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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los Participes de Sabadell Europa Bolsa ESG, Fondo de Inversidn, por encargo del
Consejo de Administracién de Sabadell Asset Management, S.A., Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversién Colectiva, Sociedad Unipersonal (en adelante, la
Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales de Sabadell Europa Bolsa ESG, 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 opinion, 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, asf como de sus
resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo
de informaclén 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 auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditorfa de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen més adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las
cuentas anuales de nuestro informe.

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

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



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

Tal y como se describe en la nota 1 de la
memoria adjunta, el Fondo tiene por objeto
la captacidn de fondos, bienes o derechos del
publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros
instrumentos financieros, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcidn de los resultados colectivos, 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.

Existenciay valoracion de la cartera de inversiones financieras

Con el fin de disefiar procedimientos de auditorfa
que sean adecuados, hemos obtenido
conocimiento del control interno relevante para la
auditoria mediante el entendimiento de los
procesos y criterios utilizados por la sociedad
gestora y, en particular, en relacidn a la existencia
y valoracién 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 depositaria, a las sociedades gestoraso a
las contrapartes, segln la naturaleza del
Instrumento financiero, para verificar la existencia
de la totalidad de las posiciones que componen la
cartera de inversiones financieras asi como su
concordancia con los registros del Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sustantivos, en base selectiva, dirigidos a dar
respuesta a la cuestion clave de 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 informacién en relacién con los
activos de la cartera de inversiones financieras est4
incluido en la nota 4 de la memoria de las 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 de! Fondo y no forma parte integrante de
las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditorfa sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de
la actividad de auditorfa de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de
gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacién de la
auditorfa de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del informe
de gestién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién. S, baséndonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segin lo descrito en el pérrafo 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 ia entidad en
Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres
de incorreccion 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, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el
principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa
realista.

La comisién de auditorla de la Sociedad Gestora del Fondo es responsable de la supervisién del proceso de
elaboracién y presentacidn 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

opinién,

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

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

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional para la
comisién de auditorfa 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 perfodo 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 acuerdo del Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora del
Fondo para el periodo de 1 afio y hemos venido realizando el trabajo de auditorfa de cuentas de forma
Ininterrumpida desde el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017, afio en que el Fondo se convirti6 en
una Entidad de Interés Pdblico.

DELOITTE, S.L.
Inscrite en el R.0.A.C. n? S0692

DELOITTE, S.L.

2024 Ndm. 20/24/08818
26,00 EUR

Alvaro Quintana
Inscrito en el R.0.A.C. n® 21435

16 de abril de 2024



Anexo | de nuestro informe de auditoria

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

Como parte de una auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de 2 actividad de auditorfa de
cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo
profesional durante toda la auditoria. También:

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

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

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

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

Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacidn 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 auditorfa de la Sociedad Gestora del Fondo en relacidn con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditorfa planificados y los hallazgos significativos
de la auditoria, asf como cualguier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditorfa.

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

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacién a la comisién de 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 fegales o
reglamentarias prohfban revelar piblicamente la cuestién.



SABADELL EUROPA BOLSA ESG, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022

0P1120666

(Euros)
1
ACTIVO 31-12-2023 31-12-2022 "} PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2023 31-12-2022 [*} |
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES © 198.164.180,42 | 220.805.208,49 I
| | AGCIONISTAS 1
Inmoviilzado Intanglble | . | Fondos resmboisables atribuidos & 198.184.138,42 220.805.260,49 |
! [ participes o acclonistas

Inmovilizatdo material s —— | - | Capftal -

Bienes inmuebles de uso proplo - | Participss 237.977.274,40 | 311.186.207,03

Mobillario y enseres ! - Prima da amisién - -

Activos por Impuesto diferido = = = | Reservas 101.028,62 101.038,82
ACTIVO CORRIENTE _ 160.475.686 88 220.880.609 74 (Acclonea proplas) - -
Daudores 246442801 2.106.67924 | Resultados de ejercicios anterlores (62.704.086,98) | (62.704.086,98)
Cartera de Inversiones financieras 192.353.917.44 | 214.503.517 22 Ctras aportaciones de soclos -

Cartera interior 8.800.982.07 4.434.850 lT' Resuttado del ejercicio 22,780.869,00 | (27.977.88338)
Valoras rapresentativos de deuda . [ .- | (Dividendo a cusnta) . -
Instrumentos de patrimonio 5.600.992,07 443465060 | AJustes por camblos de valor en -

inmoviilzado material de uso proplo

Instituciones de Inversidn Caolectiva I Qtro patrimonio atribuldo = .

Depdsitos en EECC -

Derivados - PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - | Provisiones a largo plazo - -

Cartera exterior 106.752.925.37 210.080.8886.72 | Deudas a largo plazo -

Valores representetivos de deuda Pasivos por Impuesto diferido -

Instrumentos de patrimonio 186.752.825,37 210.069.886,72

Institucionas de Inversidn Colectiva . - PASIVO CORRIENTE 318.773 44 288.733.:8

Depdéaltos en EECC - Provisiones a corto plazo - -

Derivados - Deudas a corto plazo - -

Otros - Acresdores 31877344 265.733,28
Intereses de Ia cartera de Inversién - Paslivoa financleros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litiglo - Darlvados - -

Perlodicaciones - - Porlodiicaciones B -
_Tenorsria _denie4 4.260.803.28 | | | - A
= TOTAL ACTIVO 108.479.050 88 | 220.860.899,74 | TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO _198.470.050 86 | 220.360.989.74

CUENTAS DE ORDEN [

CUENTAS DE COMPROMISO - |

Compromises por opsracionas largas de
derivados
Compromisos por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedkios en préetamo por la lIC
Valores aportados como garantia por la [IC
Valores racibkios an garantia por [a lIC
Capltal neminal no suserito nl en clreulacion
({SICAV)
Pérdidas fscalss a compensar

]
__TOTAL CUENTAS DE ORDEN

) I
261.030.678.17 | 221.742.640.77

260.213.787,71 220.453.131,47
828,191 48 1.288.517.30
251.030.67817 | 221.742.84877

Las Notas 1 a 8 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

(") Se presenta, unica y exclusivamente, a efactos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2023.
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SABADELL EUROPA BOLSA ESG, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

R R [8}]
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022
(Euros)
2023 2022
Comislones de descuento por suscripciones y/o reembcisos - -
Comislones retrocedidas a la (IC -
Gastoa do Personal | . - |
Otros gastoa de explotacién | {2.715.883,40 {2.845.969, 21} |

Comislén de gestidn (2.479.618,28) (2.598.385,70) !

Comlslon depositario (220,788,40) {234.119,90)

Ingreso/gasto por companeacién compartimento - -

Otros | (15.258,71) {15.483,81)
Amortizacién del inmoviiizado matarial . .

Excesos de provislones [ -

Deterioro y resultados por enajenaciones de Inmovllizade | B - 1
RESULTADO DE EXPLOTACION [ _[2.716.683,40] {2.845.989,21)
Ingresocs financleros 6.136,109,88 6.765.084,87
Gastos flnanclerce | (110.45) . |18.781.06)
Varlaclon del valor razonable en Instrumentos financloros | 7.390.460,64 111.978.212.86} |

Por operaciones de s cartera Interlor 1.885.578,76 128.451,10

Por operaciones de |a cartera exterior 5.724.883 92 {12.104.663 85)

Por operagiones con derivados -

Otros -
Diferenclas de camblo 87.543.18 {60,340 88} |
Deterlorc y resultado por enajenacliones de instrumentos financleros 11.980.208 19 119.841.664.85) |

Deterloros - -

Resuitados por operaciones de la cartera intarior 453.925,58 {407.884,78)

Resultados por operaclones de la cartera exterior 11.628.270,83 (17.232.273,48)

Resultados por operaciones con derivados - {2.201.506,58)

Otros - - |
RESULTADO FINANCIERO 26.574.208,13 {28.131.814 17} |
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 22.850.544.73 127.977.883,38) |
Impuesto sobre beneficlos =857584 | 0000 -
RESULTADO DEL EJERCICIO 22,769.96900 |  (27.977.883,38) |

(*) Sa presanta, (inica y excluslvamente, 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 EUROPA BOLSA ESG, FONDO DE INVERSION

0P1120668

Estados de camblos en el patrimonio neto correspondlentss a los 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:
e Euros
2023 2022 ()
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 22.780,989,00 | (27.077.883,28)
Total Ingresos y gastos Imputades directaments en ¢l patdmonio atribuldo a participes o acclonlistas
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y gananclas
Total de Ingresos y gastos reconoccides 22.700.980,00 | (27.977.882,20)

(") Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Sabadell Europa Bolsa ESG, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2023

Resefia del Fondo

Sabadell Europa Bolsa ESG, Fondo de Inversién (en adelants, el Fondo) se constituyé el 17 de marzo de 2008
bajo la denominacién de Sabadell BS Europa Valor, Fondo de Inversién, Con fecha 8 de mayo de 2013 el Fondo
cambib su denominacién por la de Sabadell Europa Valor, Fondo de Inversion y, finalmente, con fecha 18 de
febrero de 2022 el Fondo cambié su denominacidon por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en
la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituclones de Inversidn Colectiva y sus posteriores modificaciones, asl
como a lo dispuesto en el Real Decrete 1.082/2012, de 13 de julio y sus sucesivas medificaciones (véase Nota 9)
por &l que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especlfico de la Comisién Naclonal del Mercado de Valores
con el nimero 3.425, en la categoria de armonizados conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del
Real Daecreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e Invertidos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre 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 o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos
en relacién con el patrimenio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se Incluyen
desgloses especlficos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion de cuestiones
medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las
decisiones de inversién en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos. El codige CNAE
comrespondiente a las actividades que constituyen el objeto social exclusivo del Fondo es el 6430.

La politica de inversién del Fondo se encusntra definida en el Folieto que se encuentra registrado y a digposicién
del publico en el registro correspondlente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Con fecha 18 de marze de 2015, a instancias de la sociedad gestora del Fondo, se inscribleron en el registro del
Fondo ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores las clases Base, Plus, Premier (cuya inversién minima
asciende a 200, 100.000 y 1.000.000 euros, respectivaments) y Cartera de participaciones (reservada a otras IIC,
Fondos de Pensiones y EPSV, asi como a clientes que mantengan en vigor contratos de gestion de carteras).
Posteriormente, con fecha 24 de junio de 2016, a instancias de la sociedad gestora del Fondo, se inscribieron en
el registro del Fondo ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores las clases Empresa y PYME de
participaciones (cuya inversion minima asciende a 500.000 y 10.000 euros, respectivamente). Dichas clases de
participaciones formalizan el patrimonio del Fondo (véase Nota 8).

Segun se indica en la Nota 7, la gestién y administracién del Fondo estdn encomendadas a Sabadell Asset
Management, S.A., Socledad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, Sociedad Unipersonal, entldad
perteneciente al Grupo Credit Agricole.

Durante el ejerciclo 2022 |la sociedad gestora Sabadell Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, Sociedad Uniparsonal, delegd la gestién de los activos del Fondo 2 Amundi
Ireland Limited.

L.os valores mobiliarios estan bajo la custodia de BNP Paribas, S.A. Sucursal en Espafia (Grupo BNP Paribas),
entidad deposltaria del Fondo (véase Nota 4).
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2. Basesd ntacién uentas anuales

a)

b)

d)

imagen flel

Las cuentas anuales han sldo obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con el
marco normativo de informacién financlera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comislén Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversién colectiva, que
constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el Cédigo
de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Pian General de Contabilidad y normativa legal especifica que le
resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo
al 31 de diclembre de 2023 y de los resultados de sus operaciones que se han generade durante el ejercicio
terminado en esa fecha.

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

Principlos contables

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

Comparaclén de la informaclén

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al elercicio 2022 se presenta (nica y
exclusivamente, a efactos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2023,

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 informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

3. Normas de reglstro y valoraclén

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

a)

Claslificacion de ios instrumentos financleros a efectos de presentaclén y valoracién

i Clasificacién de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracién en los siguientes epigrafes del
balance:
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Tesoreria: este eplgrafe incluye, en su caso, las cuentas o depbsltos a la vista destinados a dar
cumplimiento al cosficiente de liquidez (véase Nota 8), ya sea en el depositario, cuando éste sea una
entidad de crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el Folleto. Asimisme se incluye,
en su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién financiera
para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibide por el Fendo en concepto de garantias
aportadas.

Cartera de inverslones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior, La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoraclén como
*Actlvos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

Valores representatives de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, Implicito o explicito, establecldo
contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el
sujeto emisor.

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

Institucicnes de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversién Colectiva.

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

Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por wamrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financlera que el Fondo tiene contratados, asl como los derivados Implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

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

Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los Intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los mercs efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las invarsiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problemético 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 efactivo depositade en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos 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 valoracion como *Partidas-a cobrar®. Las
pérdidas por deferioro de las “Partidas a cobrar” as! comeo su reversion, se reconccen, en sy caso, COmo
un gasto o un ingrese, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaclones de
instrumentos financieros - Deterioros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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il. Clasificacion de los pasivos financiaros

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

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

Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor razonable
de las primas cobradas por warrants vendidos y opclones emltidas y el valor razonable de los contratos de
permuta financiera que el Fondo tiene contratados, as! como los derivados implicitos incorporados, en su
caso, en los productos estructurades mantenidos por el Fondo. Se clasifican a efectos de su valoracion
como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias®.

Pasivos financleros: recoge, en su ¢aso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a efectos
de su valoracldén como “Paslivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y gananclas®, tales
como pagivos por venta de valores recibidos en préstamo.

Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en ofros
epligrafes, incluidas las cuentas con las Administraclones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracién como *Débitos y partidas a pagar”

b} Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financleros

i. Reconocimienio y valoracién de los aciivos 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 evidencla en contrario
serd el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién.
Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en
el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés
efactivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efactivo no es significativo, aquelias partidas
cuyo importe se espera recibir en un plazo Inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable™ {(que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccidn explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gltima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de Inversiones
financleras — Intereses de la cartera de inverslon® del activo del balance. Posteriormente, los activos se valoran
por su valor razonable, sin deducir los costes de transacclén en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdldas y ganancias (véase
apartado 3.¢.ifi).
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En todo caso, para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se atenders 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 referencla, sl exlste, o inmediato habil anterior, o el camblo medio ponderado
si no existiera pracio oficial de cierre, utllizando el mercado mds representativo por volumen de negociacian.

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precic de cotizacién en un mercado
activo y slempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transacclén maés reciente, siempre
que no haya habido un camblo significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccién. En este caso, se reflejardn las nuevas condiciones utilizande como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracidn (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado dlsponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones, en
su caso) que sean de general aceptaciéon y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

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

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas Inverslones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvallas técitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depositos en entidades de créditc y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula de
acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a ios tipos de mercado vigentes en cada
momento y considerando el riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su valor
razonable es el valor liquidativo del dla de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
las inversiones en [IC de inversitn libre, IIC de IIC de inversion libre e [IC exiranjeras similares, segtn los
articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: sl estdn negociados en mercades regulades, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambic oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercadoe no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas
multilaterales de negoclacién, se valorardan mediante la aplicacién de métodos o modelos de valoracién
adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, 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 valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
iniclalmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccién)
integrando ios costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizindose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstants,
sl el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera
pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros claslficados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniclaimente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transacclén directamente atribuibles a la
operaci6n. Posteriormente, log pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion
en que se pudiera Incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.1li).

Baja del balance de los activos y pasivos financleros

Los activos financieros s6lo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo que
generan 0 cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan Implicitos.
Similarmente, los pasivos financleros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguide las
obligaciones que generan o cuando un tercero lo adguiere.

Contabliizaclén de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operacionas del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de inverslones
financieras” interior 0 exterior, segin corresponda, del activo del balance, segln su naturaleza y el resultado
de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” 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 operacidn, aunque se desconozca el nimero de participaciones o acclones
a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de
la fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterloro y resuliado por enajenaclones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por cperaciones
con derlvades”, dependlendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior y del active
0 del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.



= 0P1120676

[ v

fii. Adquisicion temporal de aclivos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién (operaciones
simulténeas), se registran en el eplgrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o extericr 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 gananclas, en su caso, en el epigrafe “Variacidn del valor razonable en instrumentcs
financleros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contralos de fufuros, opclones y wamants 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 cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor razonable
en los epigrafes "Derivados” de la cartera interior o0 exterior del activo (o pasivo) del balance, en la fecha de
ejecucion de la operacion.

En el eplgrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantla en los mercados correspondientes para poder realizar opsraciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de Instrumentos financleros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valer razonable en instrumentes financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de la operacion, se registran las diferencias
que resultan como consecusncia de los camblos en el valor razonable de estes contratos. La contrapartida de
estas cuentas se reglstra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo,
seglin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

En aquelios casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y rasultado por enajenaciones de instrumentos financieros
- Resuitados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién Inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluldas las operaclones que se liquidan por
diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IIC" de las cuentas de orden. En caso de venta de
los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacién de
devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria” del balance.
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6) Periodificaciones (actlvo y pasivo)

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

f) Instrumentos de patrimonio propio

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

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

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio ¢ pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos (en
caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —~ Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes® del balance. Al 31 de diciembre de 2023 y
2022, en el eplgrafe “Patrimonio atribuido & participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes o acclonistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados {posltivos o negativos)
que se encontraban pendlentes de aplicacién al 31 de diciembre de 2008 y que se hablan generado en
elercicios anterlores al ejercicio terminado en dicha fecha.

g) Reconocimiento de ingresos y gasfos

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 posterloridad al momento de la adquisicién se reconocen,
en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del tipo de interés
efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio, que se
registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de la cartera de
activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financleras - Intereses de ia cartera de
inversién” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingrescs
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos perclbidos de ofras sccledades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
"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 concepios asimilados

Los ingresos que recibe el Fande como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente soportadas,
de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisicnes retrocadidas a la 1IC”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comislones de gestién, de depdsito asl como otros gastos de gestidn necesarios para el desenvolvimiento
del Fondo se registran, seglin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacidon® de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

ifi. Varacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio 0 pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” y “Variacién del valor razonabkle en instrumentos financleros®, segln corresponda, de la cuenta de
pérdidas y gananclas 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 beneficlos se consldera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esté canstifuido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto diferide.

El impuesto comiente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenclones 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 pasives y activos por impuesto diferido, que surgen de ias diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimonlales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscaimente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en gjerclclos posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiente de un activo por impuesto diferido en ningln caso y s6lo se reconocerén mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que
pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas flscales a compensar” de las cuentas
de orden del Fondo.

Cuando exlsten pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tlpos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
madlificaciones en las normas tributarias, se produclrén los correspondientes ajustes de valoracion.
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{} Transacciones en moneda axtranjera

La moneda funcional del Fendo es el euro. Consecuentements, todos los saldos y transacciones denominados
en monedas diferentes al euro se consideran denominados en "moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranera se convierten a euros utillzando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del ultimo dia hébil anterior a esa fecha.

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

J) Operacionss 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 posteriores modificaciones. Para
ello, la sociedad gestora dispone de una politica per escrito en materia de conflictos de interés que vela por la
independencia en la ejecucién de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asl como la existencia
de un registro regularmente actualizade de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la socledad
gestora © en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la
sociedad gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado.

C inversiones financi

El detalle de |a cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2023 sin considerar, en su caso, el saldo
de los eplgrafes “Depésitos en EECC”, "Derivados” e “Intereses de la cartera de inversién” se incluye como Anexo,
el cual forma parte integrante de esta nota.

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

Gestién del rlesgo:

La gestién de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estéa dirigida al establecimiento
de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio,
asi como a ios 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 expesicion y cuyo control se realiza por la sociedad gestora.
A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esté sujeto el Fondo:

10



0,03 FUROS 0P1120680

Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acgiones o participaciones emitidas por una unica IIC, de las mencicnadas en el articulo
48.1.c) ¥ d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las |IC cuya politica de inversién se base
en la inversion en un unice fondo. Asimismo, 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.

Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podré superar el
5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedaréd ampllado al 10%, siempre que la Inversién en log
emiscres en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar ampllado
al 35% cuando se trate de inverslones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién
Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea
miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada por una agencia
especializada en callficacién de rlesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia.
Cuando se desee superar el limite del 35%, en el Folleto y en toda publicaclén de promocion del Fondo
deberé hacerse constar en forma blen vistble esta circunstancia, y se especificaran los emisores en cuycs
valores se tiene intencién de invertir o se tlene invertido mas 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 ios
sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serda necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la Inversién en valores de una misma emislén no supere el
30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones an obligaciones
emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo
importe esté garantizado por actives que cubran suficientemente los compromisos de la emisién y que
queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso
de situacién concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se
supere &l limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades perienecientes a un mismo grupo econémico se consideran un Unico
emisor.

Limite general a la inversién en derlvados:

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

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

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

Las posiclones frente a un dnlco emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y gueden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e Intereses y depésitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar el 35% del patrimonio del Fondo.
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Las posiciones frente a un tnico emisor en productos derlvados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar el 20% del patrimonic del Fondo.

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financleros derivados deberd tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefalados en los articulos 50.2, §1.1, 51.4 y 51.5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los Instrumentos derivados cuyo subyacente sea un Indice bursétil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de camblo, divisas, Indices
financleros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un Gnico
emlsor.

Limltes a la inversidn en valores no cotizados:
Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrén presentar ninguna limitacién a su libre transmislon.

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

Se autoriza la inversion, con un limite méximo conjunto del 10% del patrimonio, en;

Acciones y actives de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de
negoclacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.2) o que dispongan
de otros mecanlsmos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la IIC inversora atienda los reembolsos de sus acclones o participacionss, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82,

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

* Acclones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaclones, asi como
las entidades extranjeras similares.

Coeficiente de liquidez:

El Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre el
promedio mensual de saldos diarios del Fondo (véase Nota 8).

Obligaciones frents a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades
transltorias de tascreria, slempre gue se produzca por un plazo no superior & un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado de
Valores. No se tendrén en cuenta, a estos efectos, los débitos contraldos en la compra de activos
financieros en el perfodo de liquidacién de la operacion que establezca el mercade donde se hayan
contratado.
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Los cosficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo caso,
son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

La Sociedad Gestora tiene establacidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicién a los riesgos de
mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo operacional. En este sentido, al 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 sufiiria el Fondo en el caso de que alguna contraparte incumpliese
sus obllgaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se verla mitigado con los limites a |a inverslén
y concentracién de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fendo Invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida dimension
y limitado volumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva con liguldez Inferior a
la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora del Fondo gestiona
el riesgo de liquidez inherente a la actividad para assegurar el cumplimiento de ios coeficientes de liquidez (véase
Nota 9) y garantizar los reembolsos de los participes. La sociedad gestora dispone, por tanto, de un sistema de
gestion de la liquidez, asi como de procedimlentos para controlar los riesgos inherantes a la liquidez del Fondo.

Rlesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo més significativos
podrian agruparse en los slguientes:

- Riesge de tlpo de Interés: ia Inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de Interés, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursétiles: la inversidn 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 nacionalizacién o expropiacitn de activos o imprevistos de Indole pelitico que pueden afectar al valor
de las inversiones, haciéndolas mas volétiles.

La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestién del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar todecs
los riesgos inherentes a la politica de inversidn del Fondo, asi como para determinar la adecuacién del perfil de
rlesgo a la politica y estrategia de inversién.
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Riesgo de sostenlbilidad

Amundi (matriz de Sabadell Asset Management) considera que, adem#s de los aspectos econdmices y
financieros, la integracion de las dimensiones ESG en el proceso de inversién, incluyendo los Factores de
Sostenibilidad y los Riesgos de Sostenibilidad, permite una evaluacién més completa de los riesgos y
oportunidades. Amundi ha desarrollado su propia metodologla de calificacién ESG para medir el desempefic ESG
de un emisor, es decir, su capacidad para anticiparse y gestionar los Riesgos de Sostenibilidad y las oportunidades
inherentes a su sector y a sus circunstancias particulares. Este sistema evalla también la capacidad de los
emisores para gestionar los impactos negativos potenciales de sus actividades sobre los Factores de
Sostenlbllidad referidos a teméticas de cardcter medioambiental, sccial y laboral, relacionadas con los derechos
humanos, la lucha contra la corrupcion y los sobomos. La calificacién Amundi ESG es una puntuacién cuantitativa
ESG que sa traduce en siete grados, que van desde la A (la mejor calificacién) hasta la G. Ademés, Amundi aplica
politicas de exclusidn especificas a todas sus estrateglas de inversién activa, excluyendo a las empresas que
entran en contradiccion con la Polltica de Inversién Responsable. En la escala de calificacién ESG de Amundi, los
valores perteneclentes a la lista de exclusion corresponden a una G. Utilizando las calificaciones ESG de Amund!
y cumpliendo con las politicas de exclusién especificas, los gestores tienen en cuenta los Riesgos de
Sostenibilidad y las principales incidencias adversas sobre factores de sostenibilidad en sus decisiones de
inversion. La exclusion de emisores que no cumplen determinados criterlos ESG del universo de inversién del
Fondo puede hacer que éste tenga un rendimiento diferente en comparacion 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, seg(n lo
establecido en la normativa aplicable.

5. Tesoreria
Al 31 de diciembre de 2023, la composicién del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:
C - - ~ Euros
Cuentas en el depositario:
BNP Paribas, S.A. Sucursal en Espafia {cuentas en euros) 3.384.567,62
BNP Paribas, S.A. Sucursal en Espafia (cuentas en divisa) 277.046.79
3.661.614.41

Los saldos de las principales cuentas corrlentes del Fondo son remunerados seglin lo pactado contractualments
en cada momento, no siendo en ningdn caso el importe de los intereses devengados significativo para las
presentes cuentas anuales.
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6. Participes
Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el patrimonic del Fondo estaba formalizado por seis clases de participaciones,
representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confleren a sus propietarios un derecho de
propiedad sobre dicho patrimenio (véase Nota 1)

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

manera:
Euros ]
31-12-2023
Patrimonio atribuido a .
participes o accionistas del Vallor l:_?}“.dm?’: de N° Participaciones N° Participes
Fondo al cierre del ejercicio 4 participacion
Clase Base 41.233.761,57 = 11,6133 3.550.561,12| 3.118
Clase Plus i 13.298.436,22 12,1266 1.096.631,72 80
Clase Cartera - 140,745.488.71 12.6456 11.129.959,69 7.929
Clase PYME 1.784.317,09 12,1661 146.663,01 64
Clase Empresa 1.102.182.83 12,3780 89.043,47| 2
— Euros
31-12-2022
Pan:unomo atpbl_:.ldo a Valor liquidativo de L .
participes o accionistas del la particinacién N° Participaciones N°® Participes
Fondo al cierre del ejercicio P P |
Clase Base ' 42.521.708.26 10.6008| 4.011.168,42 3.493
Clase Plus 12.775.771.16 11.0141] 1.159.945,26 81
Clase Cartera 162.172.503,65 11,3939 14.233.213,71 8.894
Clase PYME 2.134.215,61 11,0777, 192.659,57| 78
Clase Empresa : 1.001.067,81 11,2425| 89.043,47 2

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 no habla particlpaclones en la Clase Premier.

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

Adiclonalments, al 31 de diciembre de 2023 en el epigrafe "Acreedores” del balance se incluyen por Importe de
28 miles de euros (10 miles de euros al 31 de diciembre de 2022) el saldo correspondlente a acreedores por
reembolso.
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1.__Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y administracién def Fonde estén encomendadas a su socledad gestora.
Por este servicio, el Fondo ha devengado una comisién anual calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que
se satisface mensuaimente. Dependiendo de |as clases de particlpacion, dicho porcentaje ha sido de:

. Clases de Participaciones {*) -
| Clase Base | Clase Plus | Clase Premier | Clase Cartera | Clase PYME | Clase Empresa |
2022 | 2,10%  1,60% 1,00% | 0,80% | 1,85% 1,60% |
2023 | 2,10%  1,60% 1,00% | 0,80% | 1,85% 1,60% |

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2023 y 2022, que se satisface mensualimente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comislén de gestidn y depésito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colactiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Credit Agricole, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel méaximo de
comisiones de gestién y depésito que soporta, sobre [a parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
Inversién colectiva gestlonadas por entidades no pertenecientes al Grupo Credit Agricole, no supera los limites
esiablecidos a tal efecto en su folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diclembre de 2023 y 2022, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

Incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejorciclo 2023 se recogen los honorarios relativos a serviclos de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 5 miles de euros (6 miles de euros en el ejercicio 2022).

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Diaposiclén adlclonal tercera. «Deber de
Informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de Jullo:

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el Fondo no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a proveadores
én operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2023 y 2022, el Fondo no ha reallzado pagos
significativos a proveedores en operacicnes comerclales. En opinlén de los Administradores de la socledad
gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores an operaciones comerciales al 31 de diciembre de
2023 y 2022, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2023 y 2022, cumplen o han
cumplido con los limites legzales de aplazamiento,
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El Fondo tiene abisrtos a Inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los sjercicios 2019 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto sobre
beneficios de elercicios anteriores por importe de 2.351 y 2.003 miles de euros, respectivamente.

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

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

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

Al 31 de diciembre de 2023, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar’ no
recoge la compensacién de las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2023,

9. Acontecimien ri B

El 28 de diclembre de 2023 se ha publicado en el Boletin Oficial del Estado el Real Dacreto 1180/2023, de 27 de
diclembre, por el que se modifican el Real Decreto 848/2001, de 3 de agosto, sobre sistemas de indemnizacitn
de los inversores, ¥y el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituclones de
inversién colectiva, aprobado por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, cuya entrada en vigor se ha praducido
en al ejercicio 2024 (a los 20 dias de su publicacion en el Boletin Oficial del Estado). Dicho Real Decreto incorpora,
entre otras, las siguientes modificaciones:

-  8e elimina la exigencla de un coeflciente de liquidez del 1%.

-  Se adapta el régimen de la comisién de éxito, modificandose el periodo de referencla de rentabilidad, que
pasa de comprender como minimo los Ultimos 3 afios a comprender como minimo los Gltimos 5 afios.

Con posterioridad al cierre del ejerciclo no se ha preducido ningun heého significativo adicional no descrito en esta
nota o en las notas anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inverslones Financieras al 31 de diclembre de 2023

SABADELL EUROPA BOLSA ESG, FONDO DE INVERSION

ISIN

i Divisa Descripeién Euros

'EUR | ES0148396007 | ACCIONES|INDITEX 5.600.992,07
| TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 5.600.992,07
'EUR | DE0008404005 ACCIONES|ALLIANZ SE 3.630.217,80
EUR | DE0008430026 | ACCIONES/MUNICH RE 4.325.278,10
EUR | BE0003565737 ACCIONES|KBC GROUP NV 4,047.510,88
EUR | NLO0000009082 | ACCIONES|KONINKLIJKE KPN NV 2.538.507,23
EUR |FRO000120271 |ACCIONES[TOTAL | 4.191.633,60|
EUR |FR0000121014 | ACCIONES|LVMH LOUIS VUITTON 7.443.105,60 |
EUR |FR0000124141 | ACCIONES|VEOLIA ENVIRONNEMENT |  2.766.121,68
EUR |DE0006599905 | ACCIONES|MERCK KGAA 4.474.593,20
EUR |DECOOBASF111 | ACCIONES|BASF SE 1.433,010,06
EUR |IT0003153415 | ACCIONES|SNAM SPA 4.260.195,49 |
EUR |DE0006231004 | ACCIONES|INFINEON 4.225.208,40
EUR | FI0009013296 | ACCIONES|NESTE OIL OYJ 5.787.911,53 |
EUR | FRO000121667 | ACCIONES|ESSILORLUXOTTICA | 5.803.391,20
EUR |DE0007236101 | ACCIONES|SIEMENS | 3.489.647,04
EUR |FR0O000125486 | ACCIONES|VINCI SA | 4.152.210,30
EUR |FRO000121972 | ACCIONES|SCHNEIDER ELECTRICS | 4.943.870,66
EUR |IE0004927939 | ACCIONES|KINGSPAN GROUP PLC 815.516,80 |
EUR | F14000297767 | ACCIONES|NORDEA BANK ABP 5.587.281,23
EUR |FR0000125338 | ACCIONES|CAP GEMINI | 3.292.932,50
EUR | NLOO150001Q9 | ACCIONES|STELLANTIS NV | 371461680
EUR |IE00BDIRP616 | ACCIONES|BANK OF IRELAND GROU | 2.543.906,55
EUR |FR0000120644 | ACCIONES|DANONE 2.016.244,80
EUR |DE0005810055 | ACCIONES|DEUTSCHE BOERSE AG 6.584.009,50:
|EUR | CHI216478797 | ACCIONES|DSM-FIRMENICH AG 4.530.356,00
|EUR | IE0004906560 ACCIONES|KERRY GROUP PLC 3.602.077,38
EUR | FRO01400AJ45 | ACCIONES|MICHELIN (CGDE) 4.064.251,68|
EUR |DE0007164600 | ACCIONES|SAP SE 5.062.426,60
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T

' Divisa ISIN Descripeién ~ Euros

SEK |SE0017486889 | ACCIONES|ATLAS COPCO AB 1.511.061,96
'GBP | GBOOBP6MXDS4 ACCIONES|SHELL PLC 8.872,124,38 |
|GBP | GBOOBLGZ9862 | ACCIONES|TESCO PLC . 7.861.263,15 |
GBP |IE0001827041 | ACCIONES|CRH PUBLIC 4.999.380,92
GBP | GBOOBDROSCO1 | ACCIONESINATIONAL GRID PLC | 2.846.078,95
DKK |DK0060094928 | ACCIONES|ORSTED A/S | 6.084.998,65
| GBP | GBOOBMI6DW54 | ACCIONES|INFORMA PLC 3.797.235,92
GBP |GBOOBSZNINS8 | ACCIONES|SEGRO PLC | 4.179.074,42
CHF |CHO0013841017 .'ACCIONES|L0'NZA GROUP AG 4.234.039,63:
CHF |CHO0038863350 | ACCIONES|NESTLE | 9.541.509,96
GBp |GB0032089863 | ACCIONES|NEXT PLC | 2.076.765,18
GBP | GBOOBIORZP78 | ACCIONES|UNILEVER PLC | 4.156.843,11)
CHF |CH0012032048 | ACCIONES|ROCHE HOLDING AG 6.176.745,10
GBP |GBOOBO82RF11 | ACCIONES|RENTOKIL INITIALPLC |  4.896.646,17
GBP |GB0007099541 | ACCIONES|PRUDENTIAL PLC | 1.827.718,17
EUR |IT0004176001 | ACCIONES|PRYSMIAN SPA | 2.213.999,09
EUR |FRO000130577 | ACCIONES|PUBLICIS GROUPE 2.151.408,00
TOTAL Cartera exterior- Instrnmentos de patrimonio | 186.752.925.37
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Sabadell Europa Bolsa ESG, Fondo de Inversién

Informe de Gestion
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
inflacién. Durante la primera parte del afio, los marcados fueron dominados por el mantra “tipos slevados durante
més tlempo” tanto en Estados Unidos como en Europa, a lo que se le sumaron las turbulenclas de la banca
regional en Estados Unidos y la intervencién del histérico banco suizo Credit Suisse por parte de UBS, Por otra
parte, las preocupaciones sobre el ritmo de crecimiento en China se acentuaban, y el inicio del conflicto entre
Israel y Gaza provocd un repunte en el precio def petrdleo a corto plazo que Incrementd los temores hacia una
vuelta hacla niveles de inflacién elevados que llevé a los tipes de interés en los plazos medios y largos a méximos
histéricos. En medio de este entomo, las grandes compafilas tecnolégicas de Estados Unidos se revalorizaban
de una forma muy destacada a raiz de las buenas perspectivas de crecimlento gracias a las miiltiples aplicaciones
de la inteligencia artificial, liderando en gran medida la subida de las bolsas en Estados Unidos. La titima parte
del afio, estuvo marcada por un giro brusco de las expectativas en cuanto a polltica monetaria por parte de la
Reserva Federal tras unos datos de inflaclon moderandose y un discurso que ya apunta a bajadas de tipos de
interés tanto en 2024 como en 2025. En el lado Europeo y pese a unos datos de crecimiento déblles, el Banco
Central Europeo considera que ain es pronto para hablar de bajadas de tipos, aun asi, las expectativas del
mercado en cuanto a racortes de tipos en ambos lados del Atldntico para el préximo afic provocaron una fuerte
caida de los tipos de interés durante los meses de noviembre y diciembre haciendo que practicaments todas las
clases de activos se revalorizaran de forma notable

Mercados de Renta Flja

El inicio del afio en los mercados de renta fija vino marcado por subidas en los tipos de interés de referencia en
Estados Unides y en Europa hasta el 5,5% y el 4% respectivamente, en un contexto donde la inflacién, pese estar
en una tendencia a la baja, todavia se encontraba significativamente por encima de lps niveles objetivo vy la
eccnomia estadounidense seguia mostrando una gran solldez, especialmente 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
tipos tanto en Estados Unidos como en Europa han permanecido invertidas durante todo el afio, es decir, los
plazos cortos ofreclan mayor rentabilidad que los plazos medios y largos. Este hecho es considerado por los
economistas como une anticipacién de una préxima recesién econdmica. Esta situacion de tipos al alza cambid
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 que su presidente, Jerome Powell, confirmé su intencién de bajar los
tipos da interés en tres ocasiones durante 2024 y cuatro adicionales en 2025 a razén de 25 puntos basicos cada
una. Esto provocd una fuerte contraccion de los plazos medios y largos de las curvas haciendo que los precios de
activos de renta fija de beneficiarén positivamente durante los dos (ltimos meses del afio. En crédito, pese al
movimiento de ampllacién durante el primer trimestre debide a la crisis de |a banca regional en Estados Unidos y
la intervencién de Credit Suisse, los diferenciales en Estados Unidos y en Europa se han estrechado en el conjunto
del aflo, concentrando gran parte del movimlento en la {itima parte del 2023.
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Marcados de divisas

El délar mostré un comportamiento mixto frente a las principales divisas de las economias desamolladas, en un
afio dende la volatilidad en el mercado de divisas ha estado muy presente dependiendo de los datos econdmicos
y como éstos camblaban las expectativas de la evolucién de los tipos de interés de las distintas economias. La
cotizacién del délar frente al euro se deprecié del 1,07 al 1,10, aun asf, su evoluclén se ha movido en un rango
comprendide entre el 1,13 en sl mes de julio, hasta el 1,05 a inicios de octubre. El yen japonés tuvo un afic de
fuerte depreciacién tanto contra el délar como contra el euro debido principalmente & la falta de flexibilidad de su
banco ceniral en los rendimientos de los bonos a 10 aftos, limitando dichos rendimientos en el 1%, hecho que
resta atractivo a las inversiones en su deuda respscto a la de otros paises desarrollados. En el lado de las divisas
emergentes, en términos generales mostraron un compartamiento positivo contra el délar durante 2023,

Mercados Emergentes

Los mercados emergentes de renta variable terminaron el afio cen una subida del 7,04% en délares, pese a tener
una evolucién dispar durante 2023. Al inicio de!l afio los inversores cotizaron de forma muy positiva la apertura de
China tras un largo periodo de restricciones a causa de las medidas anti-Covid, ademas, las valoraciones y el
crecimiento de los beneficios esperados mostraban mejores perspectivas que para el afio 2022, Sin embargo,
esta tendencia 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 lade macroeconémico, los datos de inflacién fueron
a la baja tanto en Asia como en Latinoamérica, hecho que propicid, junto a las dudas acerca de los niveles de
crecimiento a largo plazo de China, que tanto en China como en algunos paises en América Latina iniciaran
bajadas de tipos durante la segunda mitad de afic. En el lado positivo cabe destacar la buena evolucion de Indla,
pals que muchos Inversores ven como el futuro motor de la region asidtica. Su crecimiento esperado es sélido
gracias a unas reformas estructurales que pretenden fomentar la industria doméstica y atraer de este modo
inversién extranjera. También Brasil ha mostrado una gran fortaleza a lo largo del afic &n un entomo donde sus
tipos de interés reales se estén reduclendo y sus ventajas compaetitivas en términos de recursos naturales siguen
siendo elevadas.

Mercados de Renta Variable

En términos generales, los mercados de renta variable globales registraron fuertes subidas en 2023. El Indice
MSCI World en délares termind el afio subiendo un 21,77%. Las principales bolsas mundlales 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 inflacldn que se estaban desacslerando. La crisis 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 frimestre la publicacion de resultados de la compafiia tecnolégica Nvidia generd unas fuertes
expectativas de crecimiento en todo lo relacionado con la inteligencia artificial gracias a las mejoras en
productividad que puede introducir en multiples sectores, de forma que las grandes tecnolégicas en Estados
Unidos pasaron a liderar las subidas ne 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 Ultimos afios, aunque durante la Cltima parte del afio volvieron a repuntar al
alza tras las caidas en los tipos de interés durante los meses de noviembre y diciembre. El afio fue muy positive
para el indice Nasdaq, que subié un 53,81%, aunque el indice S&P 500 tamblén subid un destacado 24,23%. En
Eurcpa, el indice MSCI Europe también registré revalorizaciones de doble digito, sublendo un 12,73%. En el lado
de emergentes, el MSCI Emerging Markets se anotd un +7,04% en déblares, a pesar de una bolsa china con el
indice de Hong Kong HSI cayendo un 13,92%, siendo uno de los peoras 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 méas. Durante |a primera parte del afio pensamos
que Estados Unidos podria transitar por una leve receslén, y los datos de inflacién en términos generales deberian
seguir moderéndose. En Europa los datos de crecimiento pensamos que serén déblles pero positivos gracias a
las medidas fiscales adoptadas. Los paises emergentes cresmos que mostrarén fortaleza, pero con un alto grado
de fragmentacién dependiendo de la regitn, siendo Asia el drea con mejores perspectivas pese a los ajustes a la
baja en el crecimiento esperado de China. El posicionamlento en activos de riesgo es de cautela durante la primera
parte de afio, siendo mas positivos a medida que los bancos centrales inicien las bajadas de tipos, que segin
nuestras estimaciones, deberian empezar entre los meses de mayo y junio. Por ultimo, las inversiones
relacionadas con la transicion energética continGian su despliegue de ia 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 en acciones de compafiias cotizadas en las bolsas europeas, El &mbito de la inversién cubre
tanto los paises de la Unién Monetaria Europea como Gran Bretafia, Noruega y Suiza. Selecciona empresas que
han adoptado o adoptarén una trayectoria de practicas medioambientales, scciales y de buen gobierno (ESG)
positiva, centrandose en aquéllas que tengan previsto mejorar sus criterios ESG en el futuro y en las que
actuaimente son lideres ESG en sus sectores. La seleccién de valores persigue una combinacltn adecuada entre
una elevada rentabilidad por dividendo y un alto potencial de revalorizaclén en base al anélisis fundamental de la
compafila.

La gestion de la cartera ha priorizado la presencla en los sectores financiero, consumo no clclico y consumo
discrecional en detrimento de los sectores de servicios de comunicacién e inmobiliario. Durante el afio, el Fondo
incremento sus posiciones en el sector financlero, consumo discrecional y consumo no ciclico, reduciéndolas en
los sectores de materlales e industrial. A lo largo del afio se ha modulado la exposicién total a los mercados de
renta variable con sl fin de poder aprovechar sus oscilaciones, situédndose el nivel de inversién entre el 85% y el
100%.

La revalorizacién acumulada del Fondo en el afic 2023 ha sido de +8,55%.

El valor liquidativo de la participacitn de la clase Base al cierre de los sjercicios 2023 y 2022 asciende a 11,6133
y 10,6008 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase Base a 31 de diciembre de 2023 es
de 41.233.781,57 euros (42.521.708,26 suros a 31 de diciembre de 2022).

El valer de la participacion de la clase Plus al cierre de los ejercicics 2023 y 2022 asciende a 12,1288 y 11,0141
y euras, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase Plus a 31 de diciembre de 2023 es de
13.208.436,22 euros (12.775.771,16 suros a 31 de diciembre de 2022).

El valor de la participacién de la clase Cartera al clerre de los ejercicios 2023 y 2022 asciende a 12,6456 y 11,3939
euros, respectivaments. Adicionalmente, el patrimonio de la clase Cartera a 31 de diciembre de 2023 es de
140.745.488,71 euros (162.172.503,85 eurcs a 31 de diciembre de 2022).

El valor de la participacion de la clase PYME al clerre de los ejercicios 2023 y 2022 asciende a 12,1661 y 11,0777
euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase PYME a 31 de diciembre de 2023 es de
1.784.317,09 euros (2.134.215,81 euros a 31 de diciembre de 2022).

El valor de la participacién de la clase Empresa al clerre de los sjercicios 2023 y 2022 asciende a 12,3780 y
11,2425 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase Empresa a 31 de diciembre de 2023
es de 1.102,182,83 euros (1.001.0687,81 euros a 31 de diciembre de 2022).
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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
Comision, de 6 de abril de 2022, por el que se completa el Reglamento (UE) 2018/2088 del Parlamento Europec
y del Consejo, la informacién sobre las caracteristicas medioambientales o sociales promovidas por el producto
financlero esta disponible en un anexo del presente informe anual.,

Acontecimlentos Importantes ocurridos después del cierre del sjerciclo 2023

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memorla.

Investigacidn y desarrollo y Medlo Ambiente

El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrolio durante el ejercicio 2023.

Adquisicién de acciones proplas
No aplicable.
Informaclén asobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerclales

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



