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Informe de auditoria, cuentas anuales al 31 de diciembre de 2022 e informe de gestion del ejercicio 2022

Balances de situacién

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

Nota 2022 2021

Activo
Activo corriente 349.803.046,37  286.799.305,43
Deudores 5 3.144.588,53 2.970.516,02
Cartera de inversiones financieras 6 324.235.001,21  272.521.43559
Cartera interior 49.232.289,38 24.595.950,42
Valores representativos de deuda - 451274221
Instrumentos de patrimonio 49.232.289,38 20.083.208,21

Instituciones de Inversion Colectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros
Cartera exterior
\ialores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién Colectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros
Intereses de la cartera de inversién
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones

24792548517

24792548517

275.002.771,83

275.002.771,83

7 22.423.396,63 11.307.353,82

Tesorerfa

Total activo 349.803.046,37  286.799.305,43

Cuentas de orden

Cuentas de compromiso 10 34.592.582,07  31.887.585,48
Compromisos por operaciones
largas de derivados
Compromisos por operaciones 3450258207 3188758548
cortas de derivados

Otras cuentas de orden 479.971.760,21  512.291.529,94
Valores cedidos en préstamo - -
Valores aportados como garantia
Valores recibidos en garantia - -
Pérdidas fiscales a compensar 1 479.971.760.21  512.291.529,94
Otros - -

Total cuentas de orden 514.564.342,28  544.179.115,42

Nota

2022 2021

Patrimonio y Pasivo
Patrimonio atribuido a participes
o accionistas
Fondos reembolsables atribuidos a participes
0 accionistas
Participes
Reservas
Resultados de ejercicios anteriores
Resultado del ejercicio

Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

Total patrimonio y pasivo

8

349.450.860,56  286.481.963,69

349.450.860,56

345.891.471,68
3.620.774,71

(61.385,89)

286.481.963,69

236.940.931,33
3.620.774,77

45920.257,59

352.185,81 317.341,74

132121,29 246.130,88

220.064,52 71.210,86
349.803.046,37  286.799.305,43

Las Notas 1a 15 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance de situacién correspondiente al ejercicio

anual terminado el 31 de diciembre de 2022.
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Cuentas de pérdidas y ganancias

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

Nota 2022 2021
Comisiones de descuento por suscripciones
y/0 reembolsos
Comisiones retrocedidas alal.l.C
Otros gastos de explotacion (8.412.332,82) (6.635.248, 51)
Comision de gestion 9 (7.065.758,56) (5.755.168 65)
Comision de depositario 9 (316.183,36) (256.801,18)
Otros (1.030.390, 90) (623.278, 68)
Exceso de provisiones
Resultado de explotacion (8.412.332,82)  (6.635.248,51)
Ingresos financieros 9.074.246,93 6.071.251,43
Gastos financieros (47547,32) (115.302,94)
;/ar\ac‘\on del valor razonable en instrumentos 50837492 45174073.36
inancieros
Por operaciones de la cartera interior (1.835.013,18) (799.137,14)

Estado de cambios en el patrimonio neto

BBVA Bolsa Europa, Fl
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Por operaciones de la cartera exterior 2.363.388,10 45.973.210,50
Por operaciones con derivados
Otros
Diferencias de cambio (9.001,29) 5850959
Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros (119512631) 15054879
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera
interior (929,89) (20.182,02)
E;etseﬂfrdos por operaciones de la cartera (1200.706,15) (582.84071)
Resultados por operaciones con derivados (81.863,54) 1.776.221,37
Otros 88.37327 332.289,32
Resultado financiero 8.350.946,93  52.694.019,40
Resultado antes de impuestos (61.385,89)  46.058.770,89
Impuesto sobre beneficios 1 (138.513,30)
Resultado del ejercicio (61.385,89)  45.920.257,59

Las Notas 1a 15 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente
al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022.

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

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2022 y 2021

2022 2021
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (61.385,89) 45.920.257,59
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Total de ingresos y gastos reconocidos (61.385,89) 45.920.257,59
B) Estados totales de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2022
- Resultado de Resultado
Participes Reservas ejercicios anteriores del ejercicio Total

Saldo al 31 de diciembre de 2020 227485.532,97 3.620.774,77 = (25.400.751,09) 205.705.556,65
Total ingresos y gastos reconocidos 45.920.257,59 45.920.257,59
Operaciones con participes

Suscripciones 85.808.168,53 85.808.168,53

Reembolsos (50.952.019,08) (50.952.019,08)
Otras variaciones del patrimonio neto

Distribucion del resultado ejercicio 2020 (25.400.751,09) 25.400.751,09
Saldos al 31 de diciembre de 2021 236.940.931,33 3.620.774,77 = 45.920.257,59 286.481.963,69
Total ingresos y gastos reconocidos (61.385,89) (61.385,89)
Operaciones con participes

Suscripciones 114.184.998 42 114.184.998,42

Reembolsos (51.154.715,66) (51.154.715,66)
Otras variaciones del patrimonio neto

Distribucion del resultado ejercicio 2021 45.920.257,59 (45.920.257 59)
Saldos al 31 de diciembre de 2022 345.891.471,68 3.620.774,77 = (61.385,89) 349.450.860,56

Las Notas 1a 15 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022.

1. Naturaleza y actividades principales

BBVABOLSA EUROPA, Fondo de Inversién (en adelante “el Fondo") se constituyd en Espafia el 7 de febrero de 1997 bajo la denominacién social ce BBVA
Eurabolsa, Fondo de Inversién Mobiliaria, habiéndose modificado dicha denommamon por la actual con fecha 10 de octubre del 2000. Tiene su domicilio
social en Ciudad BBVA, Calle Azul, n° 4, Madrid.
EI14 de octubre de 2016, de acuerdo con el proyecto de fusion por absorcion autorizado por fa Comisidn Nacional del Mercado de Valores, BBVA
Bolsa Europa, FI. (Fondo absorbente) absorbi6 a CX Borsa Europa, F1. (Fondo absorbido).
Con fecha 19 de octubre de 2018 la CNMV ha resuelto verificar y registrar |a actualizacion del folleto y del documento con los datos fundamentales
para el inversor del Fondo, al objeto de denominar CLASE A a las participaciones ya registradas del fondo e inscribir en el registra de fa IIC las
siguientes clases de participaciones: CLASE CARTERA.
La normativa bdsica del Fondo se recoge en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, en su Reglamento de
desarrollo, aprobado por Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio. Asimismo, el Fondo estd sujeto alas disposiciones que desarrollan, sustituyen o
modifican las normas citadas, y a otra normativa legal, y en especial a las Circulares emitidas por la Comision Nacional del Mercado de Valores
(CNMV) que regulan las Instituciones de Inversion Colectiva.
El Fondo esta inscrito con el nimera 915 en el Registro Administrativo especifico de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores
I Fondo tiene por abjeto social exclusivola captacidn de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos,
valores u otros instrumentas, financieros o no, Siempre que el rendimiento delinversor se establezca en funcidn de los resultados colectivos.
La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicién del publico en el registro
correspondiente de fa Comision Nacional cel Mercado de Valores.
Lanormativa vigente regula, entre otras, los siguientes aspectos:
+ Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3 millones de euros.
+ Mantenimiento de un porcentaje minimo del 1% de sus activos liguidos en efectivo o en cuenta corriente en el banco depositario o en adquisiciones
temporales de activos a un dfa de valores de Deuda Piblica
+ Inversion en valores negociables e instrumentos financieros, admitidos a cotizacién en mercados regulados o sistemas multilaterales de
negociacion, cualquiera que sea el Estado en que se encuentren radicados, que cumplan los requisitos indicados en la legislacion vigente. Del
ismo modo podran invertir en depdsitos bancarios, acciones y participaciones de otras |..C., instrumentos financieras derivados, instrumentos
del mercado monetario y valores no cotizados.
+ Las Inversiones en instrumentos financieros derivados estén reguladas por el articulo 52 del Real Decreto 1082/2012, donde se establecen
determinados limites parala utlizacion de estos instrumentos y por a Orden EHA 888/2008 de 27 de marzo, sobre operaciones de las instituciones
deinversion colectiva de caracter financiero con instrumentos financieros derivados, en todo lo que no contradiga el Real Decreto anterior.
+ Establecimiento de unos porcentajes méximos de concentracion de inversiones,

+ Obligacion de que [a cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.

+ Nimero de participes no podré ser inferior a 100.

+ Obligacion de remitir los estados de informacion reservada que se citan en la Norma 212 de [a Circular 3/2008 a la Comision Nacional del Mercado de
Vialores en el plazo indicado en dicha Norma

+ Régimen especial de tributacidn.

La gestion y administracion del Fondo esté encomendada a BBVA ASSET MANAGEMENT, S.A., SGIIC, inscrita con el nimero 14 en el Registro
Administrativo de las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva de fa Comision Nacional del Mercado de Valores, con domicifio en
calle Azul,n® 4, Macrid,

Los valores se encuentran depositados en BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A., inscrita con el nimero 19 en el Registro Administrativo de
Entidades Depositarias de Instituciones de Inversidn Colectiva de fa Comisién Nacional del Mercado de Valores, con domicilio social en Plaza de San
Nicolés n° - Bilbao, siendo dicha entidad la depositaria del Fondo.

En el caso de que se produzcan reembolsos de participaciones en la clase A con una antigiiedad inferior a tres meses, la Sociedad gestora del Fondo
cobrard al participe el porcentaje de comisidn de reembolso definido en el Folleto informativo del Fondo,

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

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

Las cuentas anuales del ejercicio han sido formuladas por el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, y se someterdn a aprobacion,
estiméndose que serén aprobadas sin ningin cambio significativo

Las cifras incluidas en las cuentas anuales estén expresadas en euros con dos decimales, salvo que seindique o contrario.

b) Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios contables y de clasificacion recogidos fundamentaimente, en la
Circular 3/2008 de 2 Comisidn Nacional del Mercado de Valores y sus sucesivas modificaciones. Los principios mds significativos se describen enla Nota
3.Noexiste ningtin principio contable de aplicacion obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.
¢) Utilizacion de juicios y estimaciones en la elaboracidn de las cuentas anuales

Enla preparacion delas cuentas anuales del Fondo, los Administracores de la Sociedad Gestora han tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones
que afectan a la aplicacion de las politicas contables y  los saldos de los activas, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en la fecha de
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emision de las presentes cuentas anuales. Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos financieros, silos hubiera.

Las estimaciones y asunciones realizadas estén basadas enla experiencia histdrica y en otros factores diversos que son entendidos como razonables de
acuerdo con las circunstancias y cuyos resultados constituyen a base para establecer los juicios sobre el valor contable de los activos y pasivos que no
son fécimente disponibles mediante ofras fuentes. Las estimaciones y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, laincertidumbre
inherente alas estimaciones y asunciones podria conducir a restltados que podrian requerir ajuste de valores de los activos y pasivos afectados. Sicomo
consectiencia de estas revisiones o de hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en la cuenta de pérdidas y
ganancias de ese perfodoy de periodos sucesivos.

d) Comparacion de la informacion

Aefectos de comparar ainformacion el ejercicio anual cerradoel 31 de diciembre de 2022 con la del afio anterior, se adjuntan las cifras del ejercicio 2021
en el balance, cuenta de pérdidas y ganancias y en el estado de cambios en el patrimonio neto. Las cifras relativas al ejercicio 2021 contenidas en estas
cuentas anuales se presentan tnicamente a efectos comparativos.

3. Principios contables y normas de valoracion aplicados

Los principales principios contables aplicados enla elaboracién de estas cuentas anuales sonlos siguientes:

a) Empresa en funcionamiento.

£l Consejo de Administracidn de BBVAASSET MANAGEMENT, S.A., SGIIC ha considerado que la gestion del Fondo continuard en un futuro previsible, por

o que la aplicacion de los principios y criterios contables no tiene como propdsito determinar el valor del patrimonio neto 2 efectos de su transmisién

global o parcial,ni elimporte resultante en caso de suliquidacion total.

No obstante, dada [a naturaleza especifica del Fondo y su cardcter abierto, las normas contables tendrén como finalidad la determinacion del valor

liquidativo deas participaciones.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Lo; ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el principio de devengo, con independencia de la fecha de su

€0bro 0 pago.

En aplicacion de este criterio y a efectos del cdlculo del valor iquidativo, as periodificaciones de ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue:

+ Los intereses activos de las Inversiones financieras se periodifican de acuerdo conla tasainterna de rentabilidad de[as operaciones.

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

+ Elresto de ingresos o gastos referidos a un perfodo, se periodifican linealmente a o largo del mismo.

La periodificacién de los intereses provenientes de a cartera de activos financieros se efectua, cualquiera que sea su clase, mediante adeudo enla cuenta

de activo "Intereses de la Cartera de Inversién"y abono simulténeo a a cuenta de pércidas y ganancias.

¢) Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia e contrario, es el precio dela transaccidn que equivale al valor razonable de la

contraprestacion entregada més los costes de transaccién que le sean directamente atribuibles

Mientras la valoracion posterior e hace a su caste amortizado, s intereses devengados se contabilizan ena cuenta de pérdidas y ganancias aplicando

el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio, se valoran

por su valor nominal

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo

deinterés efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro asf como su reversidn se reconocen como un

gasto o uningreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

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

disposiciones del mismo.

Los activos financieros se clasifican en

+ Valores representativos de deuda.

+ Instrumentos de patrimonio.

+ Insfituciones de Inversidn Colectiva.

+ Depdsitos en Entidades de Crédito.

+ Instrumentos derivados.

+ Otros.

Clasificacion

Los activos financieros en los que invierte el Fondo se clasifican, a efectos de su valoracion, como “Activos financieros a valor razonable con cambios en

[ cuenta de Pérdidas y Ganancias”.

Lostitulos que componen a cartera de inversiones financieras se contabilizan inicialmente de acuerdo conlos siguientes criterios:

Valoracidn inicial

+ Los activos financieros integrantes de la cartera del Fondo se valoraran inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable es, salvo evidencia en

contrario, el precio de la transaccidn, que equivale al valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de transaccin explicitos

directamente atribuibles ala operacidn.

De esta valoracidn inicial se excluyenlos intereses por aplazamiento de pago, que se entiende que se devengan aun cuando no figuran exp nel

contratoy en cuyo caso, se considera como tipo de interés el de mercado

+ En la valoracion inicial ce los activos, los intereses explicitos devengados desde a ltima liquidacion y no vencidos o *cupdn corrido’, se registran en la

(cju%ntah de cartera de inversiones financieras ‘Ifereses dela Cartera de Inversidn” delactivo del balance, canceldndose en el momento del vencimiento

e dicho cupdn.

+ Elimporte de los derechos de suscripcidny similares que, en su caso, Se hubiesen adquirido, forman parte de [z valoracién inicial

+ Las inversiones en moneda extranjera se contabilizan al tino de cambio vigente ala fecha de adquisicion de los titulos.

+ En su caso, los contratos de futuros y las operaciones de compra - venta a plazo se registran en el momento de su contratacion y hasta el momento

del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato seguin corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido. Los

fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance “Depdsitos de garantia en mercados organizados de derivados” u

“Otros depdsitos de Garantfa” en el epigrafe de "Deudores”,Los intereses de estos fondos depositados se periodifican diariamente segin la tasa interna

de rentabilidad. I valor razonable de los valores aportados en garantia por el Fondo se registra en cuentas de orden, en la ribrica “Valores aportados

comogarantia”

+ En'su caso, las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o del

vencimiento del contrato, en [a ribrica correspondiente de las cuentas de orden, por el importe nominal comprometido. En caso de que el Fondo aporte

valores y efectivo en concepto de garantia se le da el mismo tratamiento contable que en el caso de los contratos de futuros. Los fondos depositados

en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance en la partida de “Deudores”. Las primas por opciones y warrants comprados/ opciones

emitidas y warrants vendidos, se reflejan en la cuenta “Derivados” del activo o del pasivo del balance, respectivamente, en la fecha de ejecucion de la

operacion

+ Las operaciones de permuta financiera, en su caso, se registran en el momento de su contratacién y hasta el momento del cierre de fa posicion o el

vencimiento del cantrato, en la ribrica correspondiente de fas cuentas de orden, por el importe nominal del contrato. Los cobros o pagos asociados a

cada contrato de permuta financiera se contabilizan utilizando como contrapartida la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o el

pasivo del halance, segtin corresponde,

Valoracion posterior

Los activos financieros se valoran diariamente a valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacién. Los

cambios que se producen en el valor razonable se imputan enla cuenta de pérdidas y ganancias. Cuando el valor razonable incluya los intereses explicitos

devengados, a efectos de determinar as variaciones en el valor razonable se tienen en cuenta os saldos de fa cuenta “Intereses de fa cartera de inversion”.

Para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se afiende a as siguientes reglas:

 Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es su valor de mercado considerado como tal el que resulte deaplicar el cambio oficial de cierre

del dia de referencia, si existe, 0 inmediato hébil anterior, 0 el cambio medio prevalorado sino existiera precio oficial e cierre.

+ Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea activoy los precios

se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles precios de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién

més reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la transaccidn. En este caso,

el valor razonable refleja ese cambio enlas condiciones. En caso de que no exista mercado activo se aplican técnicas de valoracidn que son de general

aceptacion y que tilizan en la mayor medida posible datos observables de mercado, en particular [z Situacidn actual de tipo de interés y el riesgo de

crédito del emisor.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se aplican técnicas de valoracion, como precios suministrados por intermediarios,

emisores o difusores de informacidn; utilizacion de transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de independencia mutua entre partes

interesadas y debidamente informadas si estén disponibles; valor razonable en el momento actual de otro instrumento que sea sustancialmente el mismo;

y modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones en su caso.

+ Valores no admiticos ain a cotizacién: su valor razonable se estima mediante los cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma

entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuentalas diferencias que puedan existir en sus derechos econdmicos

E/g\ore‘s o cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios de valoracion incluidos en el articulo 49 del Real Decreto 1082/2012, de
ejulio

+ Depdsitos en entidades de crédito: su valor razonable se calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad dea inversidn a los tipos

de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, coma por ejemplo [as condicianes de cancelacién anticipada o de riesgo

de crédito de la entidad.

+ Pera las acciones o participaciones de ofras instituciones de inversidn colectiva, el valor raznable se calcula en funcion del Ultimo valor liquidativo

publicado el dfa de a valoracidn.

+ Las inversiones en moneda extranjera se valoran 2l tipo de cambio de cierre publicado por el Banco Central Europeo o por los mercados més

representativos en funcion de a divisa

 Instrumentaos financieros derivados: se valoran por su valor razonable, que es el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dfa de referencia. En caso

de que no exista Un mercado suficientementeliquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas multiaterales

de negociacion, se valoraran mediante[a aplicacion de métodos o modelos de valoracién adecuados y reconacidos que deberén cumplir con los requisitos y

condiciones especificas establecidas enla normativa de insfituciones de inversion colectiva relativa a sus operaciones con instrumentos derivados.

Cancelacion

Los activos financieros se dan de baja del balance del Fondo, cuanda han expirado o se han cedido los derechos contractuales sobre os flujos de efectivo

del activo financiero, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, o aun no

existiendo transmisin i retencion sustancial de éstos, se transmita el control del activo financiera
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Entodo caso se dan de baja entre otros:
a) Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente
b) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable en la fecha de recompra.
¢ Los activos en los que concurra n deteriora notorio e irrecuperable e su inversién, con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.
Cuando el activo financiero se da de baja de acuerdo a las letras ) y b) anteriores, la diferencia entre la contraprestacién recibida bruta delos costes de
transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en ibros del activo financiero, determina
|3 ganancia o la pérdida surgida al dar de baja dicho activo, y formaré parte del resultado del ejercicio en que esta se produce.
£l Fondo no da de baja los activos financieras en las cesiones en las que retiene sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad,
tales coma
a) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra a un precio fjo o al precio de venta més un interés.
b) Los activos financieros prestados en el marco de un préstamo de valores en los que el prestatario tenga la obligacidn de devolver los mismos activos,
otros sustancialmente iguales, u otros similares que tengan idéntico valor razonable.
¢) Los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el
derecho a recuperar los activos en garantia en cuyo caso se darén de baja.
Enlos casos a) y b) el Fondo reconoce un pasivo por la contraprestacion recibida
Eﬂ los casos b) y c) el Fondo reconoce enlas “Cuentas de orden” del balance el valor razonable de los activos prestados o cedidos en garantia
eterioro
EI Fondlo efectuard diariamente as correcciones valorativas necesarias siempre que exista evidencia objetiva de que el valor del activo se ha deterioradoy
se dé una reduccion oretraso en los flujos de efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por ainsolvencia del deudor,
Las pérdidas por deterioro se calculan teniendo en cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados l tipo de interés efectivo calculado en
¢l momento del reconacimiento. Las correcciones valorativas por deterioro asf como su reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en [a cuenta
de pérdidas y ganancias.
e) Adauisicion temporal de activos
La adquisicion temporal de activos s una operacidn que, a efectos contables, se entiende que nace el dia de su desembolso y vence el dia en que se
resuelve el citado pacto. Se entiende que vencen a la vista las adquisiciones temporales cuya recompra debe necesariamente realizarse, pero puede
exigirse opcionalmente alo largo de un periodo de tiempo.
Estas operaciones se contabilizan por el importe efectivo desembolsado enlas cuentas del activo del balance. La diferencia entre este importe y el precio
de retrocesion se periodifica, de acuerdo con el tipo de interés efectivo.
Las diferencias de valor razonable que surjan diariamente en la adquisicion temporal de activos se imputan ala cuenta de pérdidas y ganancias, en el
epigrafe "Variacion de valor razonable en instrumentos financieros
f) Contratos de futuros, operaciones de compra - venta a plazo y operaciones de permuta financiera
Las diferencias que surjan como consecuencia delos cambios en el valor razonable de estos contratos se reflejan en pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cabro o diferencias negativas se registran en la cuenta “Resuitado por operaciones con derivados” o “Variacion
del valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados’, seguin los cambios e valor se hayan liguidado o no, utilizando como
contrapartidala cuenta “Derivados’, de a cartera interior o exterior del activo o el pasivo del balance, segin corresponda.
En aquellos casos en que el contrato presenta una liquidacion diaria, las correspondientes diferencias se contabilizan en la cuenta “Resultados por
operaciones con derivados”.
) Opciones y Warrants
Las primas por opciones y warrants comprados/ opciones emitidas o warrants vendidos se registran en la cuenta de “Derivados” del activo/pasivo del
Balance, respectivamente, en la fecha de ejecucion de la operacion. Las diferencias que surjan como consecuencia del cambio de valor delos contratos
se reflejan en [a cuenta de pérdidas y ganancias, de la siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en
|a cuenta “Resuitado de operacianes con derivados”, o “Variacion de valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados’ segin
los cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartica la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo
del balance, segtin corresponda
En caso de operaciones sobre valores, si la opcidn es ejercida, su valor se incorpora ala valoracidn inicial o posterior del activo subyacente adauirido o
vendido, que no podria superar el valor razonable del activo subyacente. Se excluye de esta reglalas operaciones que se liquidan por diferencias. En caso
de adauisicidn, sin embargo la valoracion inicial no puede Superar el valor razonable del activo subyacente, registrandose la diferencia como pérdida en
|2 cuenta de pérdidas y ganancias.
h) Moneda extranjera
La moneda funcional y de presentacion del Fondo es el euro.
Se consideran como partidas monetarias del Fondo la tesoreria, los valores representativos de deuda y los débitos y créditos ajenos a la cartera de
instrumentos financieros.
Se consideran como partidas no monetarias aquellas no incluidas en el apartado anterior, entre ellas los instrumentos financieros derivados y los
instrumentos de patrimonio.
Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran l tipo de cambio de cierre publicado por el Banco Central Eurapeo o por los mercados més
representativos en funcion de a divisa. Las diferencias que se producen respecto al cambio histdrico se registran de la siguiente forma
+ Las partidas monetarias y as partidas no monetarias que formen parte e la cartera de instrumentos financieros se valoran l tipo de cambio de contado
de la fecha de valoracion, o en su defecto, del ultimo dia hébil anterior a esa fecha
Enelcaso de partidas monetarias que sean tesorera y débitos y créditos,las diferencias de cambio, tanto positivas coma negativas, que se originenen este
proceso, se reconocen enla cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe “Diferencies de cambio’.
+ Para el resto de partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte dela cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio
sefratan conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de[a valoracion.
+ Las partidas no monetarias no recogidas anteriormente se valoran aplicando el tipo de cambio de [a fecha de registro inicial.
i) Pasivos financieros
Los pasivos financieros se reconocen en el balance del Fondo cuando éste se convierte en una parte obligada del contrato o negocio juridico conforme
a as disposiciones del mismo.
Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasifican coma pasivos financieros, en su totalidad o en una de sus partes,
siempre que de acuerdo con su realidad econdmica supongan para el Fondo una obligacion contractual, directa o indirecta, e entregar efectivo u otro
activo financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones potencialmente desfavorables. También se consideran
pasivos financieros las solicitudes de suscripcion pendientes de asignar participaciones y los saldos acreedores por ecualizacién de comisiones.
Clasificacion
Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracion, como débitos y partidas a pagar, excepto cuando se trata de instrumentos derivados,
financiacién por venta de valores recibidos en préstamoy pasivos surgidos por la venta en firme tanto de activos adquiridos temporalmente como de
activos aportados en garantfa al Fondo, que se consideran como pasivos financieros a valor razonable con cambios enla cuenta de péroidas y ganancias
Valoracion inicial y posterior
+ Débitos y partidas a pagar. se valoran nicialmente por su valor razonable que, salvoevidencia en contrario, serd el precio de la transaccion, que equivaldra
al valor razonable de [a contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.
La valoracion posterior se realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el
método del tipo de nterés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar enun plazo de tiempo inferior a un afio, se pueden valorar
asu valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.
+ Pasivos financieros a valor razonable con cambios en [a cuenta de pérdidas y ganancias: La valoracidn inicial y posterior de los pasivos incluidos en
esta categorfa se realiza de acuerdo alos criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias (Ver
apartado ) de esta Nota).
Enelcasoparticular de financiacién por venta de valores recibidas en préstamoyy pasivos surgidos por venta en firme de activos adquiridos temporalmente
oactivos aportados en garantia, se atiende al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o restitucion de los
activos adoiridos temporaimente o aportados en garantfa.
Cancelacion
EIFondo da de baja un pasivo financiero cuanda la obligacion se ha extinguido. La diferencia entre el valor en fioros del pasivo financiero o de [a parte del
mismo que se haya dado de baja y la contraprestacin pagada incluidos los costes de transaccidn atribuibles y en la que se recoge asimismo cualquier
activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconace en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tengalugar.
) Valor liquidativo
El valor liquidativo de as participaciones en el Fondo se calcula diariamente, y es el resultado de dividir el patrimonio, determinado segun las normas
establecidas enla Circular 6/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores y en el articulo 78 del Real Decreto 1082/2012, entre el nimero de
participaciones en circulacion aa fecha de calculo
k) Suscripciones y reembolsos
Se‘cFontéabmzan por el importe efectivamente suscrito o reembolsado con cargo o abano, respectivamente, al epigrate "Participes” de pasivo del balance
el Fondo.
El precio de las participaciones serd el valor liquidativa correspondiente al mismo dfa de solicitud del interesado, determinéndose de este modo tanto el
nimero de prticipaciones suscritas o reembolsadas coma el efectivo a rembolsar en su caso.
En el periodo que media entre la solicitud y [a determinacion efectiva del precio de las participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo
“Deudores por suscripcidn de participaciones " del Activo del balance del Fondo, 0 en su caso en “Otros acreedores” del pasivo del balance del Fondo.
Una vez finalizado el ejercicio econdmico, el resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos en caso
de beneficios, se imputa al saldo de la cuenta “Participes” del patrimonio del Fondo.
1) Impuesto sobre beneficios
Elimpuesto sobre beneficios se considera en general como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias, y esté constituido por el gasto
01ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto diferido. El impuesto carriente se corresponde con la cantidad que satisface el
Fondo como consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios una vez consideradas las deducciones, ofras ventajas fiscales no
utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta. £l
gasto 0ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacin de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen
de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracidn, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias
imponibles (que dan lugar a mayores cantidades a pagar o menos cantidades a devalver por el impuesto en ejercicios futuros) dan lugar a pasivos por
impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles (oue dan lugar a menores cantidades a pagar o mayores cantidades a devolver
por el impuesto en ejercicios futuros) y s créditos por deducciones y ventajas fiscales que quedan pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos
por impuesto diferido
La Circular 3/2008 de 11 de septiembre, en su Norma 172, establece que los pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; por el contrario, los
activos por impuesto diferido solo se reconocen en la medida en que resulte probable que el Fondo disponga de ganancias fiscales futuras que permitan
|2 aplicacion de estos activos. Los derechos a compensar en ejercicios posteriores las pérdidas fiscales no dan lugar al reconocimiento de un activo por
impuesto diferido en ningln caso, y sélo se reconacen mediante |2 compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genera resultados positivos
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Esta compensacion, cuando aplica, se realiza diariamente y se calcula aplicando el tipo de gravamen alas pérdidas fiscales compensables. En cualquier
casolas pérdidas fiscales que puedan compensarse se registran enas cuentas de orden.
Asimismo y a efectos de calcular el valor liquidativo, de cada participacin, se realiza diariamente la provisin para el Impuesto sobre beneficios.

4. Riesgo asociado a la operativa con instrumentos financieros

Elriesgo es innerente alas actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la Sociedad Gestora a través de un proceso de identificacion, medicion
¥ seguimiento continuo, verificando el cumplimiento de determinados limites y controles. Este proceso es critico parala continuidad de las operaciones
del Fondo. La politica de inversion del Fondo, asf como la descripeidn de los principales riesgos asaciados, se describen en el folleto registrado y estén a
disposicién del publica en los registros habilitados al efecto ena CNMV.
£ Fondo esté expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés, de precio y de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de
liquidez derivados de la operativa con instrumentos financieros que mantiene en su cartera. En este sentido, el Real Decreto 1082/2012, de 13 dejulio,
establece una serie de coeficientes normativos que imitan dicha exposicion y que son controlados por 2 Sociedad Gestora del Fondo. A continuacion se
indican os principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el Fondo:
+ Limites ala inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva
Lainversion en acciones o participaciones emitidas por una nicaIC, no podré superar el 20% del patrimonio, salvo enas IC cuya politica de inversion se
base ena inversién en un tinico fondo. Asimismo, la inversin total en IC de las mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1082/2012, de 13 de
{ulio,no autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo,
+ Limite general ala inversion en valores cotizados
a) La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos o avalados por un mismo emisor no podré superar el 5% del patrimonio del Fondo
Estelimite quedard ampliado al 10% siempre que [a inversion en los emisores enlos que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo
) Quedara ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de fa Unidn Europea, una comunidad
autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier ofro Estado que presente una calificacién de
solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacidn de riesgos de reconocido prestigio, no inferior ala del Reino de Espafia.
Asimismo, la entidad gestora deberd realizar un andlisis exhaustivo de dicha emision con el fin de acreditar dicha solvencia. Para poder invertir hasta el
100% de su patrimonio en dichos valores, seré necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una
misma emision no supere el 30% del activo.
Cuando se desee superar el imite del 35%, en el folleto del Fondo deberd hacerse constar de forma bien visible esta circunstancia, y se especificarénlos
emisores en cuyos valores se tiene intencidn de invertir o se tiene invertido més del 35% del patrimonio.
¢) Quedaré ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro
de [a Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emisidn y que queden afectados de
forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo
e obligaciones en|as que se supere el limite del 5% no podré superar el 80% del patrimonio del Fondo.
+ Limite general ala inversion en derivados
Laexposicion total alriesgo de mercado asaciada a instrumentos financieros derivados no padré superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicidn total
al riesgo se entenderd cualquier obligacin actual o potencial que sea consecuencia de [a utiizacidn de instrumentos financieros derivados, o cualguier
inversion que genere una exposicion similar alas mismas.
Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas
podran superar el 10% del patrimonio del Fondo.
La exposicidn al riesgo frente a una misma contraparte asociada a los derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con cardcter general y al 10% del
patrimonio sila contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.
Las posiciones frente aun tnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros, obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo
importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emisidn y queden afectados de forma privilegiada al reembalso
del principal e intereses y depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar el 35% del patrimonio del Fondo.
Las posiciones frente a n tnica emisor en praductos derivados, activos e instrumentos financieros y depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no
podrén superar el 20% de patrimonio del Fondo.
Aestos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un tnico emisor.
+ Limites ala inversidn en valores no cotizados
Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrén presentar ningunalimitacion a sulibre transmisién. Queda prohibidalainversion del Fondo en valores
no cotizados emitidos por entidades pertenecientes a su grupo o al grupo de su Sociedad Gestora. Asimismo, no podré tener invertido més del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma enticad. lgualmente, no podra tener més del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos
0 avalados a entidades pertenecientes aun mismo grupo.
+ Coeficiente de libre disposicion del 10%
Seautoriza la inversion, con un limite méximo conjunto del 10% del patrimonio, en:
+ Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o Sistema de negociacién que no tenga caracterfsticas similares a los
mercados oficiales espafioles 0 no esté sometido a regulacion o que disponga de otros mecanismos que garanticen suliquidez al menos con la misma
frecuencia conla que 2 IC inversora atienda los reembolsos.
+ Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de IIC no autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE domiciliadas en paises no 0CDE
con ciertas limitaciones
+ Acciones y participaciones deIC de inversion fiore y de IIC de IIC de inversion libre espafiolas.
+ Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre,
+ Depdsitos en entidades de crédito con vencimiento superior a 12 meses con ciertas limitaciones.
+ Coeficiente de liquidez
ElFondo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% e su patrimonio calculado Sobre el promedio mensual del Fondo.
+ Obligaciones frente a terceros
EIFondo podrd endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de s activo para resolver dificultades transitorias de tesorera, siempre que se produzca por
un plazo no superior a un mes, o por adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la CNMV. No se tendrdn en cuenta, a
estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos financieros en el perfodo de liquidacién de [a operaci6n que establezca el mercado donde
se hayan contratado.
Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico
pora Sociedad Gestora.
4.1.Polttica y Gestion de Riesgos
Los riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad Gestora se detallan a continuacion:
4.1.1. Riesgo de crédito
Elriesgo de crédito representa la pérdida potencial vinculada al empeoramiento defa solvencia o a la calidad credticia de un emisor o al incumplimiento de
sus compromisos de pago. La calidad crediticia se concreta en el rating de la emision y en el rating minimo dea cartera
Como andlisis de la calidad crediticia de s inversiones y dea cartera en su conjunto, se elabora el rating interno de cada una de[as emisiones en funcién
delacalificacion deas agencias externas. Una vez realizado dicha abor se calculaun rating medio de cartera tomando como ponderacidn tanto el peso del
titulo dentro de la cartera de instrumentos tratables por riesgo de crédito comoa probabilidad de default del titulo en funci6n del rating.
En caso de que una emision no tenga rating, se analiza la calificacion de la compafiia emisora para emisiones del mismo orden de prelacidn y se utiiza ta
restltado comorating de la emisidn en el resto de los célculos.
Asimismo, se analizan[as concentraciones de cartera por tipo de instrumento asf como por s diferentes ratings que las componen. En funcidn de estos
andlisis, dependiendo de a politica de gestidn establecida, se comprueba el cumplimiento de lamisma enlo que se refiere a calidad crediticia.
4.1.2. Riesgos de contrapartida
Dentro del concepto de Riesgo de Contrapartida englobamos, de manera amplialos siguientes riesgos:
+ Riesgo de contrapartida
Es ¢l riesgo de que la contrapartida pueda incurrir en incumplimiento antes de la liguidacion definitiva de los flujos de caja de una de las siguientes
tipologias de operaciones: Instrumentos derivados, operaciones con liquidaciones diferidas, operaciones con compromiso de recompra, y operaciones
de préstamo de valores o materias primas.
+ Riesgo de depdsito por operativa de depdsitos interbancarios
Debido a la naturaleza de este tipo de aperaciones y su uso habitual en el terreno de a gestidn de activos, més dirigido a la inversién a plazos de activo
manetario, puede analizarse junto con el resto de exposiciones de riesgo emisor.
+ Riesgo de contado o liquidacion:
s ¢l riesgo de incumplimiento de pagos en el momento del intercambio de activos que al contratarse tenian un valor equivalente. La operativa estd
vinculada con las transferencias de fondos o valores de s operaciones y los riesgos crediticios por el coste de reposicidn de las posiciones.
413 Riesgo de liguidez
s la potencial incapacidad de atender las solicitudes de reembolso de participaciones realizadas por los participes de fa IIC, y puede analizarse
desde dos perspectivas:
+ Desde el punto de vista del activo, es la posible pérdida derivada de la imposibilidad de deshacer las inversiones en el tiempo necesario para
hacer frente alas obligaciones de 2 IC o al precio al que se valoran dichas inversiones en las diferentes carteras, como consecuencia de la falta de
profundidad de mercado sobre los instrumentos en particular.
+ Desde el punto de vista del pasivo, es fa posible contingencia derivada de solicitudes de reembalso de participaciones no previstas por la entidad
gestora. Esta contingencia es analizada a través del estudio del comportamiento histdrico de los inversores con el fin de estimr el méximo reembalso
posible con un determinado nivel de confianza.
La sociedad gestora dispane, par tanto, de un sistema de gestion de a liquidez, asf como de procedimientos para controlar los riesgos inherentes
2 la liouidez del Fondo, como pueden ser aquellos derivados del impacto del COVID-19 u ofras crisis de relevancia para representar el impacto en
¢l perfil de liquidez del Fondo
Los instrumentos y contratos en los que se invierten las carteras deberdn tener un perfil de liquidez que se corresponda con el definido para el
producto.
4.14. Riesgo de mercado
Es1a posible pérdida que asume una cartera como consecuencia de una disminucién en su valoracién debido  cambios o movimientos adversos en
|os datos de mercado que afecten a los fondos segun su inversian. Se pueden identificar algunos de los principales tipos de riesgo de mercado alos
Que Se puede enfrentar Lna cartera o inversion:
+ Riesgo de Equity: Probabilidad de incurrir en una pérdica debido a la incertidumbre generada por [a volatiidad en los precios especialmente en
acciones. Este riesgo puede ser subdividido a su vez en riesgo especifico, diversificable o no sistemético y riesgo sistematico o no diversificable.
+ Riesgo de Tipos de Interés: Probabilidad de incurrir en una pérdida debido a movimientos adversos en las curvas de tipos de interés que afectan
[a valoracion de activos de renta fija que se tengan en cartera. El impacto de estos movimientos seré dependiente tanto de! sentido del movimiento
como del posicionamiento en duracion que el gestor tenga en su cartera.

te, bien incorporadas en operaciones estructuradas, en ninglin caso
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 Riesga de Tipo de Cambio: Probabilicad de incurrir en una pérdida debido a movimientos adversos en los tipos de cambio en caso de tener inversiones
endivisa diferente ala denominacion del fondo.

+ Riesgo de Correlaciones: Probabilidad de incurrir en una pérdida debido a modificaciones en la correlaciones entre los activos de cartera. De caraa
diversificar el riesgo es necesario considerar [a correlacion que existe entre los diferentes activos, si esta estructura de correlaciones se ve modificada
puede alterar las coberturas y diversificaciones aumentando el impacto de las pérdidas. El riesgo de mercado tiene que estar identificado, medido y
valorado, para Su seguimiento y gestién. Los controles y métricas aplicables a cada cartera de BBVA AM atenderén a la naturaleza y perfi de riesgo de
lamisma.

La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestion del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar todos los riesgos inherentes ala palftica de
inversion del Fondo incluidos, en aquellos de aplicacian, los derivados del impacto del COVID-19, asf como para determinar la adecuacion del perfil de
riesgoala poltica y estrategia de inversion.

Los riesgos innerentes alas inversiones mantenidas por las IC se encuentran descritos en el folleto

415 Riesgos ASG

Los riesgos ASG (ESG por sus siglas en inglés), incluye los riesgos de tipo Ambiental, Social y de Gobierno Corporativo, a los cuales se pueden ver
expuestas las I/Cs gestionadas por BBVA AM

Enbase a la normativa, BBVA AM ha desarrollado una Politica ASG que describe [a forma en la cual se integran s variables ASG en el proceso inversor
yelcontrol de as mismas.

4.16.Riesgo de cardcter operativo

Entre los riesgos de caracter operativo, se pueden identificar os siguientes riesgos:

+ Riesgo de cumplimiento normativo: s el riesgo de sanciones legales o normativas, pérdida financiera material, o pérdida de reputacién como resuftado
de incumplir as leyes, regulaciones, normas, esténdares de auto-regulacion dela entidad y cddigos de conducta aplicables a las actividades de la misma.
+ Riesgo operacional: definido como aquel que pueda provocar pérdidas como restitado de errores humanos, procesos internos inadecuados o
defectuosos, fallos en los sistemas y como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora adopta sistemas de control y medicion de los riesgos alos que estdn sometidas las inversiones. En cuantoalos riesgos operacionales
¥ normativos resultantes de la actividad de inversion de las IIC, la Sociedad Gestora dispone de aplicaciones que contralan el cumplimiento de limites y
coeficienteslegales y el cumplimiento dela politica de inversidn, asf como herramientas de gestidn del riesgo operacional, donde se realiza un seguimiento
activo sobre laidentificacion delos riesgos de los pracesos que se llevan a cabo en la Unidad. La Unidad tiene establecida una metodologfa de Gestién de
Riesgo Operacional para evaluar cuantitativamente cada uno e los riesgos afectos ala actividad.

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

5. Deudores
El detalle de este capitulo del activo del balance al 31 de diciembre de 2022y 2021 es como sigue:
Euros
2022 2021
Deudores por dividendos pendientes de liquidar 69.282,95 99.755,64

Depdsitos de garantfa por operaciones de riesgo y compromiso  1.046.690,18 727.783.84
Administraciones Publicas deudoras 202861540  2.142.976,54

314458853  2.970.516,02

6. Cartera de inversiones financieras
La composici6n de [a cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es la siguiente:
Euros
2022 2021
4923228938  24.595.950,42
451274221
49.232.28938  20.083.208,21

27500277183 247.925.485,17
275.002.77183 24792548517

324.235.061,21  272.521.435,59

AI31 de diciembre de 2022 y 2021 no existen Inversiones consideradas morosas, dudosas o entigio.
AI31 de diciembre el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el Siguiente:

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Cartera exterior
Instrumentos de patrimonio

Euros
2022 2021
4512.742,21

- 4.512.742,21

AI31de diciembre de 2022 y 2021 los valores del Fondo son custodiados por BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, SA. (que s la Entidad depositaria
legal), no encontréndose pignorados ni cedidos en garantia de otras operaciones.

EnlaNota 10 se detallan a1 31 de diciembre de 2022 y 2021 las posiciones mantenidas en contratos derivados.

Segin lo establecido en su folleto, el riesgo divisa en el Fondo representaré mas del 30% de la exposicion total. Al 31 de diciembre de 2022, el Fondo no
alcanza dichoimite, teniendo un riesgo divisa del 29,01%. Es intencidn de los Administradores de la sociedad gestora del Fondo proceder ala subsanacién
de este hecho ala mayor brevedad posiole.

Inferior a Tario

7. Tesorerfa
El detalle de este capitulo del activo del balance al 31 de diciembre de 2022y 2021 es como sigue
Euros
2022 2021
Cuenta en el Depositario (euros) 22.558.473,65 11.397.001,33
Otras cuentas de tesorerfa (euros) (86.992,27) (100.003,24)
Otras cuentas de tesoreria (divisa) (48.084,75) 10.355,73
22.423.396,63 11.307.353,82

Los saldos de las cuentas corrientes son remunerados a los tipos de inerés de mercado y son de liore disposicién por el Fondo.

8. Patrimonio atribuido a participes

AI31 de diciembre de 2022 y 2021, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por clases de participaciones, representadas por certificaciones sin valor
nominaly que confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre el Fondo.

Elntmero de participaciones no es limitado y su suscripeién o reembolso dependerdn dela demanda o de la oferta que de las mismas se haga. El precio de
suscripeion o reembolso se fia, diariamente, en funcién del valor liquidativo de la participacién obtenido a partir del patrimonio neto del Fondo de acuerdo
con lo establecido enla Circular 6/2008 de la CNMV y en el articulo 78 cel Real Decreto 1082/2012 de la CNMV.

Elvalor liquidativo de cada participacion al 31 de iciembre de 2022y 2021 s ha obtenido de la siguiente forma

31 de Diciembre de 2022
Clase A Clase Cartera
Patrimonio atribuido a participes 33558041716 13.870.443,40
Ndmero de participaciones emitidas 3.394.027,88 131.089,28
Valor liquidativo 98,87 105,81
Numero de participes 19.008 76
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31 de Diciembre de 2021
Clase A Clase Cartera
Patrimonio atribuido a participes 279.231591,76 7.250.371,93
Numero de participaciones emitidas 2.830.023 11 69.762,77
Valor liquidativo 98,67 10393
Numero de participes 17107 21

Conforme alanormativa aplicable, elnimerominimo de participes de los Fondos de Inversién no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondrén del plazo
de un afio paralevar a cabo la recanstitucion permanente del niimero minimo de participes.

AI31 de diciembre de 2022 y 2021 no existen participes que posean una participacion individual significativa, superior al 20%, de acuerdo con el articulo
31 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva.

9. Acreedores
| detalle de este capitulo del pasivo del balance al 31 de diciembre de 2022y 2021 es como sigue
Euros
2022 2021
Administraciones Publicas acreedoras (Nota 11) - 138.513,30
Otros 13212129 107.617,58

132.121,29 246.130,88

El capftulo de Administraciones Publicas acreedoras al 31 de diciembre de 2021 recogia el impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio.

El capitulo de "Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de la comision de gestion pendiente de pago al cierre del ejercicio carrespondente.
Comose sefalaenlaNota 1,lagestidny administracion del Fondo estd encomendadaa BBVAASSET MANAGEMENT, S.A., SGIIC. Por este servicioel Fondo
paga las siguientes comisiones de gestion y depositaria anuales sobre el valor patrimonial

Clase A Clase Cartera
Comisién de gestién sobre el patrimonio 2.25% 0,70%
Comisién de depositarfa 0,10% 0,05%

Estos porcentajes no superan los tipos maximos que se indican en el articulo 5 de! Real Decreto 1082/2012, de 13 dejulo
EIFondo podré soportar los gastos derivados del servicio de andlisis financiero sobre inversiones incluido en el servicio de intermediacién

10. Cuentas de compromiso

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

2022 Euros
Derivados Divisa  Vencimiento  Nominal comprometido
Compromisos por operaciones cortas
FUTURO EUR-CHF X-RATE 125000 CHF  13/03/2023 16.441.094,57
FUTURO EUR-GBP X-RATE 125000 GBP  13/03/2023 18.151.487,50
34.592.582,07
2021 Euros
Derivados Divisa  Vencimiento  Nominal comprometido
Compromisos por operaciones cortas
FUTURO EUR-CHF X-RATE 125000 CHF  14/03/2022 12.826.167,67
FUTURO EUR-GBP X-RATE 125000 GBP  14/03/2022 19.061.417,81
31.887.585,48

Los resultados obtenidos durante el ejercicio 2022 y 2021 por las operaciones con derivados se encuentran registrados en la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias adjunta enlos epigrafes de “Resultados por operaciones con derivados”

11. Situacion fiscal

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

De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan
sido inspeccionadas por as autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripci6n de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2022, el Fondo tiene
abiertos ainspeccion por las autoridades fiscales todos los impuestos principales que le son de aplicacion de los Cltimos 4 ejercicios. Los Administradores
de la Sociedad Gestorano esperan que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos adicionales de importe significativo.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible antes de compensacion de bases
impanibles negativas, en su caso.

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

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

Afio de origen Euros Afio de origen Euros
2002 193.549.346 81 2015 141327416
2007 213132242 2016 30.897.498,74
2008 162.397.564,59 2018 34.063.422,96
201 29.927.834,77 2020 25.385.949,29
2014 205.546,47

479.971.760,21

12. Operaciones con partes vinculadas

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones
y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondoy a precios de mercado. Los informes periddicos incluyen, segn o
establecidoenla Circular 4/2008 dela CN.M V., y sucesivas modificaciones, informaci6n sobre las aperaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen
[as posibles operaciones vinculadas ala Sociedad Gestora, indicando la naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Respecto ala operativa que realiza con el Depositario, en |2 Nota de *Tesorerfa" se indican [as cuentas que mantiene el Fondo con el Depositario.

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

Los Administradores dea Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que
se pudieran derivar de su actividad, y estiman que no surgirn pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. EI Fondo no haincurrido en gastos ni
recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante los ejercicios terminados a 31 de diciembre de 2022y 2021.

Asimismo durante los ejercicios 2022 y 2021, el Fondo no ha tenido derechos de emision de gases de efecto invernadero.
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14. Otra informacion

+ Honorarios de Auditora

Los honorarios de auditoria correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022 y 2021 han ascendido a 2 miles de euros, en ambaos
ejercicios, con independencia del momento de su facturacién. Asimismo, durante los ejercicios 2022y 2021 no se ha prestado ningn ofro servicio por la
sociedad auditora i por otras sociedades vinculadas a ella

* Informacidn sobre ¢l periodo medio de pago a proveedores. Disposicidn adicional tercera. «Deber de informacidny de la Ley 15/2010, de 5 de julio

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

15. Hechos posteriores

Desde el cierre del ejercicio hasta la formulacién por el Consejo de Administracidn dela Sociedad Gestora e estas Cuentas Anuales, no se ha producido
ningtin hecho significativo no descrito en las notas anteriores.

Informe de Gestion Correspondiente al efercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022

VISION DE LA GESTORA SOBRE LA SITUACION DE LOS MERCADOS.

Las bolsas, p jes por el endurecimiento de las condiciones financieras y los riesgos geopoltticos, comenzaban a retroceder ya en los primeros
meses del arlo, viéndose més afectadas inicialmente las que tenian valoraciones més exigentes (EE.UU. y tecnalogfa) y posteriormente las plazas més
cercanas al conflicto bélico y can mayor dependencia energética. Aunque ha habido rebates técnicos en momentos puntuales, el tono agresivo de los
bancos centrales para hacer frente ala inflacién, aun a costa de dafiar el crecimiento, y el fuerte repunte de [as rentabilidades de la deuda gubernamental,
han continuado presionando a fas bolsas a lo largo de todo el afio, alcanzandose nuevos minimos anuales sucesivos a mediados de marzo, junio, y,
finalmente, en actubre. En el peor momento (12-oct) el MSCI World legaba a retroceder un 27,1% (S&P500 -24,.9% y Stoxx600-20,9%), y la gran mayoria
de mercados se encontraban en bear-market. Finalmente, en el afio el indice mundial retrocede un -19,8% (S&P500 19:4%, Stoxx600 -12.9%, Topix
-5,1%). Aunque en el afio en moneda local los agregados de desarrollados y emergentes retroceden ambos en torno al -18%, en délares los segundos
se han visto més afectados, por la debilidad de sus divisas. En emergentes Latam (apoyada por su mayor exposicidn a materias primas y la subida de
Brasily Chile) ha quedado claramente por delante de Asia (presionada por China, Corea, Taiwany Hong Kong), y Europa Emergente se sittia ala cola
Pese alos dificlles comparables vs 2021, el crecimiento de beneficios este aio halogrado situarse en terreno posiivo en EE.UU, aunque por debajo dela
media de los titimos 10 afios, con la mayor parte del mismo en el 1S,y Europa ha conseguido cifras significativamente elevadas tanto en beneficios como
enventas. Las expectativas de beneficios tocaron méximos en junio en EE.UU. y en octubre en Europa, y han retrocedido hasta los niveles actuales de 77%
en EEUU.y 18,9% en Europa para 2022, 34% 1,6% de cara 2 2023,y 10.2% y 6,5% para 2024; y en ventas 11.6%y 15,1% en 2022, 2 5%y 1,6% en 2023,
y42%Y 2,2% de cara a 2024, respectivamente.

Por factores, lo mds resefiable en el afio es el mejor comportamienta relativo de las compaias de valor vs crecimiento, elevado dividendo y minima
volatifidad, y el peor de calidad. Sectorialmente, destaca la subida de energfa (dnico sector en positivo en el afo), y el mejor comportamiento relativo de
defensivos (utilties, farmacéuticas y consumo estable), y financieras (especialmente en Europa) al verse apoyadas por la subida de la rentabilidad de los
bonos gubernamentales. Este (ltimo factor ha lastrado claramente al sector inmabiliario (especialmente al europeo). Finalmente, cabe destacar el fuerte
retroceso de tecnologiay servicios de comunicacion, especialmente en EE.UU. (Nasdag100 -33%, SOX -35,8%, FANG -£0%)

PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DELFONDO

Fuertes subidas de tipos para contener las presiones inflacionistas

Las Ultimas previsiones de crecimiento global para 2022 (3,2%) se han mantenido estables a lolargo del segundo semestre del afio, reflejandola resiliencia
de laeconomia mundial ante el tensionamiento de las condiciones financieras y la pérdida de poder adquisitivo debido a las altas tasas de inflacion.

En EE.UU.las expectativas de crecimiento del PIB de 2022 se sitcian cerca del 2%, mientras que la inflacion subyacente ha corregido hasta tasas del orden
del 6% (como consecuencia principalmente de la caida de las materias primas y la normalizacién e las cadenas de suministros). En este contexto la Fed
ha continuado subiendo los tipos de interés, sorprendiendo al mercado con unas previsiones para 2023 en el 5,1% (descartando asi cualouier bajada de
tipos en el corto plazo). En la eurazona, el PIB podria cerrar 2022 con tasas del 3,3% (muy por encima de lo esperado a comienzos de aro), con el PIB de
Espafia creciendo ligeramente por encima del 3% (recuperando précticamente el nivel prepandemia gracias a a revision estadistica del 2T). Por el lado de
los precios, la inflacidn subyacente ena eurozona ha aumentado de forma abrupta hasta situarse en el 5,0% en noviembre (méximo histérico), lo que ha
Ilevado al BCE a acometer na serie de subidas de tipos mucho més agresiva de [a que el mercado habia estimado inicialmente. En China, el PIB de 2022
pocia registrar un bajo crecimiento del 2,9%, lastrado por la palitica de covid cero.

Retornos positivos en bolsas desarrolladas y crédito

Las fuertes subidas de tipos de interés y la reticencia delos principales bancos centrales a contemplar una politica monetaria mas acomodaticia en 2023
han supuesto un lastre parala renta variable global en el 25, sobre todo para el sector emergente (S&P +14%, Stoxx600 +4,3%). Los inversores han sido
testigos de un semestre todavia muy volatil en términos histericos (el VIX cierra en la zona de 21), aunque la resiliencia mostrada por la economia ha
actuado como viento de cola en los ltimos meses del afio (-7pp). Por su parte, la deuda soberana de mayor calidad termina con fuertes inversiones de
Ias curvas y subidas deos tipos reales a largo plazo en EE.UU. y Alemania (en positivo por primera vez desde 2014), mientras que el mercado de crédito
ha mostrado una considerable fortaleza (estrechamientos de diferenciales de entre 20pb y 30pb en la deuda de més calidad). En cuanto a las primas de
riesgo periféricas, la espariola permanece inalterada en 109pb mientras que la italiana suibe 22pb hasta situarse ligeramente por encima de 200pb. En
el mercado de divisas, destaca la depreciacion global del délar (DXY -1,1% en el 25) y la apreciacion del EURUSD (+2,1% hasta 1,0705). Por tiltimo, en el
mercado de materias primas destzcala fuerte caida del Brent (-26,1%2 85,0 $/b).

POLITICADE REMUNERACION

BBVA ASSET MANAGEMENT SA. SGIIC (en adelante BBVA AM) dispone de una politica de remuneracion de aplicacion a todos sus empleados,
compatible con el perfl de riesgo, a propension al riesgo y [a estrategia de BBVA AM y de as IIC y carteras que gestiona, su normativa y documentacion
legal. Se ha disefiado de forma que contribuya a prevenir una excesiva asuncion de riesgos y a una mayor eficiencia de su actividad, y es coherente con
|as medidas y procedimientos para evitar conflictos de interés. Asimismo, se encuentra alineada con los principios de la politica de remuneracién del
Grupo BBVA, es coherente cona situacién financiera de la Sociedad y tiene en consideracion[a integracién por BBYA AM de los riesgos de sostenibilidad
Laremuneracidn consta de dos componentes principales: na parte fia, suficientemente elevada respecto de la total, en base al nivel de responsabilidad,
funciones desarrolladas y trayectoria profesional de cada empleado, que incluye cualquier otro beneficio o complemento que, con caracter general,
se aplique a un mismo colectivo de empleados y que no giren sobre pardmetros variables o supeditados al nivel de desempefio, como pueden ser
aportaciones a sistemas de prevision social y otros beneficios sociales, y una parte variable de incentivacidn, totalmente flexible, ligada a la consecucién
de objetivos previamente establecidos y a una gestion prudente de los riesgos.

£l modelo de incentivacion variable refleja el desempefio medido a través del cumplimiento de unos objetivos alineados con el riesgo incurrido  sera
calculado sobre la base de una combinacién de indicadores de Grupo, drea e individuales, con diferentes ponderaciones, financieros y no financieras, con
mayor peso de estos Gitimos, que contemplan aspectos funcionales y de gestion de riesgos. Cada funcion dentro de la organizacion tiene asignada una
ponderacidn o slotting que determina en qué medida la retribucidn variable esté ligada al desempefio del Grupo, del érea o del individuo. No se contempla
retribuci6n vinculada a la comision de gestion variable de las IIC gestionadas, comisién que no es de aplicacion a estallC.

Laincentivacion variable de los miembros del colectivo identificado, que son aquellos empleados cuya actividad puede tener una incidencia significativa
sobre el perfil de riesgo de les IIC y carteras, entre los que se incluyen las funciones de control, estd sujeta a determinadas reglas de concesién,
consolidacidn y pago, las cuales incluyen [a aplicacién de indicadores plurianuales para el célculo del componente variable que favorecen la alineacion de
|2 remuneracion conlos intereses alargo plazo tanto de [ Sociedad como de las carteras gestionadas.

Se distinguen 3 grupos de actividad distintos a la hora de asignar dichos indicadores: miembros pertenecientes alrea de Inversiones, cuya incentivacion
estd relacionada en mayor medida con el resultado de la gestion de las IIC y carteras, mediante ratios que permiten ponderar [a rentabilidad por
riesgo; miembros pertenecientes a dreas de Control, cuyos indicadores estan mayoritariamente vinculados al desarrollo de sus funciones; y miembros
responsables de otras funciones con indicadores més vinculados alos restltados y eficiencia de la Sociedad

Adicionalmente, las reglas de concesion, consolidacion y pago de los miembros del colectivo identificado incluyen la posible entrega de instrumentos por
¢l 50% del total del componente variable que, en su caso, estarian sujetos a un periodo de retencion de 1 afio desde su entrega. Asimismo, establecen
|2 posibilidad de diferir el pago del 40% del total por un periodo de 3 aros, ajustandose al final de dicho periodo en base alos mencionados indicadores
plurianuales previamente definidos por el Consejo de Administracion, que pueden llegar a reducir dicha parte diferida en su totalidad pero que no servirdn
enningtin caso paraincrementarla. Durante la totalidad del periodo de diferimiento y retencidn, a totalidad de la remuneraci6n variable estard sometida
a clausulas de reduccion (malus) y recuperacion (clawback), ligadas a un deficiente desemperio financiero de BBVA AM en su conjunto o de una division
0 érea concreta, o de las exposiciones generadas por un miembro del Colectivo Identificado de BBVA AM, cuando dicho desempenio deficiente derive de
cualquiera de las circunstancias recogidas en la politica de remuneraciones,

EI Comité de Remuneraciones de BBVA AM ha revisado la adecuaci6n del texto actual de a politica a los objetivos perseguidos y ha acordado adaptarlo
ala nueva Politica General de Remuneraciones del Grupo BBVA, transponiendo acuellos aspectos compatibles con a politica de BBVAAM y su finalidad.
La cuantfa total de la remuneracion abonada por BBVA AM a su personal y consejeros, durante el ejercicio 2022, ha sido la siguiente: remuneracion
fija: 12.339.300 euros; remuneracidn variable: 6.771.199 euros; y ¢l nimero de beneficiarios han sido 215, de los cuales 202 han recibido remuneracion
variable. Adicionalmente, la remuneracion agregada de los 3 altos cargos y otros 15 miembros del colectivo identificado, cuya actuacion haya tenido una
incidencia material en el perfil de riesgo de la SGIIC y las IIC gestionadas (entendidos como los miembros del consejo de administracion de BBVA AM y el
personal de BBVAAM que, durante 2022, hayan tenido autoridad para dirigir o controlar las actividades de la SGIIC) ha sido de 797.287 euros de retribucion
fijay 385.594 euros de retribucién variable para los primeros, y de 1.189.221 euros de retribucion fija y 965,498 euros de retribucion variable para el resto
Lapoltica de remuneracin de BBVA AM, disponible en www.bbvaassetmanagement com, incluye informacin adicional.

INVESTIGACION, DESARROLLO Y MEDIO AMBIENTE

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

Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de
naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacidn con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este
motivo no se incluyen desgloses especificos en la memaria de[as cuentas anuales respectoala informacion de cuestiones medioambientales.

USO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR LAIIC

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo estd destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politica
de gestion de los riesgos de precio, crélto, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisidn Nacional del Mercado de Valores) asf como a la polftica
0 inversion establecida en su folleto.

ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES OCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE DEL EJERCICIO 2022

Nada que resefiar distinto de lo comentado en esta Memoria.
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Opinion del auditor
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INFORME DE AUDITOR{A DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

Al Consejo de Administracién de BBVA Asset Management, S.A., S.G.1.1.C., Sociedad Gestora de BBVA
BOLSA EUROPA, FONDO DE INVERSION

Informe sobre las cuentas anuales

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de BBVA BOLSA EUROPA, FONDO DE INVERSION (el Fondo),
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2022, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todas las aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2022, asf como
de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2
de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa requladora de la actividad
de auditorfa de cuentas vigente en Espafa. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mds 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 auditoria de las cuentas anuales en Espafia segin lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segdn nuestro juicio 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 auditorfa de las cuentas anuales en su
conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinién por
separado sobre esas cuestiones.

Existencia y valoracién de la cartera de inversiones financieras

Descripcién  De acuerdo con lo descrito en la Nota 1 de la memoria adjunta el objeto social del
Fondo es la captacién de fondos del publico para gestionarlos e invertirlos en
instrumentos financieros, en los que esta fundamentalmente invertido su patrimonio
(ver Nota 6). Las politicas contables aplicables a la cartera de inversiones financieras
se describen en la nota 3.d de la memoria adjunta.

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

Nuestra

respuesta Como parte de nuestra auditorfa, hemos obtenido un entendimiento y evaluado los
procedimientos de control interno implantados por la Sociedad Gestora del Fondo en
relacién con la existencia y valoracion de la cartera de inversiones financieras.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos de auditorfa sustantivos, entre los
que destacan los siguientes:

Hemos obtenido las confirmaciones de la entidad depositaria, sociedades
gestoras o contrapartes, segun la naturaleza del instrumento financiero, para
comprobar la existencia de |a totalidad de las posiciones incluidas en la cartera
de inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2022, cotejéndolas
con los registros del Fondo.

Hemos comprobado la valoracion de la totalidad de la cartera de inversiones
financieras, mediante el cotejo de los precios utilizados por la Sociedad Gestora
del Fondo y los valores contabilizados por el Fondo, con precios obtenidos de
fuentes externas o con datos observables de mercado.

Otra informacién: Informe de gestién

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

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacion del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos gue 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 2022 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa gue resulta de aplicacién.

bilidad de los istradores de la Gestora del Fondo en relacién con las

cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de
los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable
ala entidad en Espafa, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién material,
debida a fraude o error.

Domicilo Socik C/ Raimundo Feméndez Vil
inscrpeion 12, Madiid 9 de Marz A

BBVA Bolsa Europa, Fl

Informe anual 2022

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, seguin corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

El Consejo de Adminlistracién de la Sociedad Geslord del Fundu es responsable de la supervision del
proceso de elaboracion y presentacién de las cuentas anuales.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de 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 basandose en las
cuentas anuales.

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

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

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

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

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

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

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

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

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacién al Consejo de Admi
Sociedad Gestora del Fondo, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave
de la auditorfa.

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

Informe sobre otros requer legales y r ios

Informe adicional para la comisién de auditoria

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
para la comisién de auditorfa del Fondo de fecha 24 de abril de 2023.

Periodo de contratacién

El Consejo de Administracion de |a Sociedad Gestora del Fondo celebrado el 17 de diciembre de 2020
nos nombré como auditores por un perfodo de 3 afios, contados a partir del ejercicio finalizado el 31
de diciembre de 2019.

ERNST & YOUNG, S.L.
(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores.

UDITORES de Cuentas con el N° S0530)
0TS e frssons ,

=

ERNST & YOUNG, S.L.

2023 Num, 0172302533 José Carlos Herndndez Barrasus
96,00 EUR (Inscrito en el Registro Oficial de Auditores.
SELLO CORPORATIVO: de Cuentas con el N© 17469)

‘alanormativa de auditoria de cuentas
espafiola o nternacional

24 de abril de 2023
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