion.

+ Las operaciones de permuta financiera, en su caso, se registran en el momento de su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o el
vencimiento del contrato, en la rdbrica correspondiente de las cuentas de orden, por elimporte nominal del contrato. Los cobros o pagos asociados a cada
contrato de permuta financiera se contabilizan utiizando como contrapartida la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o el pasivo del
balance, segin corresponde,

Valoracidn posterior

Los activos financieros se valoran diariamente a valor razonable, sin deducir los costes de transaccidn en que se pudiera incurrir en su engjenacion. Los
cambios que se producen en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias. Cuando el valor razonable incluya los intereses explicitos
devengados, a efectos de determinar las variaciones en el valor razonable se tienen en cuenta los saldos de [a cuenta “Intereses dea cartera de inversion”.
Para la determinacidn del valor razonable de los activos financieros se atiende a as siguientes reglas:

+ Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es su valor de mercado considerado como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial de cierre
(el dia de referencia, si existe, o inmediato hébil anterior, 0 €l cambio mecio prevalorado sino existiera precio oficial de cierre.

+ Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios s
obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles precios de cotizacian, el valor razonable se corresponde con el precio de [a transaccion més
reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de a transaccion. En este caso, el valor
razonable refleja ese cambio en las condiciones. En caso de que no exista mercado activo se aplican técnicas de valoracién que son de general aceptacion
Y que utilizan enla mayor medida posible datos observables de mercado, en particular fa situacion actual de tipo de interés y el riesgo de crédito del emisor.
En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se aplican técnicas de valoracién, como precios suministrados por intermedarios,
emisores o difusores de informacién; utilizacion de transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de independencia mutua entre partes
interesadas y debidamente informadas si estén disponibles; valor razonable en el momento actual de otro instrumento que sea sustancialmente el misma; y
modelos de descuento de flujos y valoracidn de opciones en su caso.

+ Valores no admitidos atin a cotizacion: su valor razonable se estima mediante los cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma
entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuentalas diferencias que puedan existir en sus derechos econdmicos.

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

+ Depdsitos en entidades de crédito: su valor razonable se calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de la inversidn alos tipos
de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las condiciones de cancelacidn anticipada o de riesgo
de crédito dela entidad

+ Para las acciones o participaciones de otres instituciones de inversion colectiva, el valor razonable se calcula en funcion del ditimo valor liguidativo
publicado el dfa de la valoracién.

+LLas inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de cierre publicado por el Banco Central Eurapeo o por los mercados mds
representativos en funcion de la divisa.

 Instrumentos financieros derivados: se valoran por su valor razonable, que es el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dfa de referencia
En caso de que no exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas
mulilaterales de negociacidn, se valorarén mediante la aplicacién de métodos o modelos de valoracidn adecuados y reconocidos que deberan cumplir con
los requisitos y condiciones especificas establecidas en la normativa de instituciones de inversidn colectiva relativa a sus operaciones con instrumentos
derivados.
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Cancelacién

Los activos financieras se dan de baja del balance del Fondo, cuando han expirado o se han cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo
del activo financiero, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, 0 aun no existiendo
transmision niretencidn sustancial de éstos, se transmita el control del activo financiero.

Entodo caso se dan de baja entre otros:

a) Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente.

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

¢) Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversién, con cargo ala cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando el activo financiero se da de baja de acuerdo a las letras a) y b) anteriores, la diferencia entre la contraprestacion recibida bruta de los costes de
transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en ibros del activo financiero, determinala
ganancia ola pérolida surgida al dar de baja cicho activo, y formaré parte del resultado del ejercicio en que esta se produce

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

a) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra a un precio fijo 0 al precio de venta més un interés.

b) Losactivos financieros prestados en el marco de un préstamo de valores en los que el prestatario tengala obligacién de devolver los mismos activos, otros
sustancialmente iguales, u ofros similares que tengan idéntico valor razonable.

¢) Los activos financieros cedidos en el marco de n acuerdo de garantfa financiera, & menos que se incumplan los términos el contrato y se pierda el
derecho arecuperarlos activos en garantia en cuyo caso se darén de baja.

Enlos casos )y b) el Fondo reconace un pasivo por la contraprestacion recibida.

Enlos casosb) y c) el Fondo reconace enas “Cuentas de orden” del balance el valor razonable de los activos prestados o cedidos en garantia.

Deterioro

ElFondo efectuard diariamente las correcciones valorativas necesarias siempre que exista evidencia objetiva de que el valor del activo se ha deteriorado y se
06 unareduccidn o retraso en los flujos de efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por lainsolvencia del deudor.

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

e) Adquisicion temporal de activos

La adquisicion temporal de activos es una operacion que, a efectos contables, se entiende que nace el dia de su desembolso y vence el dia en que se
resuelve el citao pacto. Se entiende que vencen ala vistalas adquisiciones temporales cuya recompra debe necesariamente realizarse, pero puede exigirse
opcionalmente alo largo de un periodo de tiempo.

Estas operaciones se contabilizan por elimporte efectivo desembolsado en as cuentas del activo del balance. La diferencia entre este importe y el precio de
retrocesion se periodifica, de acuerdo con el ipo de interés efectivo.

Lasdiferencias de valor razonable que surjan diariamente en la adquisicion temporal de activos se imputan ala cuenta de pérdidas y ganancias, enel epigrafe
“Variaci6n de valor razonable eninstrumentos financieros”

1) 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 dela siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobro o diferencias negativas se registran en la cuenta ‘Resultado por operaciones con derivados” o “Variacion
del valor razonable en instrumentos financieros, por aperaciones con derivados’, segin los cambios de valor se hayan liquidado o no, utiizando como
contrapartida la cuenta ‘Derivados” de la cartera nterior o exterior del activo o el pasivo del balance, segtin corresponda.
En aguellos casos en que el contrato presenta una liquidacion diaria, las correspondientes diferencias se contabilizan en la cuenta “Resultados por
operaciones con derivados”
g) Opciones y Warrants
Las primas por opciones y warrants comprados/ opciones emitidas o warrants vendidos se registran en la cuenta de “Derivados” del activo/pasivo del
Balance, respectivamente, en [a fecha de ejecucion de la operacion. Las diferencias que surjan como consecuencia del cambio de valor de los contratos
sereflejan en la cuenta de péraidas y ganancias, de la siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negafivas se registran enlla
cuenta “Resultado de operaciones con derivados’, o “Variacién de valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados’, segin los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utiizando como contrapartida la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo del
balance, segln corresponda.
En caso de operaciones sobre valores, si fa opcidn es ejercida, su valor se incorpora  la veloracion inicial o posterior del activo subyacente adauirido o
vendido, que no podrfa superar el valor razonable del activo subyacente. Se excluye e esta regla las operaciones que se liguidan por diferencias. En caso
de adquisicion, sin embargo la valoracién inicial no puede superar el valor razonable del activo subyacente, registréndose la diferencia como pérdida e la
cuenta de pérdidas y ganancias.
h) Moneda extranjera
Lamaneda funcionaly de presentacin del Fondo es el euro.
Se consideran como partidas monetarias del Fondo la tesoreria, los valores representativos de deuda y los débitos y créditos ajenos a la cartera de
instrumentos financieros.
Se consideran como partidas no monetarias aguellas no incluidas en el apartado anterior, entre ellas los instrumentos financieros derivados y los
instrumentos de patrimonio.
Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de cierre publicado por el Banco Central Eurapeo o por los mercados més
representativos en funcidn dela divisa. Las diferencias que se producen respecto al cambio historico se registran de a siguiente forma
+ Las partidas monefarias y las partidas no monetarias que formen parte e la cartera de instrumentos financieros se valoran al tipo de cambio de contado
dela fecha de valoracién, 0 en su defecto, del Uitimo dia hébil anterior a esa fecha.

Enel caso de partidas monetarias que sean tesorerfay débitos y créditos, las diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, que se originen en
este proceso, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe ‘Diferencias de cambio”.
+ Paraelresto de partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de a cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se
tratan conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de [a valoracidn
+ Las partidas no monetarias no recogidas anteriormente se valoran aplicando el tipo de cambio e la fecha de registro nicial
i) Pasivos financieros
Los psivos financieros se reconocen en el balance del Fondo cuando éste se convierte en una parte obligada del contrato o negocio jurfdico conforme a
[as disposiciones del mismo.
Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasifican como pasivos financieros, en su totalidad o en una de sus partes,
siempre que de acuerdo con su realidad econdmica supongan para el Fondo una obligacién contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u otro
activo financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones potencialmente desfavorables. También se consideran pasivos
financieraslas solicitudes de suscripcién pendientes de asignar participaciones y los saldos acreedores por ecualizacién de comisiones.
Clasificacion
Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracién, como débitos y partidas a pagar, excepto cuando se trata de instrumentos derivados,
financiacion por venta de valores recibidos en préstamoy pasivos surgidos por [a venta en firme tanto de activos adquiridos temporalmente como de activos
aportados en garantfa al Fondo, que se consideran como pasivos financieras a valor razonable con cambios en fa cuenta de pérdidas y ganancias.
Valoracidn inicial y posterior
+ Débitos y partidas a pagar: se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, Serd el precio de la transaceidn, que equivaldré
al valor razanable dela contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles
Lavaloracidn posterior se realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método
deltipo de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio, Se pueden valarar a su valor
nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.
+ Pasivos financieras a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: La valoracidn inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta
categoria se realiza de acuerdo a los criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios enla cuenta de pérdidas y ganancias (Ver apartado
d) de esta Nota).
Enel caso particular de financiacidn por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por venta en firme de activos adguiridos temporalmente
0 activos aportados en garantfa, se atiende al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente ala devolucién del préstamo o restitucidn de los
activos adquiridos temporamente o aportados en garanta.
Cancelacion
£ Fondo da de baja un pasivo financiero cuando la abligacién se ha extinguido. La diferencia entre el valor en libros del pasiva financiero o de [a parte del
mismo que se haya dado de bajay la contraprestacion pagada incluidos los costes de transaccidn atribuibles y en la que se recoge asimismo cualquier activo
cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconoce en[a cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.
1) Valor liquidativo
£l valor liquidativo de las participaciones en el Fondo se calcula diariamente, y es el resultado de dividir el patrimonio, determinado segun las normas
establecidas en la Circular 6/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores y en el articulo 78 del Real Decreto 1082/2012, entre el nimero de
participaciones en circulacién aa fecha de célculo
k) Suscripciones y reembolsos
Se contabilizan por el importe efectivamente suscrito o reembolsado con cargo o abono, respectivamente, al epigrafe “Participes” de pasivo del balance
del Fondo.
El precio de las participaciones serd el valor liquidativo correspondiente al mismo dfa de solicitud del interesado, determinéndose de este modo tanto el
nimero de participaciones suscritas o reembolsadas como el efectivo a rembolsar en su caso.
En el perfodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio de las participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo
*Deudores por suscripcién de participaciones” del Activo del balance del Fondo, 0 en su caso en “Otros acreedores” del pasivo del balance del Fondo.
Una vez finalizado el ejercicio econdmico, el resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos en caso
de beneficios, se imputa al saldo dela cuenta “Participes” de! patrimonio del Fondo.
|) Impuesto sobre beneficios
Elimpuesto sobre beneficios se considera en general como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias, y esté constituido por el gasto o
ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto diferido. £l impuesto corriente se correspande con [ cantidad que satisface el Fondo
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como consecuencia de las liguidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios una vez consideradas las deducciones, otras ventajas fiscales no utlizadas
pendientes deaplicar fiscalmente y el derecho a compensarlas pérdids fiscales, y no teniendo en cuentalas retenciones y pagos a cuenta. El gasto oingreso
por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacién de los pasivos y activas por impuesto diferido, que surgen de las diferencias
temporarias originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos Lasdiferencias temporarias imponibles (que dan lugar a
mayores cantidades a pagar o menos cantidades a devolver por el impuesto en ejercicios futuros) dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las
diferencias temporarias deducibles (que dan lugar a menores cantidades a pagar o mayores cantidades a devalver por elimpuesto en ejercicios futuros) y los
créditos por deducciones y ventajas fiscales que quedan pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido.

LaCircular 3/2008 de 11 de septiembre, en suNorma 172 establece que los pasivos por impuesto diferico se reconocen siempre; por el contrario, los activos
por impuestodiferido solo se reconocen en la medida en que resulte probable que el Fando disponga de ganancias fiscales futuras que permitan a aplicacion
de estos activos. Los derechos a compensar en ejercicios posteriores [z pérdidas fiscales no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido
en ningtin caso, y s6lo se reconocen mediante la compensacién del gasto por impuesto cuando el Fondo genera resultados positivos. Esta compensacidn,
cuando aplica, se realiza ciariamente y se calcula aplicando el tipo de gravamen a las pérdicas fiscales compensables. En cualquier casolas pérdidas fiscales
Que puedan compensarse se registran en las cuentas de orden.

Asimismoy a efectos de calcular el valor liquidativo, de cada participacion, se realiza diariamente la provision para el Impuesto sobre beneficios.

4. Riesgo asociado a la operativa con instrumentos financieros

Elriesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la Sociedad Gestora a través de un proceso de identificacion, medicién
y seguimiento continuo, verificando el cumplimiento de eterminados limites y contrales. Este proceso es critico para la continuidad de las operaciones
del Fondo. La polttica de inversidn del Fondo, asf como la descripeidn de los principales riesgos asociados, se describen en el folleto registrado y estén a
disposicion del plblico en los registros habilitados al efecto en la CNMV.
EIFondo esté expuesto l riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés, de precioy de tipo de cambio), riesgo de crédito  riesgo de liquidez
derivados de la operativa con instrumentos financieros que mantiene en su cartera. En este sentido, el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y que son controlados por la Sociedad Gestora del Fondo. A continuacion s indican los
principales coeficientes normativos a los que estd sujeto el Fondo:
+Limites ala inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva
Lainversidn en acciones o participaciones emitidas por una tnica lIC, no podré superar el 20% del patrimonio, salvo enas IIC cuya politica de inversion se
base enainversién en un tnico fondo. Asimismo, la inversidn total en lIC de las mencionadas en el articulo 48.1.6) del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julo,
no autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio, no podrd superar el 30% del patrimonio del Fondo.
+ Limite general ala inversion en valores cofizados
a) Lainversion en los activos e instrumentos financieros emitidos o avalados por un mismo emisor no padrd superar el 5% del patrimonio del Fondo. Este
|imite quedaré ampliado al 10% siempre que [a inversin en los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% de! patrimonio cel Fondo.
b) Quedard ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Union Europea, una comunidad
autnoma, unaentidad local, un organisma internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia
otorgada por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconacido presfigio, no nferior a la del Reino de Espafia.
Asimismo, a enticad gestora deberd realizar un andlisis exhaustivo de dicha emision con el fin de acreditar dicha solvencia. Para poder invertir hasta el 100%
de su patrimonio en dichos valores, serd necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma
emision no supere el 30% el activo.
Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto del Fondo deberd hacerse constar de forma bien visible esta circunstancia, y se especificardn los
emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido més del 35% del patrimonio.
¢) Quedard ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crécito que tengan su sede en un Estado Miembro
de fa Uni6n Eurapea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de
forma privilegiada al reembolso del principal y al pago delos intereses en el caso de situacion concursal del emisor. Eltotal de las inversiones en este tipo de
obligaciones enlas que se supere el limite del 5% no podré stperar el 80% del patrimonio del Fondo.
+Limite general ala inversion en derivados
Laexposicidn total alriesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no padrd superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicidn total
al iesgo se entendera cualquier obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, o cualquier
inversion que genere na exposicidn similar a fas mismas
Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas en operaciones estructuradas, en ningtin caso
podran superar el 10% el patrimonio cel Fondo.
La exposicion al riesgo frente a una misma contraparte asociada a los derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con carécter general y al 10% del
patrimonio sila contraparte es una entidad de crédito con ciertas imitaciones.
Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros, abligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo
importe esté garantizado por activas que cubran suficientemente los compromisos de la emisin y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del
principal e intereses y depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.
Las posiciones frente a un tnica emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y depdsitos que el Fondo tenga en dicha entided no
podrén superar el 20% de patrimonio del Fondo.
Aestos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un tnico emisor.
+ Limites ala inversion en valores no cotizados
Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre transmisidn. Queda proibidala inversién del Fondo en valores
no cotizados emitidos por entidades pertenecientes a su grupo o al grupo de su Sociedad Gestora. Asimismo, no podré tener invertido més del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. lgualmente, no podrd tener més del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o
avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo
+ Coeficiente de ibre disposicidn del 10%
Se autoriza ainversién, con un imite méximo conjunto del 10% del patrimonio, en:
Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de negociacion que no tenga caracteristicas similares a los
mercados oficiales esparioles o no esté sometido a regulacién o que disponga de ofros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma
frecuencia con la que la lIC inversora atienda los reembolsos.
Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de IIC no autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE domiciiadas en paises no OCDE con
ciertas imitaciones.
Acciones y participaciones de IIC de inversion liore y de IIC delIC de inversién ibre espariolas.
Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de Entidades de Capital Riesgo reguladas enla Ley 22/2014, de 12 de noviembre,
Depdsitos en entidades de crédito con vencimiento superior a 12 meses con ciertas imitaciones.
+ Coeficiente de liguidez
£ Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre el promedio mensual del Fondo.
+ Obligaciones frente aterceros
£ Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por
un plazo no superior a un mes, o por adguisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezcala CNMV. No se tendrdn en cuenta, a
estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos financieros en el perfodo de liguidacidn de la operacion que establezca el mercado donde se
hayan contratado.
Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en tado caso, son objeto de seguimiento especfico por
la Sociedad Gestora
4. Politicay Gestion de Riesgos
Los riesgos alos que se expone el Fondo que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad Gestora se detallan a continuacion
4.1.1. Riesgo de crédito
Elriesgo de crédito representa la pérdida potencial vinculada al empeoramiento de la solvencia 0 a fa calidad crediticia de un emisor o alincumplimiento de
sus compromisos de pago. La calidad crediicia se concreta en el rating de la emisién y en el rating minimo de [a cartera
Como andliss de  calidad crediticia de as inversiones y de [a cartera en su conjunto, se elabora el rating interno de cada una de las emisiones en funcién de
[a calificacion de las agencias externas. Una vez realizado dicha labor se calcula un rating medio de cartera tomando coma ponderacién tanto el peso del ttulo
dentro de la cartera de instrumentos tratables por riesgo de crédito comoa probabilidad de default del titulo en funcidn del rating.
En caso de que una emision no tenga rating, se analiza la calificacion de la compafiia emisora para emisiones del mismo orden de prelacion y se utiiza ta
resultado como rating de a emision en el resto de los calculos
Asimismo, se analizan las concentraciones de cartera por tipo de instrumento asf como por los diferentes ratings que las componen. En funcién de
estos andlisis, dependiendo de la politica de gestidn establecida, se comprueba el cumplimiento de la misma en lo que se refiere a calidad credificia
4.1.2. Riesgos de contrapartida
Dentro del concepto de Riesgo de Contrapartida englobamos, de manera amplia los siguientes riesgos:
+ Riesgo de contrapartida
s el riesgo de que la contrapartida pueda incurrir en incumplimiento antes de la liquidacion definitiva e los flujos de caja de una de las siguientes
tipologias de aperaciones: Instrumentos derivados, operaciones con iquidaciones diferidas, operaciones con compromiso de recompra, y operaciones
de préstamo de valores o materias primas
+ Riesgo de depdsito por operativa de depdsitos interbancarios
Debido ala naturaleza de este tipo de operaciones y su uso habitual en el terreno de la gestion de activos, més dirigido a la inversion a plazos de activo
monetario, puede analizarse junto con el resto de exposiciones de riesgo emisor.
+ Riesgo de contado o liquidacidn:
s el riesgo de incumplimiento de pagos en el momento del intercambio de activos que al contratarse tenfan un valor equivalente. La operativa esta
vinculada conas transferencias de fondos o valores de las operaciones y los riesgos crediticios por el coste de reposicidn de las posiciones.
4.1.3. Riesgo de liquidez
Es1a potencial incapacidad de atender las solicitudes de reembalso de participaciones realizadas por los participes de aIC, y puede analizarse desde
dos perspectivas
+ Desde ¢l punto de vista del activo, es la posible pérdida derivada de la imposibilidad de deshacer las inversiones en el tiempo necesario para hacer
frente alas obligaciones de alIC oal precio al que sevaloran dichas inversiones en las diferentes carteras, como consecuencia de lafalta de profundidad
de mercado sobre los instrumentos en particular.
+ Desde el punto de vista del pasivo, es la posible contingencia derivada de solicitudes de reembalso de participaciones no previstas por la entidad
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gestora. Esta contingencia es analizada a través del estudio del comportamiento historico de losinversores conelfin de estimar el méximo reembolso posible
con un determinado nivel de confianza,

Lasociedad gestoradispone, por tanto, de un sistema de gestion delaliquidez, asf como de procedimientos para controlar os riesgos inherentes a la liquidez
del Fondo, como pueden ser aquellos derivados del impacto del COVID-19 u otras crisis de relevancia para representar el impacto en el perfl de liquidez
del Fondb.

Los instrumentos y contratos en los que se invierten las carteras deberan tener un perfil de liquidez que se corresponda con el definido para el producto.
4.14. Riesgo de mercado

Es la posible pérdida que asume una cartera como consecuencia de una disminucion en su valoracion debido a cambios o movimientos adversos en los
datos de mercado que afecten a los fondos segn su inversién. Se pueden identificar algunos de los principales tipos de riesgo de mercado a los que se
puede enfrentar una cartera o inversion:

« Riesgo de Equity: Probabilidad de incurrir en una pérdida debido ala incertidumbre generada por [a volatilidad en los precios especialmente en acciones.
Este riesgo puede ser subdividido a su vez enriesgo especffico, diversificable o no sistemidtico y riesgo sistemético o no diversificable

+ Riesgo de Tipos de Interés: Probabilidad de incurrir en una pérdida debido a mavimientas adversos en les curvas de tipos de interés que afectan la
valoracidn de activos de renta fja que se tengan en cartera. Elimpacto de estos movimientos seré dependiente tanto del sentido del movimiento como del
posicionamiento en duracion que el gestor tenga en su cartera.

* Riesgo de Tipo de Cambio: Probabilidad de incurrir en una pérdida debido a movimientos adversos en os tipos de cambio en caso de tener inversiones en
divisa diferente a la denominacion del fondo.

+ Riesgo de Correlaciones: Probablidad de incurrir en una pérdida debido a modificaciones en |a correlaciones entre los activos de cartera. De cara a
diversificar el riesgo s necesario considerar la correlacion que existe entre los diferentes activos, si esta estructura de correlaciones se ve modificada puede
alterar las coberturas y diversificaciones aumentando el impacto de las pérdidas. £l riesgo de mercado tiene que estar identificado, medido y valorado,
para su seguimientoy gestion. Los controles y métricas aplicables a cada cartera de BBVA AM atenderdn ala naturaleza y perfil de riesgo de fa misma

La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestion del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar todos los riesgos inherentes a la palitica de
inversidn del Fondo incluidos, en aquellos de aplicacidn,los derivados delimpacto cel COVID-19, asf como para determinar la adecuacién del perfil de riesgo
alapolticay estrategia de inversién

Los riesgos inherentes aas inversiones mantenidas por las IC se encuentran descritos enel folleto.

4.15. Riesgos ASG

Los riesgos ASG (ESG por sus siglas eninglés), incluye los riesgos de tino Ambiental, Social y de Gobierno Corporativo, a los cuales se pueden ver expuestas
[asICs gestionadas por BBVAAM.

En base a lanormativa, BBVA AM ha desarrollado una Polftica ASG que describe la forma enla cual se integran las variables ASG en el proceso inversor y
el control delas mismas,

4.16. Riesgo de caracter operativo

Entre los riesgos e cardcter operafivo, se pueden identificar los siguientes riesgos:

+ Riesgo de cumplimiento normativa: es el riesgo de sanciones legales o normativas, pérdida financiera material, o pérdida de reputacin como resultado
de incumplir [as leyes, regulaciones, normas, esténdares de auto-regulacién de [z entidad y cocligos de conducta aplicables a s actividades de la misma.

 Riesgo operacional: definido como aquel que pueda provocar pérdidas como resultado de errores humanos, pracesos internos inadecuados o defectuoso
fallos en los sistemas y coma consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora adopta sisternas de control y medicin de los riesgos a los que estén sometidas las inversiones. En cuanto & os riesgos operzcionales
y normativos resultantes de la actividad de inversion de fas IIC, la Sociedad Gestora dispone de aplicaciones que controlan el cumplimiento de limites y
coeficientes legales y el cumplimiento dea politica de inversién, asi como herramientas de gestion del riesgo operacional, donde se realiza un seguimiento
activo sobre laidentificacion de los riesgos e los procesos que se llevan a cabo en la Unidad. La Unidad tiene establecida una metodologfa de Gestion de
Riesgo Operacional para evaluar cuantitativamente cada uno delos riesgos afectos ala actividad.

Asimismo, la Sociedad Gestora ha puesto en practica una serie de procedimientos y controles con el fin de racionalizar, garantizar la eficiencia, mejorar la
calidad y minimizar riesgos enlos procesos de inversion.

5. Deudores
I detalle de este capftulo del activo del balance al 31 de diciembre de 2022 y 2021 es como sigue:
Euros
2022 2021
Deudores por comisiones 2.748 44 442691
Depdsitos de garantia por operaciones de riesgo y compromiso 172.043,25 168.320,30
Administraciones Publicas deudoras 4.120,66 19.034,55

178.912,35 191.781,76

6. Cartera de inversiones financieras

La composicion de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2022y 2021, esa siguiente:

Euros
2022 2021
Cartera interior - 162.379,94
Valores representativos de deuda - 162.379,94
Cartera exterior 13.328 941,22 14.812.953,39
Instrumentos de patrimonio - 291.285,34
Instituciones de Inversion Colectiva 13.328.941,22 14.521.668,05

13.328.941,22  14.975.333.33

AI31 de diciembre de 2022 no existen Inversiones consideradas dudosas, morosas o en itigio.
AI31 de diciembore el desglose por plazos de vencimiento de os valores representativos de deuda, es el siguiente:

Euros
2022 2021
Inferior a Tario - 162.379,94

- 162.379,94

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 los valores del Fondo son custadiados por BANCO BILBAQ VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (que es la Entidad depositaria
legal), no encantrndose pignorados ni cedidos en garantia de otras operaciones
EnlaNota 10 se detallan al 31 de diciembre de 2022 y 2021 las posiciones mantenidas en contratos erivados.

7. Tesorerfa
£l detalle de este capitulo del activo el balance al 31 de diciembre de 2022y 2021 es como sigue:
Euros
2022 2021
Cuenta en el Depositario (euros) 48833573 626.368,57
Otras cuentas de tesorerfa (euros) 446252 2.842.9
Otras cuentas de tesoreria (divisa) (35.569,76) (19.161,30)

457.228,49 610.050,23

Los saldos deas cuentas corrientes son remunerados a los tipos de interés de mercado y son de liore disposicion por el Fondo.

8. Patrimonio atribuido a participes

Al'31 de diciembre de 2022 y 2021, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales caracteristicas, representadas por
certficaciones sin valor nominal y que confieren a sus fitulares un derecho de propiedad sobre el Fondo

Elndmero de participaciones no es fimitado y su suscripcién o reembolso dependerdn de la demanda o de la oferta que de las mismas se haga. El precio de
suseripcidn o reembolso se fifa, diariamente, en funcién del valor liquidativo de la participacion obtenido a partir del patrimonio neto del Fondo de acuerdo
con lo establecido en la Circular 6/2008 dela CNMV'y en el articulo 78 del Real Decreto 1082/2012 de la CNMV,

Elvalor liquidativo de cada participacidn al 31 de diciembre de 2022 y 2021 s ha obtenido de a siguiente forma
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Euros
2022 2021
Patrimonio atribuido a participes 13.957.068,14 15.767.618,46
Ndmero de participaciones emitidas 1.280.036,76 1.366.131,74
Valor liquidativo 10,90 1154
Numero de participes 1.066 1.158

Conforme ala normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversién no debe ser iferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo
de un afio para levar a cabo la reconstitucin permanente delnimero minimo de participes.

AI31 de diciembre de 2022 y 2021 no existen participes que posean una participacion individual significativa, superior al 20%, de acuerdo conelarticulo 31
del Reglamento de Instituciones de Inversidn Colectiva

9. Acreedores
El detalle de este capitulo del pasivo del balance al 31 de diciembre de 2022 y 2021 es como sigue:
Euros
2022 2021
Otros 5.190,10 718114
5.190,10 7.181,14

El capitulo de "Acreedores - Otros” recoge, principaimente, el importe de la comisién de gestion pendiente de pago al cierre del ejercicio correspondiente.
Como se sefiala en la Nota 1, la gestion y administracion del Fondo esté encomendada a BBVA ASSET MANAGEMENT, S.A., SGIIC. Por este servicio el
Fondo paga una comision de gestion del 1,38% anual soore el valor patrimonial. Adicionamente, el Fondo devenga como gasto que se liouida anualmente
una comision del 9,00% sobre [a resultados positivos en el ejercicio. Al 31 de diciembre de 2022, como consecuencia de haber obtenido unos resultados
negativos, el Fondo no devengd importe alguna por este concepto. Al 31 de diciembre de 2021, pese a obtener resultados positivos, el Fondo no devengd
importe alguna por este concepto, ya que el Fondo no ha alcanzado el valor liquidativo del anterior ejercicio en el que se cobrd comision sobre resultados
(valor liquidativo que vincularé ala Sociedad Gestora durante periodos de al menos tres afios).

Este porcentaje no supera el tipo mdximo que se indica en el articulo 5 del Real Decreto 1082/2012, de 13 dejulio, en el que se fija el 2.25% cuando el célculo
se efectia sobre el valor del patrimonio.

Igualmente, el Fondo periodifica diariamente una comisidn de depositaria del 0,10% anual, calculada sobre el patrimonio del Fondo. El citado Real Decreto
establece como tipo méximo aplicable ¢ 0,20% anual

EFondo podrd soportar los gastos derivados del servicio de andliis financiero sobre inversiones incluido en el servicio de intermedacion.

10. Cuentas de compromiso

El detalle al 31 de diciembre de 2022y 2021 deas posiciones abiertas en instrumentos derivados es como sigue:

2022 Euros
Derivados Divisa  Vencimiento  Nominal comprometido
Compromisos por operaciones largas
FUTURO EUR-USD X-RATE 125000 USh  13/03/2023 2.743.425,68
FUTURO MSCI EM 50 Usb  17/03/2023 2.095.441.81
FUTURO BONO NOCIONAL USA 10 ANOS
1000 FISICA USh  22/03/2023 1.165.721,62
FUTURO BBG Commodity 100 Ush  15/03/2023 618.79541
Compromisos por operaciones cortas
FUTURO EUR-USD X-RATE 62500 Ush  13/03/2023 2.876.476,98
9.499.861,50
2021 Euros
Derivados Divisa  Vencimiento  Nominal comprometido
Compromisos por operaciones largas
FUTURO EUR-NZD X-RATE 100000 NZD  14/03/2022 357.723,60
FUTURO EUR-USD X-RATE 125000 USD  14/03/2022 1.865.758,84
FUTURO MSCI EM 50 UsD  18/03/2022 53.82790
FUTURO BBG Commodity 100 Ush  16/03/2022 2.729.999,12
Compromisos por operaciones cortas
FUTURO EUR-USD X-RATE 62500 UsD  14/03/2022 3.687.175,88
FUTURO EUR-USD X-RATE 100000 Ush  14/03/2022 357.723,60
FUTURO BONO NOCIONAL USA 10 ANOS
1000 FISICA Ush  22/03/2022 1.260.263,77
10.312.472,71

Los resutados obtenidos durante el ejercicio 2022y 2021 por las operaciones con derivados se encuentran registrados enla Cuenta de Pérdidasy Ganancias
adjunta en los epigrafes de “Resultados por aperaciones con derivados”

11. Situacion fiscal

£ Fondo esté acogido al régimen fiscal establecido enla Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades y al resto de 2 normativa fiscal
aplicable, trioutandoal 1%.

De acuerdo con 2 legislacion vigente, los impuestas no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por as autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcidn de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2022 el Fondo tiene abiertos
ainspeccion por las autoridades fiscales todos los impuestos principales que le son de aplicacion de los ltimos 4 ejercicios. Los Administradores de la
Sociedad Gestorano esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, Surjan pasivos adicionales de importe signfficativo.

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

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

Conforme a las declaraciones del Impuesto de Sociedades presentadas y sin tener en cuenta el cdlculo estimado para 2022, el Fondo dispone de las
siguientes bases imponibles negativas a compensar contra eventuales beneficios fiscales futuros:

Afio de origen Euros
2018 17.455,14
2020 1.009.122,78
1.026.577,92

12. Operaciones con partes vinculadas

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas delas previstas en el articulo 67 de 2 Ley 35/2003 y stcesivas modificaciones y
los articulos 144y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para ello,la Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse
de que [as operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los informes periddicos incluyen, segunlo establecido
enla Circular 4/2008 de la CN.MJ., y sucesivas modificaciones, informacién sobre las aperaciones vinculadas realizadas. Asimisma, incluyen las posioles
operaciones vinculadas ala Sociedad Gestora, indicandoa naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Respectoa la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican as cuentas que mantiene el Fondo can el Depositario.

Quality Seleccion Emergentes, Fl
Informe anual 2022

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

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso adecuadamente cublertos los riesgos medioambientales que se
pudieran derivar de su actividad, y estiman que no surgirén pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. £l Fondona haincurrido en gastos nirecibido
subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante los ejercicios terminados a 31 de diciembre de 2022y 2021.

Asimismo curante los ejercicios 2022 y 2021, el Fando o ha tenido derechos de emisidn de gases de efecto invernadero.

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 ambos
ejercicios, con independencia del momento de su facturacin. Asimismo, durante los ejercicios 2022 y 2021 no se ha prestado ningin otra servicio por la
sociedad auditora ni por otras sociedades vinculadas aella

+ Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de informaciény de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Al'31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo no tenia ninglin importe significativo pendiente de pago a proveedores en operaciones comerciales
Asimismo, durante los ejercicios 2022 y 2021, el Fondo no ha realizado pagos significativos a proveedares en aperaciones comerciales. En apinién de los
Administradores de la Sociedad Gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2022y
2021, como los pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2022 y 2021, cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

15. Hechos posteriores

Desde el cierre el ejercicio hasta la formulacidn por el Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora de estas Cuentas Anuales, no se ha producido
ningln hecho significativo no descrito enas notas anteriores.

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

VISION DE LA GESTORA SOBRE LA SITUACION DE LOS MERCADOS

Las fuertes subidas de tipos de interés y la reticencia de los principales bancos centrales a contemplar una politica monetaria més acomadaticia en el corto
plazo han supuesto un lastre parala renta variable globalenel segundo semestre, sobre todo para el sector emergente (EE.UU. +1.4%, Europa +4,3%, Esparia
+1,6%). Los inversores han sido testigos de un semestre todavia muy volatil en términos histdricos (el VIX cierra en la zona de 21), aunque la resiliencia
mostrada por la economia ha actuado como viento de cola en los tltimos meses del afio (-7 puntos). Por su parte, la deuda soberana de mayor calidad
termina con fuertes subidas de los tipos nominales (+86 puntos bisicos el bono estadounidense a 10 afios hasta el 387%y +124 ¢l alemdn hasta el 257%),
asf como de los tipos reales a largo plazo (el alemén cotiza en positiva por primera vez desde 2014), mientras que el mercado de crédito ha mostrado una
considerable fortaleza (ligeros estrechamientos de diferenciales en la deuda de mayor calidad). En cuanto a las primas de riesgo periféricas, la espafiola
permanece inalterada en 109 puntos bésicos mientras que la taliana sube 22 hasta situarse ligeramente por encima de 200 puntos bésicos. En el mercado
de divisas, destacala depreciacin global del dolar (DXY -1,1%) y la apreciacidn del euro frente al ddlar (+2,1% hasta 1,0705). Por ditimo, en el mercado de
materias primas destaca la fuerte caica del petroleo (Brent -26,1% 85,0 dlares por barril).

PERSPECTIVAS DF MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO

Lacartera ve cmoel fuerte impacto de [as caidas de los mercados de acciones y de bonos en 2022 tiene el contrapunto de un horizonte de inversiéna largo
plazo mucho més atractivo, mejorando ahora significativamente las rentabilidades esperadas de los principales activos y por tanto, la posibilidad de cumplir
conlos objetivos de rentabilidad alargo plazo.

Un factor importante es que, en términos reales (ajustando por lainflacion), las rentabilidades esperadas ya son positivas en la gran mayoria de activos. No
obstante, en escenarios alternativos menos benignos para la inflacicn estas perspectivas no estén aseguradas.

La rentabilidad esperada de la renta variable sube en todas las geografias. A pesar de que se prevé un ajuste a la baja en rentabilidad por reversion a la
media de los mérgenes, la correccién experimentada por los indices en 2022 provoca que el gjuste esperado en valoracion por multiplos pase a ser positivo.
Endeudapublica, a rentabilidad esperada sube de manera muy destacada trasa subida de tipos delos Ultimos meses. Destaca que yano hay ajuste previsto
ala baja por valoracion en deuda de gobiernos.

Respecto ala deuda corporativa, tras la fuerte ampliacidn de diferenciales de crédito y fa subida de tipos experimentada, los activos con riesgo crediticio
mantienen un considerable atractivo relativo, especialmente los bonos con calificacion crediticia de Grado de Inversion, que incrementan su rentabilidad
esperada.

Larentabilidad esperada del cash recoge también alalza 2 expectativa de mayores subidas de tipas, aunque, a diferencia de otros activos, sin poder ofrecer
alin rentabilidad real (ajustada por la variacion de precios) positiva en la eurozona, dada la elevada inflacion.

Las materias primas vuelven a ver reducido su atractivo en términos de rentabilidad esperada tres la fuerte apreciacion de 2022, aunque se siguen situando
en un percentilelevado respecto de s historia més reciente.

POLITICADE REMUNERACION

BBVAASSET MANAGEMENT S.A. SGIIC (en adelante BBVA AM) dispone de una polftica de remuneracién de aplicacién a todos sus empleados, compatible
con el perfil de riesgo, la propension al riesgo y [a estrategia de BBVA AM y de las IIC y carteras que gestiona, su normativa y documentacion legal. Se ha
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 conflictos de interés. Asimismo, se encuentra alineada con los principios de la politica de remuneracién del Grupo BBVA, es
coherente con a situacion financiera de la Sociedad y tiene en consideracion[a integracion por BBYA AM delos riesgos de sosteniblidad.

La remuneracion consta de dos componentes principales: na parte fia, suficientemente elevada respecto de la total, en base al nivel de responsabilidad,
funciones desarrolladas 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 al nivel de desempefio, como pueden ser aportaciones
a sistemas de prevision social y ofros beneficios sociales, y una parte variable de incentivacion, totalmente flexible, ligada a la consecucién de objetivos
previamente establecidos  a na gestion prudente de los riesgos.

£l modelo de incentivacidn variable refleja el desemperio medido a través del cumplimiento de unos objetivos alineados con el riesga incurrido y serd
calculado sobre la base de una combinacién de indicadores de Grupo, area e indlviduales, con diferentes ponderaciones, financieros y no financieras, con
mayor peso de estos (lfimos, que contemplan aspectos funcionales y de gestidn de riesgos. Cada funcion dentro de [a organizacién tiene asignada una
ponderacion o slotting que determina en qué medida la retribucidn variable estd ligada al desempefio del Grupo, del &rea o del individuo. No se contempla
retribucion vinculada aa comisidn de gestion variable de las lIC gestionadas.

Laincentivacion variable de los miembros del colectivo identificado, que son aquellos empleados cuya actividad puede tener una incidencia significativa
sobre el perfil de riesgo delas ICy carteras, entre los que seincluyen las funciones de control, esté sujeta a determinadas reglas de concesion, consolidacion
ypago, las cuales incluyen a aplicacién de indicadores plurianuales para el calculo del componente variable que favorecen|a alineacién de [a remuneracién
con los intereses alargo plazo tanto de a Sociedad como de las carteras gestionadas

Se distinguen 3 grupos de actividad distintos a la hora de asignar ichos indicadores: miembros pertenecientes al drea de Inversiones, cuya incentivacion
estd relacionada en mayor medida con el resultado de la gestion de las IIC y carteras, mediante ratios que permiten ponderar la rentabilidad por riesgo;
miembros pertenecientes a éreas de Control, cuyos indicadores estén mayoritariamente vinculados al desarrollo de sus funciones; y miembros responsables
e otras funciones con indicadores més vinculados a los resultados y eficiencia de la Sociedad.

Adicionalmente, las reglas de concesidn, consolidacién y pago de los miembros del colectivo identificado incluyen a posible entrega de instrumentos por
¢l 50% del total del componente variable que, en su caso, estarian sjetos a un periodo de retencién de 1 afio desde su entrega. Asimismo, establecen
Ia posibilidad e diferir el pago del 40% del total por un periodo de 3 afios, ajustandose al final de dicho periodo en base a los mencionados indicadores
plurianuales previamente definidos por el Consejo de Administracién, que pueden llegar a reducir dicha parte diferida en su totalidad pero que no servirdn
en ningin caso para incrementarla. Durante la totalidad del periodo de diferimiento y retencion, a totalidad de [a remuneracion variable estaré sometida a
cléusulas de reduccion (malus) y recuperacion (clawback), igadas a un deficiente desemperio financiero de BBVA AM en su conjunto o de una division o &rea
concreta, 0 de las exposiciones generadas por un miembro del Colectivo Identificado de BBVA AM, cuando dicho desemperio deficiente derive de cualouiera
de las circunstancias recogidas en la poltica de remuneraciones.

£l Comité de Remuneraciones de BBVA AM ha revisado la adecuacidn del texto actual de la poltica a los objetivos perseguidos y ha acordado adaptarlo
alanueva Poltica General de Remuneraciones el Grupo BBVA, transponiendo aquellos aspectos compatibles conla politica de BBVA AM y su finalidad.

La cuantia total de [a remuneracion abonada por BBVA AM a su personal y consejeros, durante el efercicio 2022, ha sido [a siguiente: remuneracion fila
12.339.300 euros; remuneracion variable: 6.771.199 euros; y el niimero de beneficiarios han sido 215, de los cuales 202 han recibido remuneracion variable
Adicionalmente, la remuneracion agregada de los 3 altos cargos y atros 15 miembros del calectivo identificado, cuya actuacion haya tenido una incidencia
material en el perfil de riesgo de a SGIIC y as IIC gestionadas (entendidos como los miembros del consejo de administracion de BBVAAM y el personal de
BBVAAM que, durante 2022, hayan tenido autoridad para dirigir o controlar las actividades de la SGIIC) ha sido de 797.287 euros de retribucion fijay 385,594
euros de retrioucién variable para os primeros, y de 1.189.221 euros de retribucidn fija y 965,498 euros de retribucion variable para el resto.

Lapoltica de remuneracion de BBYA AM, disponible en www.bbvaassetmanagement.com, incluye informacién adicional

INVESTIGACION, DESARROLLO Y MEDIO AMBIENTE

1 Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2022.

Adicionalmente, dadaa activicad ala que se dedicae! Fondo, el mismo no tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza
medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la Situacidn financiera y los resultados de la misma. Por este motiva na se
incluyen desgloses especificos en la memoria de las cuentas anuales respecto a a informacién de cuestiones medioambientales.

USO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR LA IC

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo estd destinado ala consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y paltica
de gestion de los riesgos de precio, crédlito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 108272012 y Circulares correspondientes emitidas por fa Comisién Nacional del Mercado de Valores) asf como a la polttica de
inversion establecida en su folleto

ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES OCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE DEL EJERCICI0 2022

Nada que resefiar distinto de lo comentado en esta Memoria.
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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.1.1.C., Sociedad Gestora de
QUALITY SELECCION EMERGENTES, FONDO DE INVERSION

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de QUALITY SELECCION EMERGENTES, 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, a
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo, a 31 de diciembre de 2022, asf
como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de Informacidn 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 auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditorfa de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen més adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacién con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos més relevantes de la auditorfa son aguellos que, seglin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditorfa
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

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 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.

Identificamos esta drea como aspecto mas relevante 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 calculo diario del valor liquidativo del mismo.

Nuestra

respuesta Como parte de nuestra auditoria, hemos ido un toy los
procedimientos de control inlerno implantados por la Sociedad Gestora del Fondo en
relacién con la existencia y valoracion 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, sequn 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 ef 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 gestion

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

Nuestra opinién de auditorfa sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacién del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de
aplicacién. Si, baséndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.
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Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2022 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

de los inistradores de la
cuentas anuales

Gestora del Fondo en relacién con las

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 preparacién de cuentas anuales libres de incorreccién material,
debida a fraude o error.

En la preparacidn 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, seguin 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.

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 incorreccion 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 econédmicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

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

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién 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
mas 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 Ia 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, baséndonos 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 auditorfa 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 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 los administradores 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 auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditorfa.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos
considerados mas significativos.

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