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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los Participes de Sabadell Equilibrado, Fondo de Inversién, 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

Hemos auditado las cuentas anuales de Sabadell Equilibrado, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo),
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2023, 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 2023, asi como de sus resultados
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marce normativo de
Informacién financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la nota 2.a de la memoria} y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

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 seccidn Responsabilidades del auditor en relacién con la auditorfa de las cuentas
anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia 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 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 opinién.



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

Existencia y valoracion de la cartera de inversiones financieras

Tal y como se describe en lanotalde la
memoria adjunta, el Fondo tiene por objeto
la captacién de fondos, bienes o derechos del
plblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros
instrumentos financieros, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcidn de los resultados colectives, por lo
que la cartera de inversiones financieras
supone un Importe significativo del activo del
Fondo al 31 de diciembre de 2023. Por este
motivo, y considerando la relevancia de dicha
cartera sobre su patrimonio y,
consecuentemente, sobre el valor liquidativo
del Fondo, hemos identificado la existencia y
valoracién de la cartera de inversiones
financieras como cuestiones clave en nuestra
auditorfa.

Con el fin de disefiar procedimientos de auditoria
que sean adecuados, hemos obtenido
conocimiento del control interno relevante para la
auditorfa mediante el entendimiento de los
procesos y criterios utilizados por la sociedad
gestora y, en particular, en relacién a la existencia
y valoracion de los instrumentos que componen la
cartera de inversiones financieras del Fondo.

Nuestros procedimientos de auditorfa han incluido,
entre otros, la solicitud de confirmaciones a la
entidad depositarla, a las sociedades gestoras o a
las contrapartes, segtn la naturaleza del
instrumento financiero, para verificar la existencia
de la totalidad de las posiciones que componen fa
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 cuestién clave de valoracién de la
cartera de inversiones financieras incluyendo, en
particular, el contraste de precios con fuente
externa o mediante la utilizacién de datos
observables de mercado para la totalidad de las
posiciones de la cartera de inversiones financieras
al 31 de diciembre de 2023.

El desglose de informacidn en relacién con los
activos de la cartera de inversiones financieras esté
incluido en la nota 4 de la memoria de Ias cuentas
anuales adjuntas.



La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejerciclo 2023, cuya formulacién
es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora def Fondo y no forma parte integrante de
las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria 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 auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de
gestidn con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacién de la
auditoria de las citadas cuentas, asfl como en evaluar e informar de sl el contenido y presentacién del informe
de gestién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién. 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, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que contiene el
informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2023 y su contenido y presentacién
son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

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, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacidn 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 la capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento,
revelando, seglin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el
principio contable de empresa en funclonamiento excepto si los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, ¢ bien no exista otra alternativa
realista.

La comisién de auditorfa de la Sociedad Gestora del Fondo es responsable de la supervisién del proceso de
elaboracidn y presentacién de las cuentas anuales.



Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto estdn
libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditorfa que contiene nuestra

opinidn.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditorfa 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 econdmicas que los usuarios toman basdndose en las cuentas anuales.

En el Anexc | de este informe de auditorfa se incluye una descripciobn mds detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditorfa de las cuentas anuales. Esta descripcién que se encuentra en
el citado Anexo | es parte Integrante de nuestro informe de auditorfa.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

La opinién 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 16 de abril de 2024.

El Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora del Fondo celebrado el 24 de mayo de 2023 nos nombré
como auditores por un periodo de 1 afio, contado a partir del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2022,
es decir, para el ejercicio 2023.

Con anterioridad, fuimos designados por el Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora def Fondo por
un periodo de 1 afio y hemos venido realizando el trabajo de auditoria de cuentas de forma ininterrumpida
desde el ejerciclo finalizado el 31 de diciembre de 2018, afio en que el Fondo se convirtid en una Entidad de
Interés Publico.
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Inscritz en eIR}c n® S0692

Alvaro Cluintana
Inscrito en el R.0.A.C, n2 21435

DELOITTE, 8.L.

2024  Nom, 20/24/08820
96,00 EUR

16 de abril de 2024



Anexo | de nuestro informe de auditoria

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

Como parte de una auditoria de conformidad con !a 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:

e |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 auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo
de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mds elevado que en el caso de una
incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacién, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

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

e 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.

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

e Evaluamos la presentacién 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 comisién de auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos significativos
de la auditoria, asf como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

También proporcionamos 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, n su caso, de las correspondientes salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacién a la comisién de auditorfa de la Sociedad Gestora
del Fondo, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditorfa 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 auditorfa salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestién.
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SABADELL EQUILIBRADO, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022

008655508

(Euros)
ACTIVO 31-12-2023 31220221 | PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2023 31-12-2022 (] |
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O | 582.745.576,18  654.478.854,63
ACCIONISTAS |
Inmoviilzado Intanglble - Fondes resmbhoisables wiribuides a 562,748.578,18 684.470.854,83
| particlpes o acclonistas
inmoviltzado materisl | - | "Capal -
Blenea Inmueblas da uso propic | - | Participes 547.760.596,70  7890.808.283,22
Moblllario y enseres | - Prima de amiakin - -
Activos por Impuesto diferide - - | Reservas -
ACTIVO CORRIENTE 584.8681.588 18 695,824,045 40 (Acclonea proplas) -
Doudores 4.840.282 3 5,810,088 88 Resullados de sjerciclos anteriores -
Cartara de inversiones financlerss 508.542.500 10 87300883377 Otras aportaciones de socios - -
Cartora Intsrior 233.900.20823 278.380.847.08 Rasuliado del ajercicio 34,984,979 45 (85.430.428,20)
Valoras representativos de deuda - - (Dividendo a cuente) - -
Instrumantos de patrimonio - - AJustes por camblos de valor en -
| inmovllizads matartal da uso prople |
Instituclones da Inversién Colectiva 220.590.243,63 271.720.344,83 = Otro patrimonlo atribuldo -
Depdeltos an EECC - ]
|  Derivados - PASIVO NO CORRIENTE | - -
Ctros 430996170 | 464830223 | Provisiones a largo plazo - -
|  Cartera exterior 834.642.30007 | 397.626.98471 | Deudas a largo plazo - -

Valores representativos de deuda 5.832.408,77 13.426.135,07 Paslivos por Impuesto diferido .

Instrumentos de patrimonio - ]

Instituciones de Inversién Coleciiva | 327.429.884,48 | 382.583.441,28 | PASIVO CORRIENTE 1.915.980.00 | 1.145.190 47

Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto piazo . -

Derivados 1.280.086,64 1.618.410,38 Doudas a corto plazo - -

Otros | - - Acresdores 670.845,31 888.226,09
intereses do la cartera de Inversién | . - Pasivos financleros - -
Inversiones morosas, dudosas o #n litigio - - Dorivades 1.245.334,80 258.963,88

Parlodiicaclones - - Periodificaciones - .
Tesoreria 11.578.707.11 12.817.75677 |
TOTAL ACTIVO 584.661.556.16 | 695.824.045 40 TOTAL PATRIMONIC Y PASIVO 584.001.858 15 | 808.824.048.40
CUENTAS DE ORDEN il |
GUENTAS DE COMPROMISO | 304,397.845 01 ITT.117.984.84
Compromiscs por operaciones larges de 217.783.884,31 211,856.862,14 |
derivadon
Compromisoa por operaciones corias de B8.813.850,70 185.261.002,70
darivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN | o5A30.42028 | |
Valores cedidos en préetame poer la IIC
Valores aporiados como garantia por la lIC -
Valores recibidos en garantia por ia lIC -
Caplital nominal no suscrito ni en circulackin - -
(SICAV)
z:rdldu flscales a compenser B5.430,428 28
roa - .
|_TOTAL CUENTAS DE ORDEN | 299.827.87330 371117984 84 |

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memecria adjunta forman parte integrante
dal balance al 31 de diciembre de 2023.
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SABADELL EQUILIBRADO, FONDO DE INVERSION

CUENTAS D Y GANANCIAS
] DIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES T 1
EL 31 DE DICIE 3 Y 2022
{Euros)
2023 2022 ("

Comislones de descusnto por suscripclonss y/o reembolscs

Comislones retrocedidas a la lIC

Qastos de Personal - -

Ctros gastos de explotacion _17.321.840,10) 8.441.988,78) |
Comisién de geetién (6.986.182,32) {8.033.729,70)
Comisién depositario (328.108,87) (378.430,78)
Ingreso/gasto por compensaclén compariimento - -

Otroa (20.549,11) (31.188,32) |
Amortizacién del Inmovlilizado material - -

Excesos de provisiones

Deterioro y resultados por enajenaclones de inmovllizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {7.321.840.10) 18.441.388.78)

Ingresos financleros 758.471,28 303.027,19

Gastos financleros (857,08 2.21818) |

Varlacl6n del valor razonable en Instrumentos financleros 44.082.149 83 (50.431.059,58|
Por operacionas de la cartere interior 20.853.828,03 (25.900.195,62)
Por operaciones de la cartera exterlor 23.816.883,43 (24.943.327 45)
Por operacionas con derivados ‘

Otros . 1588.340 53 412.483 41
Diferencias do camblo L (617.066,28) (86.104.88) |
Daterioro y resultado por snajenacionss ds Instrumentos financleros 1.808.807.47) 136.802.720.13} |

Deterioros - .

Resultados por oparaclones de la cartera Interlor 4.981.589,89 {2.785.878,77)

Resultados por opsraciones da la cartera exterior £.130.872,88 (21.531.817,38)

gtar:ultadoa por operaciones con derivados (15.821.081,42) {12.475.323,88)

]

RESULTADO FINANCIERO 42.412.080,30 186.986.072 81}

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 35.090.250.20 195.430.428.29)

Impuesto scbra beneficios (106.270 75; - |

RESULTADO DEL EJERCICIQ 34.984.979.45 (98.430.428.28) |

(") Se presenta, Gnica y exclusivaments, 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 2023.
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SABADELL EQUILIBRADO, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a {os ejerciclos anuales terminados el 31 de
diclembre de 2023 y 2022

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2023 y 2022:

Euros
2023 2022 ()
I Resultado de Ia cuenta de pérdidas y ganancias 34.984.676,48 | (95.430.420,29)
Total Ingresos y gastos Imputados directaments en el patrimonio atribuldo a participes o acclonistas | -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y gananclas
Total de Ingresos y gastos reconocidos [ ;4.9!4.97!.45. {96.430.428,29)

(*) Se presenta, dnica y exciuslvaments, a efactos comparativos.
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Sabadoell Equilibrado, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2023

Resena del Fondo

Sabadell Equilibrado, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyd el 13 de enero de 2015 bajo la
denominacion de Sabadell Seleccién Alfa 2, Fondo de Inversion. Con fecha 13 de febrero de 2015 el Fondo
camblé su denominacién por la actual. E! 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, asl como a lo dispuesto en
el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de Jullo ¥ sus sucesivas modificaciones (véase Nota 8) 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 nimero 4.854, en la categoria de armonizados conforme a la definicidn establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captaclén de fondos, bienes o derechos del pablico para gestionarios e invertirios en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, slempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene gastos, activos, provisiones ¢ contingencias de naturaleza mediocambiental que pudieran ser significativos
en relacién con el patrimonio, la situacién 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 informacién de cuestiones
medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las
decislones de inversion en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos. El cddige CNAE
correspondiente & las actividades que constituyen el objeto social exclusivo del Fondo es el 8430.

La politica de Inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicién
del plblico en el registro correspondiente de la Comisién Naclonal del Mercado de Valores.

Con fecha 6 de febrero de 20185, a instanclas de la sociedad gestora del Fondo, se inscribleron en el registro dal
Fondo ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores las clases Base, Plus, Premier (cuya inversién iniclal
minima asciende a 30, 100.000 y 1.000.000 surcs, respectivamente) y Cartera de participaciones (reservada a
ofras lIC, Fondos de Pensiones y EPSV, asl como a clientes que mantengan en vigor contratos de gestion de
carteras). Posteriormente, con fecha 2 de octubre de 2015, a instanclas de |a sociedad gestora del Fondo, se
inscribieron en el registro del Fondo ante la Comisidn Nacional del Mercado de Valores las clases Empresa y
PYME de participaciones (cuya inversion inicial minima asciende a 500.000 y 10.000 euros, respectivamente).
Dichas clases de participaciones formalizan el patrimonio del Fondo (véase Nota 6).

Seguln se indica en la Nota 7, la gestibn y administracion del Fondo estan encomendadas a Sabadell Asset
Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, Sociedad Unipersonal, entidad
pertensciente al Grupo Credlt Agricole.

Los valores mobiliarios estén bajo la custodia de BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia (Grupo BNP Paribas),
entidad depositarla del Fondo {(véase Nota 4).
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2. HBases de presentacién 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 normativo de informacion financiera que resulta de aplicaclén al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de Informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comerclo, Ley de Socledades de Capital, Plan General de Contabilidad y nomativa legal
especifica que e resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimenio y de la situacién
financlera del Fondo al 31 de diciembre de 2023 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejerclclo 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 preparacién de las cuentas anuales se han seguide los principios contables y normas de valoracién
descritos en la Nota 3. No exIste ningun principlo contable o norma de valoracion de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacién,

¢) Comparacién de Ia Informacién

La informacidn contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2022 se presenta tnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, Junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2023.

d) Agrupacién 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 Informacién desagregada en las correspondlentes notas de ia memoria.

3.  Norm i val ién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2023 y 2022 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracién

1. Clasificacién de los activos financieros

Los activos financleros se desglosan a efectos de presentacion y valoracidn en los siguientes epigrafes del
balance:
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Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez (véase Nota 9), ya sea en el depositario, cuadndc éste sea una
entidad de crédito, o en caso contrario, la entidad de crédlto designada en el Folleto. Asimismo se
incluye, en su caso, las restantes cuentas comientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucidn
financiera para poder desarrolfar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto
de garantfas 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 eplgrafes se clasifican a efectos de valoracién
come "Actlvos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:

» Valeores representativoes de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un Interés, implicito o explicito,
establecldo contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotacicnes en cuenta, cualqulera
que sea el sujeto emisor.

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

e Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las parficipaciones en otras instituciones
de inversién Colectiva.

o Depdésitos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcidn de los saldos que se recogen en el eplgrafe “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 opclones compradas y &l valor razonable de los
contratos de permuta financiera que ¢l Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
Incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

e Oftros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capltal-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asl como
Importes corespondientes a otras operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

¢ Intereses en la cartera de inversidn: recoge, an su caso, la periodificacién de los intereses aclivos
de la cartera de inverslones financieras.

e Inversicnes 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 garantla en los mercados
comrespondientes para poder realizar operaciones en los mismoes y el total 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 valcracién como “Partidas a cobrar”,
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi comc su reversion, se reconoccen, en su caso,
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.
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ii. Clasificacién de los pasivos financiaros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
reclbidos y ctros débltos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efactos de valoracién
como "Débitos y partidas a pagar”.

- Derlvados: Incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendldos y opciones emitidas 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. Se clasifican a
efectos de su valoracién como "Pasives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Paslvos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
gananclas®, tales como pasives por venta de valores recibidos en préstamo.

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

Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i, Reconocimlento 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 serd el precio de la transaccitn), integrande los costes de transaccién directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose log 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,
aquelias partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los actlvos financleros 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
contrario sera el precio de la fransaccidn), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los Intereses
explicitos devengados desde la Uitima liquidacién se registran en el epligrafe "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 transaccién en que se pudiera Incurrlr 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.il).
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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 preclo oficlal de clerre, utilizando el mercado més representativo por volumen de
negociacién.

- Valores no admitidos alin a cotlzacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaclones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anterlores, tenlendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y slempre y cuando ésfe se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se comesponde con el precio de la transaccién mas reciente, slempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccién. En este caso, se reflejardn las nuevas condiciones utilizando como referencia preclos ¢ tipos de
inferés y primas de riesgos actuales de Instrumentos stmllares. 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 disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de opclones,
€n su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado {(en particular, la situacidn 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 puGblica,
incrementado en una prima ¢ margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

- Instrumentos de patrimonlo no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tadrico contable que corresponda a dichas inversiones en e! patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido Identlficadas y calculadas en el momento de la adquisicién, y que subsistan en el momento de la
valoracién.

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiclones temporales de activos: su valor razonable se calcula de
acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversién a les tipos de mercado vigentes en ¢ada
momento y considerando el riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-rlesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizaré el ultimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacidén en un mercado o sistema multilateral
de negociacldn, se valoraran a su valor de cotlzacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en 1IC de inversién libre, liIC de IIC de inversién libre e 1IC extranjeras similares, segtn
los articuloa 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estlmados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es sl
que resulta de aplicar e cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negoclados en mercados regulados ©
sistemas multilaterales de negoclacldn, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconogidos conforme a lo estipulade en la Circular 68/2010, de 21 de diclembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.
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ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidn como "Débitos y partidas a pagar®, se valoran
inlcialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario 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, contabllizéndose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros® de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el métode del tipo de interés efectivo. No
cbstante, &i el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
s& espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectes de valoracién como “Paslvos financieros a valor razonable con
camblos en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su "valor razonable® (que salvo evidencia en
contraric seré el precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccién directamente atrlbuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transacclon 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 sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguldo los fiujos de efectivo que
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los rlesgos y benaficios que llevan
Implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
las obligacicnes que generan o cuando un tercero lo adquiere,

Contabilizacién de operaciones

i Compraventa de valores al confado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, seglin corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
ol resultado de las operaciones de venta se registra en el epligrafe “Deterioro y resultado por esnajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera Interior {o exterion)” de la cuenta de
pérdidas y gananclas.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacién de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaclones o
acciones a asignar. La operacion no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los Importes entregados
antes de la fecha de ejecucitn se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudcres” 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 contratacién y hasta sl
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del confrato en los epigrafes “"Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segin su nafuraleza y por el importe neminal comprometido.

En los eplgrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos flnancieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacidn del valor razonable en instrumentos financleros — Por operaciones
con derivados™, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado 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 axterior y del
activo o del pasivo, seglin 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 retrocesién (operaciones
simulténeas), se reglstran en el epigrafe “Valores representativos de deuda" de la cartera interior o exterlor
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. Contrafos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momento del clerre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromlsos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el Imperte nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warranis se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de |a cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucién de la operacion.

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

En los epigrafes “Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacién de la operacién, 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 exterlor del
activo o del pasivo, segiin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacitn.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterlor del active subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liguidan
por diferencias.
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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 [IC" de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantla, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligaclén de devolverlos. Cuando exlste efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria"
del balance.

Perilodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengarén en el siguiente ejercicio. No Incluye los Intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversidn® del balance.

Instrumentos de patrimonio proplo

Los instrumentos de patrimonic propio del Fondo son las participaciones (formalizadas por clases
diferenciadas) en que se encuentra dividido su patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a particlpes o accionistas — Parlicipes” del
balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcidn y resmbolso, en funcién del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecldos
en la Circular /2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional de! Mercado de Valores. Los importes
corraspendientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
"Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas
— Participes® del balance.

El resultado del gjercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en casc de beneficics), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o acclonistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos 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 adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periode de devengo, por aplicacién del método del
tipo de Interés efective, a excepcion de los intereses correspondientes a inversicnes morosas, dudosas o en
Iiiigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de
la cartera de activos financlercs se reglstra en el eplgrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversién® del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el eplgrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.
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ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamenta
soportadas, de manera directa o Indirectamente, se registran, en su caso, en el eplgrafe “Comisiones
retrocedidas a |a lIC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestibn, de depdsito asli como otros gastos de gestidbn necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, seglin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién®
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

. Vanacién del valor razonable en insfrumentos financieros

El beneficio ¢ pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos vy pasivos financleros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultade por enajenaciones de
instrumentos financieros™ y "Variacién del valor razonable en Instrumentos financieros”, segln comresponda,
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 estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impussto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, conslderando, 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 valoracién, contable 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 créditcs por deducclones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar & activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por Impuesto diferide en ningln caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacién del gasto por Impuesto cuando ¢l Fondo genere resultades positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su ¢aso, se reglstran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cusentas de orden del Fendo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen sismpre. La cuantificacidn de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de
medifilcaciones en las normas tributarias, se producirdn los correspondientes ajustes de valoracion.
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i) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, tcdos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se conslderan 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 transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el méas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del (ltimo dia habil anterior & esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a ia
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
‘su Importe neto, en el epfgrafe "Diferencias de Camblo®, de la cuenta de pérdidas y gananclas; 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 conjuntaments con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iii).

]} Operaclones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el artlculo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posterlores modificaciones.
Para ello, la sociedad gestora disponse de una politica por escritc en materia de conflictcs de interés que vela
por la independencia en la ejecucién de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asl como la
existencla de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempeiiadas por
la sociedad gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés.
Adicionalmente la sociedad gestora debera disponer de un procedimiento Intemo formal para cerciorarse de
que las operaciones vinculadas se reallzan en interés exclusivo del Fondo y a preclos 0 en condiciones
iguales o mejores que los de mercado.

4. Cartera de inversiones financieras
El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2023 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depdsitos 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 2023 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el

slgulente:
Vencimiento Euros
Superior a 5 aflos 5.932.409.77
5.932.409,77

10
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Adicicnalmente, al 31 de diciembre de 2023, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso;

B Euros

Compromisos por operaciones largas de

derivados

Futuros comprados 173.087.819,59

Compra de opciones “call” 14.195.126,37

Otras compras a plazo 30.500.948.35
217.783.894.31

Compromisos por operaciones cortas de

derivados

Futuros vendidos 51.730.168,42|

Otras ventas a plazo | 34.883.,482.28

86.613.650.70
| Total 304.397.545.01

Al 31 de diciembre de 2023, |a totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiente inferior al afio.

Asimismo, el Fondo tiene registrado al 31 de diciembre de 2023 en el epigrafe "Cuentas de compromiso —
Compromisos por operaciones largas de derivados” de las cuentas de orden posiciones por importe de 174.733
miles de euros que se encuentran denominadas en moneda no euro.

Adiclonalmente, el Fondo tiene registrado al 31 de diciembre de 2023 en el epigrafe “Cuentas de compromiso —
Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden posiciones por importe de 77.238
miles de euros que se encuentran denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2023 se recogen 4.287 miles de euros (8.649 miles
de euros al 31 de diciembre de 2022) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesarla para poder realizar operaciones en los mismos.

Al 31 de diclembre de 2023, en el epigrafe “Activo coriente — Cartera de inversiones financleras — Cartera
interior - Ctrog” se recoge, por importe de 4.310 mlles de eures, ¢l valor razonable de 32.894 particlpaciones de
Sabadell Selaccion Ventures |l, Fondo de Capital Riesgo.

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

11
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Gestién del riesgo:

La gestibn de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirgida al
establecimlento de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asl como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacién se Indican los principales coeficientes normativos a los que esté sujeto el
Fondo:

» Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversién sn acciones o participaciones emitidas por una tnica |IC, de las mencionadas en el artlculo
48.1.¢) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las lIC cuya politica de inversién se base
en la invergi6n en un dnico fondo. Aslmismo, la inversidn total en IIC 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.

e Limite general a la Inversidn en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podré superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado 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 mlembro
de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad iocal, un organismo intemacional def que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de rlesgos de reconocido presfigio, no inferior a la del
Reino de Espaiia. Cuando se desee superar el Iimite del 35%, en ¢l Folleto y en toda publicacién de
promocidn del Fonde deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencidn de invertir o se tiene invertido més del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario gue se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores
de una misma emisidén no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampllado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Uni6én Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de forma privileglada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacidn concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaclones en las que se supers el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

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

s Limite general a la inversién en derivados:

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

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean coniratadas alsladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningln caso podrén superar el 10% del patrimonlo del
Fondo.

12
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La exposiclén al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con carécter
general y al 10% dal patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente & un dnico emisor en productos derlvados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de |a
emision 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 lnico emisor en productos derlvados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicidn al riesgo de mercado del activo subyacents asociada a la utllizacidn de instrumentos
financlercs derivados deberéd tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diverslficacién
sofialados en los articulos §50.2, 51.1, 51.4 y 51.5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efactos, se
excluirén los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursdtil o de renta fija que cumpia
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 econémico se consideran un Gnico
emisor.

e Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrén presentar ninguna limitacién a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Aslmlsmo, no podra tener invertido méas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo
grupo.

Se autoriza |a inversién, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

» Acciones y activos de renta fila admltidos a negoclacién en cualquier mercado o sistema de
negociacién que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menoes con la misma frecuencia con |la que
la {IC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o paricipaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

*  Valores no cotlzados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

Acciones vy participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-rlesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asl como
las entidades extranjeras similares.

« Coeficiente de liquidez:

El Fondo debera mantener un coeficlente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual de saldos diarios del Fonde (véase Nota 9).
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¢ Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades
transitorias de tescreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiclones que establezca la Comisién Nacicnal del Mercado
de Valores. No se tendrén en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de la operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado.,

Los coeficlentes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo
caso, son objeto de seguimlento especifico por la sociedad gestora.

La Socledad Gestora tlene establecidos los mecanismos necesarlos para controlar la exposicién a los rlesgos de
mercado, cradito y liquidez, asf como el refetido al riesgo operacional. En este sentido, el control de los
coeficientes normativos mencionados en este apartado, limitan la exposicién a dichos riesgos.

Rlesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los [imites
a la inversidn y concentracién de riesgos antes descritos.

Rlesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitallzacién o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contrataclén, o inversién en otras Instituciones de Inversidn Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones pedrian quedar privadas de liquidez. Por elio, la socledad gestora
del Fondo gestiona el riesge de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez (véase Nota 8) y garantizar los reembolsos de los participes. La scciedad gestora
dispone, por tanto, de un sistema de gestién de la liquidez, asi como de procedimlentos 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 Inversién Colectlva como
consecuencia de movimlentos adversos en los precios de mercado. Los facteres de riesgo més significativos
podrian agruparse en los siguientes:

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

- Riesgo de preclo de acciones o indices bursétiles: 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 inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacién de activos o imprevistos de Indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas més volatiles.

La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestién del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar
todos los riesgos inherentes a la polftica de inversidn del Fondo, asi como para determinar la adecuacion del
perfil de riesgo a la politica y esirategia de Inversion.
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Riesgo de sostenibllidad

Amundi (matriz de Sabadell Asset Management) considera que, ademéas de los aspectos econdmicos y
financieros, la integraclén de las dimenslones ESG en el proceso de inversion, incluyendo los Factores de
Sostenibilidad y los Riesgos de Sostenibilidad, pemmite una evaluacion més completa de los riesgos y
oportunidades. Amundi ha desarrollado su propla metedologia de calificacion ESG para medir ¢l desempefio
ESG de un emisor, es decir, su capacidad para antlciparse y gestionar los Riesgos de Sostenlbilidad y las
oportunidades inherentes a su sector y a sus circunsiancias particulares. Este sistema evalta tamblén la
capacidad de los emisores para gestionar los impactos negativos potenciales de sus actividades sobre los
Factores de Sostenibilidad referidos a tematicas de cardcter medioambiental, social y laboral, relacionadas con
los derechos humanos, la lucha contra la corrupcién y los sobornos. La calificaclén Amundi ESG es una
puntuacién cuantitativa ESG que se traduce en slete grados, que van desde la A (la mejor calificacién) hasta la
. Ademas, Amundi aplica politicas de exclusion especificas a todas sus estrategias de inversién activa,
excluyendo a las empresas que entran en contradiccién con la Politica de Inversidn Responsable. En la escala
de calificacién ESG de Amundi, los valores pertenecientes a la lista de exclusién comresponden a una G.
Utilizando las calificaciones ESG de Amundi y cumplisndo con las politicas de exclusién especificas, los
gestores tienen en cuenta los Riesgos de Sostenibllidad y las principales incidencias adversas sobre factores de
sostenibilidad en sus decislones de inversion. La exclusién de emisores que no cumplen determinados criterios
ESG del universo de inversion del Fondo puede hacer que éste tenga un rendimiento diferente en comparacién
con fondos similares que no tienen esa politica ESG y que no aplican criterios de seleccién ESG al seleccionar
las inversiones.

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

§.__Tesoreria
Al 31 de diclembre de 2023, la composicion del saldo de este epigrafe del balance es |a siguiente:
S — I Euros
Cuentas en el depositario:
BNP Paribas, S.A., Sucursal en Espafia (cuentas en euros) 6.868.452,78
BNP Paribas, S.A., Sucursal en Espafia (cuentas en divisa) _ 4.709.879,63
11.578.332.41
Garantfas recibidas en efectivo:
Garantias recibidas en efectivo en euros 375,30
375,30
- 11.578.707,71|

Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados seglin lo pactado contractualmente
en cada momento, no siendo en ningldn caso el Importe de los intereses devengados significativo para las
presentes cuentas anuales.
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Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por seis clases de
particlpaciones, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el calculo del valor de cada participacién se ha efectuado de la siguiente

manera:
Euros |
31-12-2023 |
Patrimonio atribuido a L
participes o accionistas del Va:lor :i%ul.dauy: de N° Participaciones N° Participes
Fondo al cierre del ejercicio a participacion | |
Clase Base 248.946.882.44 ~ 11,5768]  21.503.945,6551 11.055
Clase Plus 282.436.807,86 11,7846  23.966.407,8597 1,525
Clase Premier 30.442.968.84 12,0958 2.516.820,4905 22
Clase Cartera 107.576,35 12,0288 8.943,2242 7
Clase 'vme 15.133.666.16 11,7523 1.287.716,2122 358
Clase Empresa 5.671.674,50 ~ 11,8503] 479.114,3800 11
Euros
31-12-2022
Patrimonio atribuido a s
participes o accionistas del Vallaor ictliul_datlydo de N° Participaciones N°¢ Participes
Fondo al cierre del gjercicio participacion
Clase Base 288.995.396.98 10.9445 26.405.423.2925 13.127
Clase Plus 339.961.514.35 11.1188|  30.575.314,7201 1.912
Clase Premier 35.031.502,02 11,3725 3.080.376,9416 27
Clase Cartera 148.488.99 11,3039 13.136,1307 11
Clase Pyme 18.192.212,29 11,0994 1.639.029,0655 434
Clase Empresa 12.149.740,30, 11,1808  1.086.663,8422| 21

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversién no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstituciéon permanente del
numero minimo de participes.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2023 en el epigrafe “Acreedores”™ del balance se inclulan por importe de
304 milea de euros el saldo correspondiente a acreedores por reembolso.
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7. Otros oastos de explotacién

Segun se Indica en {a Nota 1, la gestién y administracion del Fondo estén encomendadas a su sociedad gestora.
Por este serviclo, el Fondo ha devengado una comisién anual calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y
que se satisface mensualmente. Dependiendo de las clases de participacion, dicho porcentaje ha sido de:

Clases de Participaciones (*)

_I Clase Base | Clase Plus | Clase Premier [ Clase Cartera | Clase PYME | Clase Empresa .

| 2022 1,20% | 1,00% 0,65% | 0,60% 1,10% 1,00%

| 2023 120%|  1,00% 0,65% 0,60% 1,10% 1,00%
{*) Véase Nota 1 )

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha perclbido una comisitn del 0,05% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2023 y 2022, que se satisface mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y depéslito sobre ia parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entldades pertenecientes al
Grupo Credit Agricole, no supera los lImites méximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel méximo de
comisiones de gestion y depdsito 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 2023 y 2022, 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 2023 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 5 miles de euros (4 miles de euros en el gjercicio 2022).

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposlicién adiclonal tercera. «Deber de
informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el Fondo no tenia ningin Importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaclones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2023 y 2022, el Fondo no ha
realizado pages significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de
la sociedad gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaclones comerciales al 31 de
diciembre de 2023 y 2022, como los pagos reallzados a dichos proveedores durante los ejercicios 2023 y 2022,
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.
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8. Situacién fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
cerrespondientas a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2019 y sigulentes.

Al 31 de diclembre de 2023 y 2022, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Pablica en concepto de retenciones y/o ofros saldos pendlentes de devolucién del impuesto
sobre beneflclos de ejercicios antericres por importe de 215 y 67 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias slgnificativas 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 Socledades).

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

Conforme 2 la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto scbre Sociedades se sstablece un limite de
compensaclén del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base
imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponlbles negativas hasta el importe de un millén
de euros.

Al 31 de dicilembre de 2023, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacion de las pérdidas flscales correspondientes al gjercicio 2023.

8. Acontecimientos posteriores ai clerre

El 28 de diclembre de 2023 se ha publicado en el Boletin Oficial del Estado el Real Decreto 1180/2023, de 27 de
diciembre, por el que se modifican el Real Decreto 948/2001, de 3 de agosto, sobre sistemas de indemnizacion
de Ios Inversores, y el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de
inversion colectiva, aprobado por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, cuya entrada en viger se ha
producido en el gjercicio 2024 (a los 20 dias de su publicacién en el Boletin Oficial del Estado). Dicho Real
Decreto incorpora, entre otras, las siguientes modificaclones:

- Seelimina la exigencia de un coeficiente de liquidez del 1%.

- Se adapta el régimen de la comisién de éxito, modificéindose el pericdo de referencia de rentabilidad, que
pasa de comprender como minimo los ditimos 3 afios a comprender como minimo los Ultimos 5 afios.

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningin hecho significativo adicional no descrito en
esta nota o en las notas anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2023

SABADELL EQUILIBRADO, FONDO DE INVERSION

| Divisa ISIN Descripcién Euros |
EUR |ES0138950003 |PARTICIPACIONES|F05-SAB DOLARFUO | 11.749.187,66 |
'EUR |ES0138983004 | PARTICIPACIONES|F22-SAB EEUU BOLSA 53.599.526,70
'EUR |ES0174403008 | PARTICIPACIONES|F48-SAB INT EUR 42.518.650,34 |
'EUR |ES0173828007 | PARTICIPACIONES|F49-SABBONOSEURO FI 22.464.204,35
EUR |ES0173829070 | PARTICIPACIONES|F52-SAB RENDIMIENTO 6.700.520,81
'EUR |ESO0111098002 | PARTICIPACIONES|F136-SAB EUROACCION 10.043.949,70
|EUR |ES0183339003 | PARTICIPACIONES|F147-SABEUROPABESG | 28.027.755,83 |
EUR |ES0175083007 | PARTICIPACIONES|F149-SABBOL EMERGENT 18.815.927,63
'EUR |ES0184976001 | PARTICIPACIONES|F205-SAB EURO YIELD 8.455.641,07
|EUR |ES0114626056 | PARTICIPACIONES|F297-SABINFLACIONEUR 5.373.995,31
|EUR |ES0174356016 | PARTICIPACIONES|F301-SAB BO FLOTANTE 17.461.423,21
EUR |ES0111092005 |PARTICIPACIONES|F133-SABESPANABFUT | 4.379.460,92
| TOTAL Cartera interlor-Instituciones de Inversién colectiva 229,590.243,53
'EUR |ES0182284028 | PARTICIPACIONES|F310-SEL VENTURES II 4.309.961,70
TOTAL Cartera interlor-Otros 4.309.961,70
'USD | IE00B4ND3602 | OBLIGACION]BLACKROCK INC|2049-02-17 3.031.977,52
USD ] GBO0B15KXV33 | OBLIGACION|ETC WTI CRUDE QIL|2049-05-19 2.900.432,25
TOTAL Cartera exterior- Valores representatlvos de deuda 5.932.409,77
EUR |IE0005YFAVI3 | PARTICIPACIONES|PIMCO COMMODITIES RR | 13.355.588,37
EUR |LU2049492049 | PARTICIPACIONES[EXANE PLEIADE 2.361.698,72
EUR |LU0438336777 | PARTICIPACIONES/BLACKROCK SUST FIXED 1.056.475,83
usD |IE0OBDIFAL37 |pA | PARTICIPACIONES[ISHARES EDGE MSCI US 8.828.523,87
EUR |LUI1882440925 | PARTICIPACIONESJAMUNDI FUNDS - ABRM 9.510.361,23
EUR |LU1880402760 | PARTICIPACIONES|JAMUNDI FUND- US BD 1.553.224,10
EUR |LU1882454124 | PARTICIPACIONESJAMUNDI FUNDS - EMB  4.715.193,74
USD | LUI1883855915 | PARTICIPACIONESJAMUNDI FUNDS - UFGR 9.782.431,35
EUR |LU1746647814 | PARTICIPACIONES|CPR INV GL DISR OPP 962.259,61
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|EUR |LU1883305259 | PARTICIPACIONES|AMUNDI FUNDS - EUROL 6.402.432, 89
'EUR |LU1883320050 | PARTICIPACIONES|AMUNDI FDS GL ECO 5.486.099,62 |
EUR |LUI1882468934 | pARTICIPACIONES|AMUNDI FUNDS -EURO |  8.326.724,20
'EUR | LU0119099496 | PARTICIPACIONES|AMUNDI FUNDS - ECB 16.296.105,96
'EUR | FRO014005XN8 | PARTICIPACIONES/AMUNDI EURO LIQUIDIT 9.801.929,62
EUR |LU1883873496 | PARTICIPACIONES|AMUNDI FUNDS - US 353.041,32
|EUR |LUI1883315480 | PARTICIPACIONES|AMUNDI FUNDS - EU EV 12.889.155,45
'EUR |LU1894685046 | PARTICIPACIONES|AMUNDI FUNDS - PIONE 17.543.494,49
'EUR | FR0010319996 PARTICIPACIONES|AMUNDI ABS 9.386.467,65
|EUR |IE00B44G8632 | PARTICIPACIONES|KBI FUND ICAV - KBI 2.689.041,37 |
|EUR |LU1291158316 | PARTICIPACIONES|CPR INVEST - GLOBAL 2.121.341,47 |
EUR |LU2402137298 | PARTICIPACIONES|FUND CHANNEL INVESTM | 2.988.833,47
'UsD | LU2351337501 | PARTICIPACIONES|FUND CHANNEL INVESTM | 12.209.011,87
EUR |IEOOBNK9T448 | PARTICIPACIONES|LYXOR NEWCITS ARB ST 8.411.354,49
EUR |LUI681041890 | PARTICIPACIONES|AMUNDI ETF MSCIEURO | 6.209.738,64
JpY | LUO568582299 | PARTICIPACIONES|AMUNDI FUNDS - EQUIT 3.600.209,83
EUR | LU1923163163 | PARTICIPACIONES|AMUNDI FUNDS - JAPAN 2.980.198,67
USD |LU2423587752 | PARTICIPACIONES|FUND CHANNEL INVPAR | 6.097.667,52
EUR |LU2423595854 | PARTICIPACIONES|FCH BLUEBAY INVESTME 1.728.856,70
EUR |LUI437018598 | PARTICIPACIONES|AMUNDI INDEX J.P. M 8.996.097,87
EUR |LUI1951341897 | PARTICIPACIONES|CPR INVEST FOOD GEN 884.040,65
EUR |IEOOBL7IKB37 | PARTICIPACIONES|AMUN/CHENVARI CREDI 5.145.213,14
EUR |LU1882474585 | PARTICIPACIONES|AMUNDI FDS -EUR GV B 6.537.704,49
EUR |LU2199721130 | pARTICIPACIONES|JPMORGAN FUNDS - JPM 1.494.923,02
USD | LU0432979614 | PARTICIPACIONES|JPM GL HEALTHCARE 1.573.119,77
USD |LU2031322808 | pARTICIPACIONES|SCHRODER GL EMMKT OP | 2.808.878,08
EUR |LU2473381015 | PARTICIPACIONES{SCHRODER INT EMER EU 262.701,15
EUR |LU1751207348 | PARTICIPACIONES|SCH INT SEL EM ASI 2.385.968,15
EUR |LU0248181363 | PARTICIPACIONES|SCHRODER INTERNATION | 2.901.636,79
EUR |LU1460782573 | PARTICIPACIONES|HSBC GLOBAL INVESTME 1.295.299,77
EUR |IE00B3LIVGY97 | PARTICIPACIONES|MAN FUNDS VI PLC - M 5.864.964,16
JpY |IE00BF2S5G73 | PARTICIPACIONES|MAN GLG IN JPN COREA 3.694. 806,29
EUR |LU2145464777 | PARTICIPACIONES|ROBECOSAM SMART MATE| 1.615.432,13
EUR |LU0219424131 | PARTICIPACIONES|MFS EUROP RESEARCH 4.274.478,03
'EUR |LU0583240782 | PARTICIPACIONES|MFS MERIDIAN FUNDS - 1.418.854,64




008655532

0,03 EUROS
T i
_'_Divisa-j- ~ ISIN - ! _ Descripcién Euros
EUR | LU2139470012 | PARTICIPACIONESINVESCOJAPEQADVF | 4.123.572,42
'EUR | LU1642889601 | PARTICIPACIONES|FIDELITY GL TECHNOLO | 4.020.661,31
'EUR | LU1550163023 | PARTICIPACIONES[FIDELITY GLFISERVI | 1.550.27047
|EUR | LU0926439992 | PARTICIPACIONES|VONTOBEL FUND-EMMD | 1.478.935,56
EUR | LU1717117623 | PARTICIPACIONES|VONTOBEL TWENTYFOUR | 2.319.400,89
'EUR | LU0891843558 PARTICIPACIONES|CANDRIAM BONDS-EHY 1.777.184,04
EUR | LUI1819524072 | pARTICIPACIONES|CANDRIAM ABS RET | 770.001,40 |
EUR |LU0966752916 | PARTICIPACIONES|[JANUS HENDERSON ABSO | 2.406.125,90 |
EUR |FRO013233707 | PARTICIPACIONES{EDR SICAV - FINANCIA | 2.973.067,98
EUR |LU1728553857 | PARTICIPACIONES{DNCA INVEST - ALPHA | 2,648.822,12
EUR |LUI435387458 | PARTICIPACIONES|LOOMIS SAYLESUSGRO | 3.634.871,21
EUR |LU0549539178 | PARTICIPACIONES|BLUEBAY INV GR EUR 2.960.578,90
EUR |LUO0853555893 | PARTICIPACIONES|JUPITER JGF-DYN BOND 2.976.361,53 |
EUR |IE00BM95B514 | PARTICIPACIONES|POLAR CAPITAL GL TEC 2.862.544,64
EUR |LU1140883403 |PARTICIPACIONES|ELEVA UCITS FUND - E 13.026.660,25
EUR |LU1739248950 |PARTICIPACIONES[ELEVA UCITSFUNDABS | 1.814.11945
EUR |LU1433232698 |pPARTICIPACIONES|PICTET TR - ATLAS 1.056.185,97
EUR |LU0255979238 | PARTICIPACIONES|PICTET JAPANESE E OP 4.171.707,79
EUR |IEOOBFYVIMS0 | PARTICIPACIONES|GUINNESS ASSET MANAG 2.6%9,47_
EUR |LU1481584016 | PARTICIPACIONES|/FLOSSBACH VON ST BOP 1.962.134,47
EUR |LU1764069099 | PARTICIPACIONES|AB SICAV I- SELECT 3.913.870,77
EUR |LU1955039661 | PARTICIPACIONESIABN AMRO FUNDS 6.077.182,78
EUR |LUO0278427041 | PARTICIPACIONESIEPSILON FUND EURO BO 3.687.780,58
EUR |LU1559924847 | pARTICIPACIONES|EURIZON FUND - BOND 1.072.127,82
EUR |LU1443248544 | PARTICIPACIONES|EXANE EQ SEL EUROPE 4,168.680,98
EUR |LU0332401396 | PARTICIPACIONES|JPM EMERG MKTS LOCAL 1.477.709,60
EUR | [E00BSWN3467 | PARTICIPACIONES|COMGEST GROWTH EUROP |  4.150.303,45
EUR |IEO0ONPCPQL2 | PARTICIPACIONES|ATLAS GLOBAL INFRAST 1.345.520,78
EUR |[EOOBF4RFH31 | PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI WLD SMA 1.551.771,75
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 327.429.894,46
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Informe de Gestidn
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2023

Entorno global y de los mercados de capltales

El afio 2023 se ha caracterizado por la lucha por parte de los bancos centrales contra los elevados niveles de
inflacion. Durante la primera parte del afio, los mercados fueron dominados por el mantra “tipos elevados
durante més tiempo® tanto en Estados Unidos como en Europa, a lo que se le sumaron las turbulencias de la
banca regional en Estados Unidos y la intervencitn del histérico banco sulzo Credit Suisse por parte de UBS.
Por otra parte, las preocupaclones sobre el ritmo de crecimiento en China se acentuaban, y el inicio del conflicto
entre Israel y Gaza provocé un repunte en el precio del petréleo a corto plazo que incrementé los temores hacia
una vuelta hacia niveles de inflacién elevados que llevd a los tipos de interés en los plazos medios y larges a
méximos histéricos. En medio de este entorno, las grandes compafiias tecnoldgicas de Estados Unidos se
revalorizaban de una forma muy destacada a ralz de las buenas perspectivas de crecimiento gracias a las
miuitiples aplicaciones de la inteligencia artificial, llderando en gran medida la subida de las bholsas en Estados
Unidos. La dltima parte del afio, estuvo marcada por un giro brusco de las expectativas en cuanto a politica
monetaria por parte de la Reserva Federal tras unos datos de inflacién moderandose y un discursc que ya
apunta a bajadas de tipos de interés tanto en 2024 como en 2025. En el lado Eurcpeo y pese a unos datos de
crecimiento débiles, el Banco Central Europec considera gue alin es pronto para hablar de bajadas de tipos, aun
ael, las expectativas del mercado en cuanto a recortes de tipos en ambos lados del Atlantico para el préximo afio
provocaron una fuerte caida de los tipos de interés durante los meses de noviembre y diciembre haciendo que
précticamente todas las clases de activos se revalorizaran de forma notable

Mercados de Renta Flja

El inicio del afic en los mercados de renta fija vino marcado por subldas en los tipos de interés de referencia en
Estados Unidos y en Europa hasta el 5,5% y el 4% respectivaments, an un contexto donde la Inflacién, pese
estar en una tendencia a la baja, todavia se encontraba significativamente por encima de los niveles objetivo y la
economia estadounidense seguia mostrando una gran solidez, especiaimente en su mercado laboral, el
consumo interno y el sector servicios. Los tipos de interés continuaron su escalada hasta finales de octubre, y
las curvas de tlpos tanto en Estados Unidos como en Europa han permanecido invertidas durante todo el affo, es
declr, los plazos cortos ofreclan mayor rentabilidad que los plazos medios y largos. Este hecho es considerado
por los economistas como una anticipacién de una préxima recesién econémica. Esta situacién de tipos al alza
cambié radicalmente a principios de noviembre tras un buen dato de inflacién en Estados Unidos y después de
la reunién de la Reserva Federal en diciembre en la gue su presidente, Jerome Powell, confirmé su intencién de
bajar los tipos de interés en tres ocasiones durante 2024 y cuatro adicionales en 2025 a razén de 25 puntos
bésicos cada una. Esto provocd una fuerte contraccién de los plazos medios y largos de las curvas haciendo
que [os precios de activos de renta fija de beneficiaran positivamente durante ios dos Gltimos meses del afo. En
crédito, pese al movimiento de ampliacién durante el primer trimestre debido a la crisls de la banca regional en
Estados Unldos y la Intervenclén de Credit Suisse, los diferenciales en Estados Unidos y en Europa se han
estrechado en ¢l conjunio del afio, concentrando gran parte del movimiente en la Gliima parte del 2023.
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Mercados de divisas

El ddlar mostré un comportamiento mixto frente a las principales divisas de las economias desarroliadas, en un
afio donde la volatilidad en el mercado de divisas ha estado muy presente dependiendo de los datos
econdmicos y como éstos cambiaban las expectativas de la evolucidn de los tipos de interés de las distintas
economias, La cotizacion del délar frente al euro se deprecld del 1,07 al 1,10, aun asl, su evolucién se ha .
movido en un rango comprendido entre el 1,13 en el mes de julio, hasta el 1,05 a Inicios de octubre. El yen
japonés tuvo un afio de fuerte depreciacion tanto contra el délar como contra el euro debido principalmente a la
falta de flexibillidad de su banco central en los rendimientcs de los bonos a 10 afios, limitando dichos
rendimientos en el 1%, hecho que resta atractivo a las inversiones en su deuda respecto a la de otros paises
desarrollados. En el lado de las divisas emergentes, en términos generales mostrarcn un comportamiento
positivo contra el délar durante 2023.

Mercados Emergentes

Los mercados emergentes de renta variable terminaron el afic con una subida del 7,04% en délares, pese a
tener una evolucldn dispar durante 2023. Al inicio del afio los inversores cotizaron de forma muy positiva la
apertura de China tras un largo periodo de restricclones a causa de las medidas anti-Covid, ademés, las
valoraciones y el crecimiento de los beneficios esperados mostraban mejores perspectivas que para el afio
2022. Sin embargo, esta tendencla positiva se vio alterada tras una desaceleracién mayor de la esperada para la
economia china y con un sector inmobiliario mostrando signos de debilidad. En el lado macroeconémico, los
datos de inflacién fueron a la baja tanto en Asla como en Latinoamérica, hecho que propiclé, junto a las dudas
acerca de los niveles de cracimiento a largo plazo de China, que tanto en China como en algunos palses en
Ameérica Latina iniciaran bajadas de tipos durante la segunda mitad de afic. En el lado positivo cabe destacar ia
buena evolucién de India, pais que muchos inversores ven como el futuro motor de la regién asidtica. Su
crecimiento esperado es sdlido gracias a unas reformas estructurales que pretenden fomentar la industria
doméstica y atraer de este modo inversidn exiranjera, También Brasil ha mostrado una gran fortaleza a lo largo
del afic en un entorno donde sus tipos de Interés reales se estdn reduciendo y sus ventajas competitivas en
términos de recursos naturales siguen siendo elevadas.

Mercados de Renta Variable

En términos generales, ios mercados de renta varlable globales registraron fuertes subidas en 2023. El Indice
MSCI World en ddlares terminé el afio subiendo un 21,77%. Las principales bolsas mundiales empezaron el afio
cotizando las expectativas generadas por la apertura de China y la posibilidad que los bancos centrales dejaran
de subir los tipos de Interés ante unos datos de inflacién que se estaban desacelerando. La crisls de los bancos
regionales en Estados Unidos y la intervencion de Credit Suisse generaron turbulencias en el mes de marzo,
pero ya en el segundo trimestre la publicaclén de resultados de la compafila tecnolégica Nvidia generd unas
fuertes expectativas de crecimiento en todo lo relacionado con la inteligencia artificial gracias a las mejoras en
productividad que puede Introduclr en mdltiples sectores, de forma que las grandes tecnoldgicas en Estados
Unidos pasaron a liderar las subidas no solo de los indices estadounidenses, sino también de los principales
indices globales. En el tercer trimestre los mercados de renta variable en general corrigieron en un entorno de
tipos de interés en méximos de los Gltimos afios, aunque durante la dltima parte del afic volvieron a repuntar al
alza tras las calidas en los tipos de Interés durante los meses de noviembre y diciembre. El afio fue muy positivo
para el indice Nasdag, que subid un 53,81%, aunque el Indice S&P 500 tamblén subid un destacado 24,23%. En
Europa, el Indice MSCI Europe tamblén registrd revalorizaciones de doble digito, subiendo un 12,73%. En el
lado de emergentes, el MSCI Emerging Markets se anctd un +7,04% en délares, a pesar de una bolsa china con
el indice de Hong Kong HSI cayendo un 13,82%, siendo uno de los peores mercados a nivel global durante el
afio.
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Perspectivas 2024

El afio 2024 esperamos que sea un afio que vaya de menos a mds. Durante la primera parte del afio pensamos
que Estados Unidos podria transitar por una leve recesién, v los datos de Inflacién en términos generales
deberian seguir moderéndose. En Europa los datos de crecimiento pensamos que serén débiles pero positivos
gracias a las medidas fiscales adoptadas. Los paises emergentes creemos que mostrarén fortaleza, pero con un
alto grado de frapmentacién dependiendo de la reglén, stendo Asia el &rea con mejores perspectivas pese a los
ajustes a ia baja en el crecimiento esperado de China. El posicionamiento en activos de riesgo es de cautela
durante la primera parte de afio, slendo méas positivos a medida que los bancos centrales inicien las bajadas de
tipos, que seglin nuestras estimaclones, deberian empezar entre los meses de mayo y junio. Por ultimo, las
inversiones relacionadas con la transicidn energética continan su despliegue de la mano de los fondos
NextGenerationEU en la Eurozona y del IRA (Inflation Reduction Act) y el CHIPS Act en Estados Unidos.

Evolucién del Fondo durante el 2023

El Fondo invierte a través de otras IIC combinando una posicién en acgiones con una presencia activa en bonos
y gestldn altemativa. La cartera del Fondo est4 normalmente invertida alrededor de un 50% en acciones, aunque
esta proporcién se gestiona activamente situandola por encima o por debajo de este nivel en funcién de las
expectativas sobre los mercados bursétiles, con un rango limitado entre el 25% y el 75%.

La inversidn en renta fija se ha reslizado mayoritariamente en IIC que invierten en deuda publica y privada con
una calidad craditicia adecuada para la inversién institucional. También se ha Invertido en IIC que invierten en
bonos denominados en ddlares estadounidenses, bonos de palses emergentes, bonos ligados a Inflacion y
bonos de alto rendimiento.

Asgimismo, el Fondo ha mantenido un peso en Inverslones alternativas de entre un 11% y un 14%,

La inversién en renta variable también se ha reallzado mayoritarlamente mediante IC. Desde un punto de vista
geogréfico la cartera de renta variable se encuentra ampliamente diversificada entre Fondos que invierten en
Europa, Estados Unidos, Japén y paises emergentes. A lo largo del afio se ha modulado la exposicion total a los
mercados de renta variable con el fin de poder aprovechar sus oscilaciones, sltudndose el nivel de exposicion a
renta variable entre el 40,5% y el 48,5%, aproximadamente.

También se ha gestionado activamente la exposicibn de la cartera al délar estadounidense incluyendo la
inversién en futuros sobre &l tipo de cambio délar estadounidense — euro.

En cartera existe un 0,74% del patrimonio invertido en activos de los que en conjunto no se puede superar el
10%, con el objetivo de obtener una rentabilidad extra que compense los maycres riesgos que dichas
inversiones comportan.

La revalorizacién acumulada del Fondo en el afio 2023 ha sido de +5,78%

El valor liquidative de la participacién de la Clase Base al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 asclende a
11,5768 y 10,9445 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la Clase Base a 31 de diciembre de
2023 es de 248.945.882,44 de euros (288.995.398,98 euros a 31 de diciembra de 2022).

El valor liquidativo de la particlpacién de la Clase Plus al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 asciende a 11,7846
y 11,1188 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimenio de la Clase Plus a 31 de diciembre de 2023 es
de 282.438.807,88 de euros (339.981.514,35 euros a 31 de diciembre de 2022).

El valor liquidativo de la participaclén de la Clase Premier al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 asciende a
12,0958 y 11,3725 euros, respectivaments. Adicionalmente, el patrimonio de la Clase Premier a 31 de diclembrs
de 2023 es de 30.442.968,84 de euros (35.031.502,02 euros a 31 de diciembre de 2022).
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El valor liquldativo de la participacién de la Clase Cartera al cierre de los ejerciclos 2023 y 2022 asciende a
12,0288 y 11,3039 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonic de la Clase Cartera a 31 de diciembre
de 2023 es de 107.576,35 de euros (148.488,99 euros a 31 de diciembre de 2022).

El valor liquidativo de la participacién de la Clase Pyme al cierre de los ejerciclos 2023 y 2022 asciende a
11,7523 y 11,0964 eures, respectivamente. Adicienalmente, el patimeonio de la Clase Pyme a 31 de diciembre
de 2023 es de 15.133.666,16 de euros (18.192.212,29 euros a 31 de diciembre de 2022).

El valor liquidativo de la participacién de la Clase Empresa al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 asciende a
11,8503 y 11,1808 euros, respectivamente. Adicionaimente, el patrimonio de la Clase Empresa a 31 de
diciembre de 2023 es de 5.677.674,50 de euros (12.149.740,30 euros a 31 de diciembre de 2022),

Uso de instrumentos financleros por el Fondo

De acuerdo con lo establecido en el articulo 50, apartado 2, del Reglamento Delegado (UE) 2022/1288 de la
Comisién, de 6 de abril de 2022, por el que se completa el Reglamente (UE) 2015/2088 del Parlamento Europeo
y del Consejo, la informacidn sobre las caracteristicas medioambientales o sociales promovidas por el producto
financlero esté disponible en un anexo del presente Informe anual.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2023

Nada que resefiar distinto de io comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrolio y Medio Ambiente

El Fendo ne ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2023.

Adquisicién de acclones proplas
No aplicable.
Informaclén sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 7).



