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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los Participes de Sabadell Garantia Extra 23, Fondo de Inversion, por encargo del Consejo de
Administracion de Sabadell Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, Sociedad Unipersonal (en adelante, la Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Opinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de Sabadell Garantia Extra 23, Fondo de Inversidn (en adelante, el
Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2021, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen
fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2021, asi como de sus
resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo
de informacién financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacion con lo 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 a la necesaria independencia
de modo que se haya visto comprometida.

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

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tormo 13.650, seccién 8, folio 188, hoja M-54414, inscripcidn 96° CI.F.: B-79104469.
Domicilio sorial; Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Cuestiones clave

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, seglin 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 auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la
formacidn de nuestra opinidn sobre éstas, y no expresamos una opinion por separadc sobre esas

cuestiones.

Existencia y valoracién de |a cartera de inversiones financieras

Descripcién

Tal y como se describe en lanota 1 de la
memoria adjunta, el Fondo tiene por objeto la
captacién de fondos, bienes o derechos del
publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros
instrumentos financieros, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcién de los resultados colectivos.
Adicionalmente, dada la particularidad del
Fondo de llevar a cabo un objetivo de
rentabilidad garantizado, la cartera de
inversiones financieras incluye instrumentos
financieros derivados no negociados en
mercados organizados. Por todo lo anterior, y
considerando la relevancia de dicha cartera
scbre su patrimonio y, consecuentemente,
sobre el valor liquidativo del Fondo, hemos
identificado la existencia y valoracion de la
cartera de inversiones financieras como
cuestiones clave en nuestra auditoria.

Procedimientos aplicados en la auditoria

Con el fin de disefiar procedimientos de auditoria
gue sean adecuados, hemos obtenido
conocimiento del control interno relevante para la
auditoria mediante el entendimiento de los
procesos y criterios utilizados por la sociedad
gestora y, en particular, en relacion a la existencia
y valoracién de los instrumentos que componen la
cartera de inversiones financieras del Fondo, entre
los que se encuentran las posiciones en
instrumentos financieros derivados no negociados
en mercados organizados utilizados a los efectos
de la estructura de objetivo de rentabilidad
garantizado del Fondo.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la solicitud de
confirmaciones a la entidad depositaria, a las
sociedades gestoras o a las contrapartes (en
particular, a las contrapartes de los instrumentos
financieros derivados no negociados en mercados
organizados), segun la naturaleza del instrumento
financiero, para verificar la existencia de la
totalidad de las posiciones que componen la
cartera de inversiones financieras asi como su
concordancia con los registros del Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sustantivos, en base selectiva, dirigidos a dar
respuesta a la cuestion clave de valoracion de la
cartera de inversiones financieras incluyendo, en
particular, el contraste de precios con fuente
externa o mediante la utilizacion de datos
observables de mercado para la totalidad de las
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Existencla y valoracidn de la cartera de inversiones financieras

Descripcion Procedimientos aplicados en la auditoria

posiciones de |a cartera de inversiones financieras
al 31 de diciembre de 2021. En el caso de
instrumentos financieros derivados no negociados
en mercados organizados, hemos contrastado,
seglin lo establecido por la normativa de
aplicacidn, la efectiva utilizacién del precio
aportado por la contraparte, previa aplicacién del
procedimiento de verificacion definido por la
propia sociedad gestora.

El desglose de informacién en relacion con los
activos de la cartera de inversiones financieras
esta incluido en la nota 4 de la memoria de las
cuentas anuales adjuntas.

Otras

Las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2020 fueron
auditadas por otro auditor que expreso una opinién favorable sobre dichas cuentas anuales el 9 de abril de
2021.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2021, cuya formulacién
es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma parte integrante de
las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de
la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de
gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacidn de la
auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del
informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basdndonos en el trabajo
que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de

ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segtn lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que contiene el
informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 y su contenido y presentacion
son conformes a |la normativa gue resulta de aplicacidn.



Responsabilidad de los administradores y de la comision de auditoria de la Sociedad Gestora
del Fondo en relacidn con las cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados
del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en
Espaiia, y del control interno que consideren necesaric para permitir la preparacién de cuentas anuales
libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

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

La comision de auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo es responsable de la supervisién del proceso de
elaboracién y presentacion de las cuentas anuales.

Responsabilidades del auditor en relacidn 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 incorreccidn material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene
nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia siempre
detecte una 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 gue los usuarios toman basdndcse en las cuentas anuales.

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcion mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcién que se encuentra en
el citado Anexo | es parte integrante de nuestro informe de auditoria.



Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Informe adicional para la comisién de auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo

La opinion expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional para
la comisién de auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo de fecha 8 de abril de 2022.

Periodo de contratacion

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo celebrado el 26 de mayo de 2021 nos
nombré como auditores por un periodo de 3 afos, contade a partir del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2020, es decir, para los ejercicios 2021, 2022 y 2023.
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

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

¢ |dentificamos 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 mds elevado que en el
caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusidn, falsificacién,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente errdneas, o la elusién del control interno.

e QObtenemos 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 opinion sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora del Fondo.

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

* Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en ta evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que
llamemos la atencidn en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada
en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de
nuestro informe de 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 la comisidn de auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de [a auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a la comisién de auditoria 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 a la comisién de auditoria 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 auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestién.



CLASE 8”°

SABADELL GARANTIA EXTRA 23, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

002844617

(Euros)
ACTIVO 31-12-2021 21-12-2020 ) PATRIMONIO ¥ PASIVO 231-12-2021 31-12-2020 (1)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIQ ATRIBUIDO A PARTICIPES O 250.366.457,77 262.049.289,83
ACCIONISTAS
Inmovllizado Intangible - - Fondos reembolsables atribuldos a 250.366.457,77 262.049.289,83
participes o accionistas
Inmovliizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propic - - Participes 242 507.275,07 261.603.815,26
Mobiliario y enseres - - Prima de emisién L
Activos por impuesto diferido - - Reservas 2.015.217,35 2.015.217.36
ACTIVO CORRIENTE 269.897.334,13 274.658.124,58 {Acciones propias) - -
Deudores - - Resultados de sjercicios antericres 341.060,52 341.060,52
Cartera de Inverslones financleras 247.351.848 37 258.946.298,25 Ofras aportaciones de socios - -
Cartera Interior 239.051.909,53 250,667.313,18 Resultado del ejercicio 5.502 904,83 {1.810.803,30)
Valcres representativos de deuda 221.542.084,89 240.400.361,66 (Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonio - Ajustes por cambios de valor en - -
Inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversién Colectiva - Otro patrimonlo atribulde - -
Depositos en EECC - -
Derivados 17.509.824 64 10.266.851,52 | PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provislones a largo plazo - -
Cartera exterior 1.118.780,00 1.493.954,00 Deudas a largo plaze . -
Valores represemativos de deuda - - Paslivos por Impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio - -
Instituciones de Inversidn Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 19.530.876,36 12.608.834,75
Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados 1.118.780,00 1.493.954,00 Deudas a corto plazo . -
Otros - - Acreedares 19.530.876,36 12.808.834,75
Intereses de la cartera de inversion 7.181.158,84 6.785.031,07 Pasivos financleros - -
Inverslones meorosas, dudosas o en iltigle - - Derivados - -
Periodiflcaclones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 22.545.485,78 16.711.826,33
TOTAL ACTIVO 269.897.334,13 274.668.124,58 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 269.897.334,13 274.658.124,58

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 114.840.000,00 123.340.000,00

Compromisos por operaciones largas de 114.840.000,00 123.340.000,00
derivados

Compromisos por operaciones cortas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 1.910.803,30 -

Valores cedidos en préstamo por la IC :

Valores aportados como garantia por la [1G -

Valores recibidos en garantia par la HC -

Capital nominal no suscrito ni en circulacion
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 1.910.803,30

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 116.7650.803,30 123.340.000,00

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2021.
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CLASE 8- ez cimcs |

SABADELL GARANTIA EXTRA 23, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CCRRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

(Euros)
2021 2020 (*)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién {1.428.030,28) {1.480.994,61)
Comision de gestion {1.285.668,25) {1.333.821,69)
Comisién depositario (128.566,82) {133.382,14)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento
Otros (13.795,21) {13.790,78)

Amortizacién del inmovilizado material - .

Excesos de provisiones - -

Deterioro y resuitados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADOQ DE EXPLOTACION {1.428.030,28) £1.480.994,61)

Ingresos financieros 2.775.376,04 2.984.021,67

Gastos flnancleros - -

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros {3.775.766,35) {634.506.41)
Por operaciones de 1a cartera interior (3.775.766,35) (634.506,41)
Por operaciones de la cartera exterior - -

Per operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de camblo - -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 7.967.609,28 {2.779.323,95)

Detericros - -

Resultados por operaciones de |a cartera interior (133.673,57) (36.405,00)

Resultados por operaciones de la cartera exterior - -

Resultados por operaciones con derivados 8.101.282,85 (2.742.918,95)

Qtros - -
RESULTADQ FINANCIERO 6.967.218,87 {429.808,69})
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 5.539.188,69 {1.910.803,30)
Irmpuesto scbre beneficios (36.283,86) -
RESULTADQ DEL EJERCICIO 5.502.904,83 {1.910.803,30)

{*) Se presenta, linica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 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 2021.
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CLASE 8.

SABADELL GARANTIA EXTRA 23, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2021 y 2020

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2021 y 2020:

Euros

2021 2020 (*)

5.502.804,83 (1.910.803,30}

Resultatio de la cuenta de pérdidas y gananclas
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o

accionlstas
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
5.502.904,83 {1.910.803,30)

Total de ingresos y gastos reconocidos

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comnparativos.
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CLASE 8.

Sabadell Garantia Extra 23, Fondo de Inversién

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2021

Reseiia del Fondo

Sabadell Garantia Extra 23, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituy6 el 17 de junio de 2011 bajo
la denominacion social de Sabadell BS Garantia Fija 9, Fondo de Inversién, habiendo pasado por distintas
denominaciones hasta adquirir la actual con fecha 19 de febrero de 2016. El Fondo se encuentra sujeto a lo
dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de inversion Colectiva y sus posteriores
modificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus sucesivas
modificaciones por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el numero 4.382, en la categoria de no armonizados conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos
en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion de cuestiones
medioambientales, lo que no necesariamenie significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las
decisiones de inversion en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos. El codigo CNAE
correspondiente a las actividades que constituyen el objeto social exclusivo del Fondo es el 6430.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folieto que se encuentra registrado y a disposicion
del pdblico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Segun se indica en la Nota 7, la gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a Sabadell Asset
Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, Sociedad Unipersonal, entidad
perteneciente al Grupo Credit Agricole.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (Grupo
BNP Paribas), entidad depositaria del Fondo (véase Nota 4).

Con fecha 4 de junio de 2021 se produjo la sustitucion efectiva de Banco de Sabadell, S.A. por BNP Paribas
Securities Services, Sucursal en Espafia, como entidad depositaria de la Sociedad.

Tal y como se indica en el Folleto del Fondo, durante el gjercicio 2016 se constituy6 la garantia a favor del Fondo
por la que Banco de Sabadell S.A. garantiza al Fondo al vencimiento de la garantia (el 31 de octubre de 2023) el
100% del valor liquidativo de la participacién del 11 de abril de 2016 incrementado, en su ¢aso, en el 50% de la
revalorizacion de la media aritmética de las observaciones mensuales del indice EURO STOXX 50 (Eur Price)
entre el 16 de mayo de 2016 y el 16 de octubre de 2023 (ambos inclusive).
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En el caso de que se produzcan suscripciones y/o reembolsos antes del vencimiento de la garantia, la sociedad
gestora del Fondo cobrara al participe el porcentaje de comision de suscripcién y/o reembolso definide en el Folleto
del Fondo.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con el
marco normative de infermacién financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversion colectiva, que
constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el Codigo
de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal especifica que le
resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo
al 31 de diciembre de 2021 y de los resultades de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio
terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacién por el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad gestora
(véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b} Principios contables

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

¢) Comparacion de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2020 se presenta Onica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacidn correspondiente al gjercicio 2021.

d} Agrupacidn de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados casos,
se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.
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3. Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2021 y 2020 se han aplicado
los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracién

i. Clasificacion de los acfivos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes dei
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuéndo éste sea una entidad de crédito,
© en caso contrario, la entidad de crédito designada en el Folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarroliar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fonde en concepto de garantias aportadas.

Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién como
“Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”

¢ Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supengan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en titules o en anotacicnes en cuenta, cualquiera que sea el
sujeto emisor.

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

+ Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversidn Colectiva.

¢ Depositos en entidades de crédito (EECC):. depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcidn de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

¢ Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

o Ofros: recoge, en su caso, las accicnes y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
importes correspondientes a otras operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

+ Intereses en la cartera de inversién: recoge, en su caso, la pericdificacién de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.
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* Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el fotal de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”. Las
pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asl como su reversion, se reconecen, en su ¢aso, como
un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

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

Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor razonable
de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los contratos de
permuta financiera gue el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos incorporados, en su
caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a efectos de su valoracion
como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”.

Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han side clasificados a efectos
de su valoracién como "Pasivos financieros a valor razenable con cambios en pérdidas y ganancias”, tales
como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Piblicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los activos clasificados
en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario
sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion.
Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en
el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas
cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominai.
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Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contraric sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dltima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversién® del activo del balance. Posteriormente, los activos se valoran
por su valor razonable, sin deducir los costes de {ransaccidn en que se pudiera incurrir en su enajenacion, Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase
apartado 3.g.jii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio ponderado
si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por velumen de negociacion.

- Valores no admitidos atin a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante ios cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdémicos.

- Valores representativos de deuda cotizadoes: su valor razonable es el precio de cotizacidn en un mercado
activo y siempre y cuando ésle se ohtenga de forma consistente. En el casc de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccidon mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado dispenibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos gue sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones, en
su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula iomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonic contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicidén, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédite y adquisiciones temporales de actives: su valor razonable se calcula de
acuerdo al precio que iguale el rendimiento internc de la inversién a los tipos de mercado vigentes en cada
momento y considerando el riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su valor
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el dltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
las inversiones en [IC de inversion libre, IIC de IIC de inversién libre e IIC extranjeras similares, segiin los
articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se ufilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.
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- Instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambic oficial de cierre del dia de referencia. En ¢l caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas
multilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos de valoracion
adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Debitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contraric serd el precio de la transaccién)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante,
si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera
pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyende los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion
en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo que
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos.
Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido las
obligaciones que generan ¢ cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacién de operaciones

i. Compravenia de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados € instrumentcs de patrimonio, se contabilizan e! dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y ef resultado
de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de peérdidas y
ganancias.

No obstante, en el caso de compravenia de instituciones de inversioén colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de a operacion, aungue se desconozea el nimere de participaciones o acciones
a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de
la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.
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ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacidon y hasta el
momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos por operaciones
largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, segin su
naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidade o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo
o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion (operaciones
simultaneas), se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del
balance, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de fuluros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de su
contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiente del contrato en los epigrafes
“*Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nhominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor razonable
en los epigrafes “Derivados” de {a cartera interior o exterior del activo (0 pasive) del balance, en la fecha de
ejecucion de la operacién.

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resuitados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacién, se registran las diferencias
gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonabile de estos contratos. La contrapartida de
estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cariera interior o exterior del activo o del pasivo,
segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

En aquellos casos en que el conirato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
— Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones gue se liquidan por
diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la lIC” de las cuentas de orden. En caso de venta de
los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacion de
devolverlos. Cuando existe efeclivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria” del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en &l
epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversién” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reemboisables
atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcién del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en {a Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

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 del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significatives utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se reconocen,
en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del tipo de interés
efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se
registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de la cartera de
activos financieros se registra en el epigrafe "Cariera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de
inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y concepltos asimilados

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

Las comisiones de gestién, de depdsito asi como otros gastos de gestion necesarios para el desenvolvimiento
def Fondo se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

ifi. Variacion del valor razonable en insfrumentos financieros

El beneficic o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”®, segln corresponda, de la cuenta de
pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contahble y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impueste diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferide en ningln caso y sélo se reconcceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que
pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas
de orden del Fondo.
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Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de
medificaciones en las normas tributarias, se producirdn los correspondientes ajustes de valoracion,

i) Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del dltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por su
importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de
partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros,
las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion
(véase Nota 3.g.iii).

Jj) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones. Para
ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la
independencia en la ejecucién de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia
de un registro regularmente actualizado de aguellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad
gestora o en su nombre en las que haya surgide o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la
sociedad gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusive del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores gue los
de mercado.

. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2021 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depésitos en EECC”, "Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como Anexo,
el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2021 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros

Comprendido entre 1 v 2 afios 221.542.084,89
221.542.084,89

10
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Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2021, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMpPromiso;

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compra de opciones “call” 114.840.000,00
Total 114.840.000,00

Al 31 de diciembre de 2021, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento maximo de 2 afios.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2021 la totalidad del importe que el Fondo tenia registradoe en el epigrafe “Cuentas
de compromiso — Compromisos por operaciones largas de derivados” de las cuentas de orden corresponde a
posiciones denominadas en moneda euro.

Al 31 de diciembre de 2021, el Fondo mantiene posiciones en productos derivados no negociados en mercados
organizados con Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A y Natixis, entidades que estan sujetas a supervision
prudencial y dedicadas de forma habitual y profesional a la realizacion de operaciones de este tipo, por importes
nominales comprometidos de 108.080 y 6.760 miles de euros, respectivamente y con vencimiento 31 de octubre
de 2023.

El Fondo ha firmado un acuerdo de garantia (colateral) para reducir el riesgo de contrapariida derivado de las
opciones contratadas. Al 31 de diciembre de 2021, el valor de dichas garantias ascendia a 19.243 miles de euros
que se enconiraban registradas en el epigrafe “Tesoreria” del aclivo del balance y su contrapartida en el epigrafe
“Acreedores” del pasivo del balance.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espana, o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas
1y 7).

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al establecimiento
de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio,
asf como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.0682/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad gestora.
A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el Fondo:

s Limites a la inversidn en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

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

11
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Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el
5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliade al 10%, siempre que la inversién en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar ampliado
al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién
Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea
miembro o por cualguier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia
especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia.
Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacion de promocién del Fondo
debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Quedara ampliado
al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su
sede en un Estado Miembro de Ja Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisién y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de cbligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar el
80% de! patrimonio del Fondo.

Los fondos de inversién de caracter financiero o fondos de inversién no armonizados a los que se refiere
el articulo 13 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva deberan cumplir con todas las
previsiones de éste, salvo la siguiente excepcién:

a) Alas lIC gue lleven a cabo una gestion encaminada a la consecucion de un objetivo concreto de
rentabilidad en las que exista una garantia otorgada a la propia institucién por un tercero, tampoco
se aplicaran los limites previstos en los apartados 3 y 4 del articulo 52 y en el apartado 3 del articulo
51.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupc econdmico se consideran un nico
€misor.

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra superar
el patrimonic neto del Fondo. Por exposicién total al riesgo se entendera cualquier obligacién actual o
potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre los que se
incluiran las ventas al descubierto.

El Fondo podra invertir en instrumentos financieros derivados cuyo activo subyacente consista en
acciones o participaciones de IIC de inversidn libre, instituciones extranjeras similares, materias primas
para las que exista un mercado secundario de negociacion, ast como cualquier otro active subyacente
cuya utilizacién haya sido autorizada por la CNMV.

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

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

12



0,03 EUROS 002844633

CLASE 82 | TEATENTMOS

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

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, actives e instrumentos financieros y
depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacidon de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1, 51.4 y 51.5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un (nico
emisor.

Limites a la inversién en valores no cotizados:
Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre transmision.

CQueda prohibida la inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes a
su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. |gualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo

grupo.
Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en;

«  Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacion gue no cumplan los requisitos establecidos en el articule 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la lIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

+  Acciones y participaciones de lIC no autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de
julio de 2009, distintas de las previstas en el articulo 48.1.c) y d)

*  Acciones y participaciones de IIC de inversion libre, tanto las reguladas en los articulos 73y 74
como las instituciones extranjeras similares.

«  Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.
= Acciones y participaciones, cuando sean transmisibtes, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como

las entidades extranjeras similares.

de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como las entidades extranjeras similares.
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¢ Coeficiente de liquidez:

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

¢  Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el imite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre gue se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado de
Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de acfivos
financieros en el periodo de liquidacidn de la operacidn 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 todo caso,
son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que aiguna contraparte incumpliese
sus obligaciones contractuales de page con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites a la inversién
y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida dimensién
y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva con liquidez inferior a
la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora del Fondo gestiona
el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar €l cumplimiento de los coeficientes de liquidez y
garantizar los reembolscs de los participes. La sociedad gestora dispone, por tanto, de un sisterma de gestién de
la liquidez, asi como de procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la liquidez del Fondo.

Riesgo de mercado

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

Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversidon en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos
de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor
de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.
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La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestion del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar todos
los riesgos inherentes a la politica de inversion del Fondo, asi como para determinar la adecuacion del perfil de
riesgo a la politica y estrategia de inversién.

Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a los riesgos de
mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo operacional. En este sentido, el control de los coeficientes
normativos mencionados en el apartado anterior, limitan la exposicion a dichos riesgos.

Este Fondo fue creado antes del 10 de marzo de 2021 con un objetivo de rentabilidad garantizado, por lo que el
Fondo no integra los riesgos de sostenibilidad ni considera las principales incidencias adversas sobre factores
de sostenibilidad en su proceso de inversion.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto, seqdn lo
establecido en la normativa aplicable.

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2021, la composicion del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (cuentas en euros) 3.302.383,82
3.302.383,82
Garantias recibidas en efectivo:
Garantias recibidas en efectivo en euros 19.243.101,%4
19.243.101,94
22.545.485,76

Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados segiin lo pactado contractualmente
en cada momento, no siendo en ningln casec el importe de los intereses devengados significativo para las
presentes cuentas anuales.

6. Participes
Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales

caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.
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Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente
manera:

Euros
31-12-2021 31-12-2020

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

. s 250.366.457,77|  262.049.289,83
al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacion 13,1398 12,8660
N° Participaciones 19.054.051,08 20.367.576,45
N° Participes 7.396 7.803

Conforme a la normativa aplicable, el nimerc minimo de participes de los Fondos de Inversidn no debe ser inferior
a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del ndmero
minimo de participes.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2021 en el epigrafe "Acreedores” del balance se incluye por importe de 3
miles de euros el saldo correspondiente a acreedores por reembolso.

7. Dtros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2021 y 2020, el Fondo ha devengado una comision del 0,5% anual
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface bimestralmente.

La entidad depositaria del Fondo {véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,05% anual calculada sobre el
patrimonio diaric del Fondo, durante los ejercicios 2020 y 2021, que se satisface bimestralmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y depésito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Credit Agricole, no supera los limites méximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestion y deposito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Credit Agricole, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2021 y 2020, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

Incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del

ejercicio 2021 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 3 miles de euros (3 miles de euros en el ejercicio 2020 correspondientes a otros auditores).
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Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores, Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el Fondo no tenia ningdn importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2021 y 2020, el Fondo no ha realizado pagos
significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinidn de los Administradores de la sociedad
gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de
2021 y 2020, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2021 y 2020, cumplen o han
cumplide con los limites legafes de aplazamiento.

. Situacidn fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de ias autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2017 v siguientes.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible
antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del impuesto
sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del impuesto sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta
de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto de la
compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de que el
Fondo cbtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impueste sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base imponible
previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén de euros.

Al 31 de diciembre de 2021, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2021.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con postericridad al cierre del ejercicio no se ha producido ninglin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2021

SABADELL GARANTIA EXTRA 23, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeién Euros

EUR |ES00000124U7 | STRIP|Tesoro Espatiol|1,22/2023-10-31 9.429.803,10
EUR | ES00000124U7 | STRIP|Tesoro Espafiol|1,36/2023-10-31 17.976.702,03
EUR [ES00000124P7 | STRIP|Tesoro Espafiol|1,20[2023-10-31 18.826.466,74
EUR |ES00000124P7 | STRIP|Tesoro Espafiol|1,23[2023-10-31 132.970.241,56
EUR | ES00000124P7 | STRIP|Tesoro Espafiol|1,31{2023-10-31 94.048,51
EUR | ES00000123X3 | OBLIGACION|Tesoro Espafiol|4,40[2023-10-31 | 42.244.822.95
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 221.542.084,89
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Sabadell Garantia Extra 23, Fondo de Inversion

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2021

Entorno global y de los mercados de capitales

La epidemia de Corcnavirus que se declaré en 2020 ha continuado en el foco de atencion durante todo el afic
2021. El afio empezd con preocupacion por la duracién de la epidemia y las sucesivas oleadas de contagios, pero
también con el optimismo que generaron las primeras vacunas. El avance de la vacunacion permitid pensar en
una rapida inmunizacién de la poblacion de los paises desarrollados. Sin embargo, la aparicién de nuevas
variantes como la Delta en la primera mitad del afio y Omicron, en noviembre provocaron nuevas olas de
contagios. La pandemia se ha transformado en un fendmeno de duracién indeterminada y la economia mundial
ha pasade a una nueva fase en la que nc depende tanto del nivel de movilidad y mantiene un dinamismo que se
traduce en unos datos de crecimiento sostenidos. La atencién del munde econdmico se ha dirigido hacia el
fenémeno de la inflacion. El debate sobre la transitoriedad ¢ no de la inflacion y sobre las politicas monetarias
necesarias para hacer frente a este riesgo ha sido uno de los focos de atencion de 2021. En este tema, la Fed
acaba el afio con un cambio de enfoque claro. Ya no considera el fendbmeno como alge transitorio y va a acelerar
su plan de retirada de estimulos. La segunda gran cuestion del semestre, como no podia ser de ofre modo ha sido
la evolucién del virus y sus efectos sobre la economia. El tercer tema ha sido la evolucién de las politicas en China,
que ha visto como dos grandes compafiias inmobiliarias quebraban sin grandes impactos derivados y que empieza
a migrar hacia una politica regulatoria méas constructiva. La actitud de los inversores en términos de aversion al
riesgo esta siendo extraordinariamente resistente. Sigue habiendo condiciones buenas para los activos de riesgo,
basadas tanto en el momento de ciclo econémice como en la situacién de tipos reales, histdéricamente bajos tras
los ultimos datos de inflacion.

La politica monetaria esté siendo, junto con las sucesivas oleadas de contagios del virus, el principal centro de
atencion de los mercados financieros en 2021. Tras meses de calificar la inflacion registrada come un fendmeno
transitorio la Fed manifesté en diciembre que las presiones en los precios habian llegado para quedarse. En
consecuencia, |a retirada de estimulos {el llamado “tapering”) se ha acelerado y los tipos han torade un sentido
ascendente en los Ultimos dias del afio. En Europa, aunque el BCE tiene una actitud mucho mas relajada, el efecto
ha sido parecido. La situacion de tipos reales es especialmente llamativa, con inflaciones registradas en noviembre
del +8,8% en Estados Unidos y del +4,8% en la Eurozona y tipos a largo plazo del 1,51 en el primer caso y del -
0,17 en el segundo.

En el mercado de crédito la buena situacion financiera de los emisores privados, la bisqueda de rentabilidad por
parte de los inversores, las politicas fiscales expansivas y la reticencia de los Bancos Centrales a iniciar politicas
restrictivas han constituido condiciones favorables al mantenimiento de los diferenciales en niveles cercanos a los
minimos historicos. Cualquier repunte de diferenciales, como el que se produjo en noviembre con la aparicién de
la nueva variante de! virus Cmicrdn, ha sido aprovechado por los inversores para afadir posicicnes.
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Tras las dudas del primer semestre, la cotizacion del dolar frente al euro ha emprendido en la segunda mitad del
afio un camino decidido hacia la apreciacion de la divisa norteamericana. Después de cerrar en junio a niveles de
1,185 dolares por euro, el afic se cierra con un tipe de cambio de 1,137 USD/EUR. Las causas estan claramente
vinculadas a la diferencia de posicionamiento de los bancos centrales de una y otra zona. Mienfras el BCE
mantiene una visién neutra de los datos de inflacién y no quiere incurrir en un cambio precipitado de politica, la
Fed ha mostrado una actitud mas beligerante. La libra también ha cerrade el afio con una fuerte apreciacion frente
al euro, apoyada también por la firmeza del Banco de Inglaterra, que ya ha iniciado las subidas de tipos de
referencia. En cuanto a divisas emergentes, destaca la depreciacién de la Lira Turca, afectada por el
intervencicnismo poco ortodoxo del poder politico en la politica monetaria.

Los mercados emergentes no han tenido un buen afo. Las bolsas han acabado el afio en terreno negativo (4,6%
en el indice MSCI EM), sobre todo por la influencia del mercado de China, que se ha visto muy condicionado por
la mezcla de politicas regulatorias y monetarias restrictivas. Los activos de renta fija emergente también han
sufrido, con caidas de los indices de bonos gubernamentales superiores al 10%.

Los mercados desarrollados han seguide liderando las bolsas mundiales durante todo el afic 2021. A la cabeza
continGian las bolsas de Estados unidos: el indice S&P500 completd un afic espectacular con una revalorizacion
total del 26,9%. Los valores méas beneficiados han sido las grandes compafias, especialmente las tecnolégicas.
Los mercados europeos también completan un afic excelente. Entre los mas importantes del continente destaca
Francia, con una subida del +28,9% de su indice CAC40. Alemania arroja un resultado mas discreto (+15,8%) y
el mercado espafiol queda a la cola, con una subida del 7,9%. Los resultados de las compafias cotizadas permiten
pensar en crecimientos de beneficios para el conjunto de 2021 en el entomo del +50% en Estados Unidos y del
+60% en Europa. Las rotaciones entre sectores ciclicos y defensivos y entre estilos de inversion (Value vs. Growth)
han continuado durante todo el semestre.

Perspectivas para el 2022

La expansion de la nueva variante del Coronavirus (Omicrén) es todavia dificil de evaluar en términos econdmicos,
pero vuelve a situar el ciclo del virus en el punto central de atencion de los mercados. Esto se mezcla con la batalla
entre inflacion y crecimiento y sus diversas narrativas que siguen alternandose en la percepcion de riesgo de los
inversores. Todo ello nos sitGa en un terreno inestable pero no es todavia una zona roja de peligro. De hechg, la
reaccion de los mercados es de confianza en gue los bancos centrales lograran controlar la inflacién sin perjudicar
el crecimiento. El tercer elemento es China, donde por un lado se produjo definitivamente la insolvencia de
Evergrande y Kaisa, pero donde la actitud del gobierno en términos regulaterios y del Banco Central en el ambito
monetario seran mucho mas constructivas en 2022 que lo que fueron en 2021. Los activos de riesgo (bolsas,
crédito) se seguiran viendo favorecidas por el mantra “no hay ofra alternativa® si buscamos algo de rentabilidad
positiva en un entorno de tipos reales muy bajos y expectativas de inflacidon persistente. El mercado sigue
comprando cuaiquier correccién, a pesar de las altas valoraciones y la caida de la rentabilidad real de las acciones.

Evolucién del Fondo durante 2021

Los Fondos garantizados tienen un objetivo concreto de rentabiiidad recogido en su folleto informativo. Para
conseguirlo, al inicio del periodo garantizado se constituye una cartera con una estructura financiera tal que
asegure dicho objetivo de rentabilidad af vencimiento de la garantia. La mencionada estructura financiera se
mantendra sin cambios significativos durante todo el periodo garantizado, ajustando el efecto de las suscripciones
y reembotsos si los hubiere.

La cartera del Fondo ha permanecido sin cambios significativos en su estructura a lo largo del afio, manteniendo
un elevado porcentaje en deuda plblica espafiola, con el fin de asegurar el 100% de la inversion inicial del
participe, y una opcion no cotizada en mercados organizados, que asegura la rentabilidad vinculada a la evolucion
del indice bursatil de referencia.



0,03 FUROS 002844641

GLASE 8.

El valor liquidativo del Fondo al cierre de los gjercicios 2021 y 2020 asciende 2 13,1398 y 12,8660 euros por
participacion, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonic del Fondo a 31 de diciembre de 2021 es de
250.366.457,77 euros (262.049.289,83 euros a 31 de diciembre de 2020).

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez, sostenibilidad y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.

El 18 de diciembre de 2019, el Consejo Europeo y el Parlamento Europec anunciaron que habian llegado a un
acuerdo politico sobre el Reglamento de Divuigacion, buscando asi establecer un marco paneuropeo para facilitar
la inversién sostenible. El Reglamento de Divulgacién proporciona un enfoque ammonizado respecto a la
divulgacion relacionada con la sostenibilidad a los inversores dentro del sector de servicios financieros del Espacio
Econdmico Europeo.

El Reglamento de Taxonomia introduce obligaciones de divulgacion separada y adicional para los participantes
de los mercados financieros. Su propésito es crear un marco para facilitar la inversion sostenible. Establece los
criterios armonizados para determinar si una actividad econdmica se puede considerar medioambientalmente
sostenible y destaca un conjunto de obligaciones de divulgacién para ampliar la transparencia y proporcionar la
comparacién objetiva de los productos financieros en relacién con la proporcidn de sus inversiones que
contribuyen a actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

Alos efectos del Reglamento de Divulgacion, la Sociedad Gestora satisface el criterio de "participante del mercado
financierc", mientras que el Fondo cumple los requisitos para ser considerado "producto financiero".

Para un mayor detalle sobre cémo cumple el Fondo con los requisitos del Reglamento de divulgacién y el
Reglamento de Taxonomia, véase el folleto del Fondo. También véase el apartado "Inversién sostenible” en la
Politica de Inversidn Responsable de Amundi disponible en www.sabadellassetmanagement.com.

Tal como dispone el articulo 11 del Reglamento de Divulgacién y los articulos 5, 6 y 7 del Reglamento de
Taxonomia, la Sociedad Gestora realiza las siguientes declaraciones:

Este Fondo fue creado antes del 10 de marzo de 2021 con un objetivo de rentabilidad garantizado, per lo que el
Fondo no integra los riesgos de sostenibilidad ni considera las principales incidencias adversas sobre factores de
sosienibilidad en su proceso de inversién.

Dado el foco de inversion y las clases de activos/sectores en los que invierie el Fondo, el cual no esta clasificado
segun lo dispuesto en el articufo 8 o 9 del Reglamento de Divulgacion, los gestores de inversién no integraron la
consideracion de actividades econémicas medioambientalmente sostenibles (tal como prescribe el Reglamento
de Taxonomia) en el proceso de inversioén del Fondo. Por lo tanto, a los efectos del Reglamento de Taxonomia,
debe mencionarse que las inversiones subyacentes del Fondo no tuvieron en cuenta los criterios de la UE para
las actividades econdmicas medicambientalmente sostenibles.
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Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2021

Ya en 2022, el aumento de las tensicnes entre Rusia y Ucrania desemboc6, el 24 de febrero, en |a invasion de
Ucrania por parte de Rusia y, desde entonces, en una guerra de ocupacién. La gran mayoria de paises
occidentales han condenado la invasion y han impuesto sanciones econémicas y financieras a Rusia y a algunos
de sus mandatarios y oligarcas. Dichas sanciones se han ide ajustande al alza y podrian, segln la evolucion de
la guerra, ir mas alld todavia. En cualquier caso, las sanciones actuales han conllevado el colapso del sistema
financiero ruso, el desplome de la cotizacion del rublo, la exclusién de las acciones rusas de los principales indices
de los mercados emergentes y la casi imposibilidad de operar con activos rusos. A dia de hoy, aun en el caso de
que la guerra terminara, los activos rusos deberian de ser no invertibles durante afios para los inversores
institucionales. En los mercados desarrollados, el impacto de la guerra ha sido desigual. Los mercados mas
impaciados han sido los europeos, por su mayor proximidad al escenario del conflicto y su mayor interrelacion con
las economias rusa y ucraniana: los principales impactos en Europa han side un aumento del precio de la energia,
una correccion de los activos de riesgo como consecuencia de la mayor incertidumbre y del empeoramiento de
las perspectivas de crecimiento y de inflacién y una caida de los tipos de interés de la deuda soberana, en parte
en anticipacidn de una ralentizacion de la normalizacion de la politica monetaria por parte del Banco Central
Europeo. En Estados Unidos, la menor interrelacion con [a economia rusa se ha traducido en impactos menores
que en Europa en los activos de riesgo.

Investigacion y desarrollo

El Fonde no ha desarrollade ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2021.

Addquisicién de acciones propias
No aplicable.
Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memotia (véase Nota 7).
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Reunidos log Administradores de Sabadell Asset Management, S.A., S.G.L.1.C., Sociedad Unipersonal, en fecha
24 de marzo de 2022, y en cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el
informe de gestion del gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021 de Sabadell Garantia Extra 23, Fondo
de Inversion, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito, los cuales
han sido extendidos en papel timbrado del Estado, con numeracién correlativa & impresos por una cara, conforme
a continuacién se detalla:

a) Balance al 31 de diciembre de 2021, Cuentas de pérdidas y ganancias y Estado de cambios en el
patrimonic neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021.

b) Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2021.

¢) Informe de gestion del ejercicio 2021.
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