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Balances de situacién

Sonos Duracion. F

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

31-12-2022

31-12-20210)

Activo
Activo no corriente
Inmovilizado intangible
Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres
Activos por impuesto diferido
Activo corriente
Deudores
Cartera de inversiones financieras
Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién Colectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros
Cartera exterior
\alores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros
Intereses de la cartera de inversién
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones
Tesorerfa
Total activo

887.867.716,22
8.303.970,9%
836.005.089,80
135.612.365,71
135.612.365,71

698.106.592,86
697.076.837,38

1.029.755.48
2.286.13123

43.558.655,46
887.867.716,22

721.770.312,62

4.186.010,53
716.059.045,12
122.228.545,52
122.228.545,52

593.734.445 54
593.734.445 54

96.054,06

1.525.256,97
721.770.312,62

31-12-2022 31-12-2021)
Patrimonio y Pasivo
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 887.075.345,71 721.728.198,33
Fondgs reembolsables atribuidos a participes 887.075.345.71 721728,198,33
0 accionistas
Capital - -
Participes 944.612.587,83 724.215.018,50
Prima de emisién - -
Reservas 3.661.100,63 3.661.100,63
(Acciones propias) - -

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado
material de uso propio

Otro patrimonio atribuido

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

(61.198.342,75)

(6.147.920,80)

© Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las notas 1a 9 descritas en lamemoria adjunta forman parte integrante del balance de situacion al 31 de diciembre de 2022.

Pasivo corriente 792.370,51 42.114,29
Provisiones a corto plazo - -
Deudas a corto plazo - -
Acreedores 55.206,55 40.938,17
Pasivos financieros - -
Derivados 735.883,78 -
Periodificaciones 1.280,18 1176,12

Total patrimonio y pasivo 887.867.716,22 721.770.312,62

Cuentas de orden

Cuentas de compromiso 1.353.537.901,50 678.495.163,99
Compromisos por operaciones 60069181672 34306843221
largas de derivados ' '
Compromisos por operaciones 743.806,08478 33542673178
cortas de derivados ' '

Otras cuentas de orden 12.710.003,12 4.810.014,69
Valores cedidos en préstamo por la IIC - -
Valores aportados como garantia por la lIC 604.715,48
Valores recibidos en garantfa por la [IC 1.147.386,37
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (SICAV) - -
Pérdidas fiscales a compensar 10.957.901.27 4.810.014,69
Otros - -

Total cuentas de orden 1.366.247.904,62 683.305.178,68
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Cuentas de pérdidas y ganancias

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

Ingresos financieros
Gastos financieros

Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros

2022 20210
Comisiones de descuento por suscripciones Eg: ggggggg:z g: E E:;gz gxtteerr‘%r
/! bol
JroTeembosos Por operaciones con derivados
Comisiones retrocedidas a la Institucion Otros
de Inversion Colectiva Diferencias de cambio
Gastos de personal ) » » Deterioro y resultado por enajenaciones
Otros gastos de explotacién (2.375.629,72) (2.072.742,67) de instrumentos financieros
Comision de gestion (2136.776,52) (1.861.762,69) Deterioros
Comision de depositario (207.865,12) (184.625,97) Resultados por operaciones de la cartera interior
Ingreso/gasto por compensacion compartimento . . Resultados por operaciones de la cartera exterior
Otros (30.988,08) (26.354,01) Resultados por operaciones con derivados
. Otros
Amortizacion del inmovilizado material - - . .
Resultado financiero
Excesos de provisiones i
Deterioro y resultados por enajenaciones de Resultado antes de impuestos
inmovilizado Impuesto sobre beneficios
Resultado de explotacion (2.375.629,72) (2.072.742,67) Resultado del ejercicio

Estado de cambios en el patrimonio neto

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

BBVA Bonos Duracion, Fl

Informe anual 2022

3675.583,69 151873
(16.30154) (693.075,84)
(61.705.661,32) (8317.92552)
(9.000.317,93) (1772.214,38)
(52.999.215,50) (8171158,26)
29387211 1625.447,12
(170.126.81) 148.892,01
(606.207,05) 478541249
(56.409, 60) (36.945.97)
(159.797,16) 4259992

(390 000,30) 477975374
0,01 480
(58.82271303)  (4.075.178,13)
(61198.34275)  (6.147.920,80)
(61198.34275)  (6.147.920,80)

© Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1a 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 2022.

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

2022 20210
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (61.198.342,75) (6.147.920,80)
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 (61.198.342,75) (6.147.920,80)
) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
B) Estado total de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 2022 y 2021
Ajustes por
Capiltal  Participes d ezrr::\qs? n Reservas (gfgg?:se)s R:T;‘tcfggg ’ apogtarcaigs)nes dReIe:;Jelzwcjc?o (Emﬂgf vaclgpqg'iwl?;nigv. patgrtrzgnio Total
anteriores de socios material de uso  atribuido
propio
Saldo al 31 de diciembre de 2020 593.212.918,53 3661.100,63 201266744 598.886.686,60
Ajustes por cambios de criterio
Ajustes por errores
Saldos ajustados al inicio del ejercicio 2021 593.212.918,53 3661.100,63 201266744 598.886.686,60
Totalingresos y gastos reconocidos - (6.147.920.80) (6.147.920,80)
Aplicacion del resultado del ejercicio 201266744 (2.012.667 44) .
Operaciones con participes
Suscripciones 26362147235 26362147235
Reembolsos (134.632.039.82) (134632.03982)
Qtras variaciones del patrimonio - -
Adicién por Fusion
Saldos al 31 de diciembre de 2021¢) 724.215018,50 3661.100,63 (6.147.920,80) 72172819833
Ajustes por cambios de criterio
Ajustes por errores
Saldos ajustados al inicio del ejercicio 2022 724.215.018,50 366110063 (6.147.920,80) 721728198,33
Total ingresos y gastos reconocidos (61.198.342,75) (61.198.342.75)
Aplicacion del resultado del ejercicio (6.14792030) 6.14792080
Operaciones con participes
Suscripciones 38844512197 38844512197
Reembolsos (161.899.631,84) (161.899.631.84)
(Otras variaciones del patrimonio
Adicién por Fusion
Saldos al 31 de diciembre de 2022 94461258783 366110063 (61.198.342,75) 887.075.34571

) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
Las Notas 1a 9 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
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1. Resefia del Fondo

BBVA Bonos Duracidn, Fondo de Inversion (en adelante, el Fonda) se constituyd el 5 de mayo de 1995 bajo la denominacién de BBV Patrimonio, Fondo de
Inversién Mobiliaria. Con fecha 5 de febrero de 2004 el Fondo cambi6 su denominacidn por la de BBV Patrimonio, Fondo de Inversiény, finalmente, con fecha
29 de agosto de 2008 el Fondo cambid su denominacidn por a actual. £l Fondo se encuentra sujetoa o dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de naviembre, de
Instituciones de Inversién Colectiva y sus posteriores modificaciones, asf como a o dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julioy sus sucesivas
modificaciones por el que se reglamenta dichaley y en la restante normativa aplicable.

I Fondo figura inscrito en el registro administrativo especffico de la Comision Nacional del Mercado de Valores con el nimero 595, en la categoria de
armonizados conforme a a definicion establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012.

£l objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos,
financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcidn de los resultados colectivos. Dadala actividad a la que se dedica el Fondo,
¢l mismo o tiene gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza biental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la
situacion financieray los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto
ala informacion de cuestiones medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad enlas decisiones de
inversion en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos (véase Nota 4).

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que Se encuentra registrado y a disposicion del publico en el registro correspondiente
dela Comision Nacional del Mercado de Valores.

Al'31 diciembre de 2022 el patrimonio del Fondo se encuentra formalizado en [a clase By la clase Cartera (véase Nota 6). La clase Cartera se dirige
exclusivamente allC o Fondos de Pensiones gestionados o no por el grupo BBVA, y clientes de contratos de gestion discrecional de carteras o asesoramiento
independiente, pertenecientes 0 no al Grupo BBVA. La clase de participacién Cartera posee una inversidn minima inicial y una inversion minima a mantener
porimporte de 10 euros. La clase de participacién B posee una inversion minima nicial y una inversion minima a mantener por importe de 35,000 euros.
Segunseindica enla Nota 72 gestion y administracion del Fondo estén encornendadas a BBVA Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, entidad perteneciente al Grupo Banco Bilbao Vizcaya Argentaria

Los valores mobiliarios estén bao la custodia de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (Grupo Banco Bilbao Vizcaya Argentaria), entidad depositaria del
Fondo (véase Nota 4).

Ly
2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anueles han sido abtenidas e los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera
que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre
normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversién colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion,
paralasinstituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa
legal especifica que e resulta de aplicacién, de forma que muestran a imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondoal 31 de diciembre de
2022 y de los resultados de sus operaciones que s han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se encuentran pendientes de su aprobcion por
¢l Conse]o de Administracin de la mencionada sociedad gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales serén aprobadas sin
cambios

b) Principios contables

En la preparacion delas cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién descritos en la Nota 3. No existe ningln principio
contable 0 norma de valoracion de cardcter obligatorio que, fenendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su
preparacion.

Los resultados y fa determinacion el patrimonio son sensibles alos principios y politicas contables, criterios de valoracidn y estimaciones seguidos por los
Administraores dea sociedad gestora del Fondo para a elaboracidn de las cuentas anuales.

Enlas cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los Administradores de su sociedad gestora para cuantificar
algunos de los activas, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso,
a la evaluacion del velor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de determinados activas. A pesar de
que estas estimaciones se han realizao sobre [a base de a mejor informacion disponible l cierre del ejercicio 2022, es posible que acontecimientos que
puedan tener lugar en el futuro obliguen a madificarlas (al alza 0 a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizarfa, en su caso, de forma prospectiva,
de acuerdo con[a normativa contable en vigor.

Entodo caso, las inversiones del Fondo, cualouiera que sea su polftica de inversidn, estan sujetas alas fluctuaciones del mercadoy otros riesgos inherentes a
[a inversidn en valores (véase Nota 4), lo que puede provocar que el valor iquidativo de la participacion fluctde tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacion de lainformacion

La informacidn contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2021 se presenta tnica y exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la
informacidn correspondiente al ejercicio 2022,

d) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de |a cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el patrimonioneto se presentan de forma agrupada para
facllitar su comprension, si bien, en determinados casos, se ha incluido informacién desagregada en[as correspondientes notas de la memoria.

¢) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2022 no se han producido cambios de criterios contables significativos respectoa los criterios aplicados en el ejercicio 2021.

1) Correccion de errores

£n la elaboracion de[as cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtin error significativo que haya Supuesto la reexpresion de los importes incluidos
enlas cuentas anuales del ejercicio 2021.

3. Normas de registro y valoracion

Enlaelaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes alos ejercicios 2022 y 2021 se han aplicado los siguientes principios, polticas contables
y criterios de valoracin:

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

I Clasificacidn de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion enlos siguientes epigrafes del balance:

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

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

+ Valores representativos de deuda: obligaciones y demés valores que supongan una deuda para Su emisor, que devengan una remuneracién consistente en
un interés, implicito o explicito, establecido 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.

* Instituciones de Inversidn Colectivat incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones de Inversién Colectiva.

+ Depdsitos en entidades de créaito (EECC): depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de crédito, a excepcidn de los saldos que se recogen en el
epigrafe Tesorera”

+ Derivados: incluye, entre otras, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor razonable de [as primas pagadas por warrants y opciones
compradas y el valor razonable de los contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asf comoos derivados implicitos incorporados, ensu
€aso, enos 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, asf como importes correspondientes a otras operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

 Intereses enla 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 meros efectos de su clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y
periodificaciones acumuladas cuyo reembolso sea problemético y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido mds de noventa dias
desde suvencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en s caso, el efectivo depositado en concepto e 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 deterioro de las “Partidas a cobrar asf como su
Teversion, se reconocen, en su caso, como Un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros - Deterioros” de [a cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacidn de los pasivos financieros

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

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

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

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

- Acreedores: recoge, en st caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros epigrafes, incluidas las cuentas con as Administraciones
Plblicas y los importes pendientes de pago por comisiones de gestidn y depdsito. Se clasifican a efectos e valoracion como “Débitos y partidas a pagar.

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

I Reconacimiento y valoracidn de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Partidas a cobrar’,y los activos clsificados en el epigrafe “Tesoreria’, se valoran
inicialmente, por su“valor razonable” (que salvo evidencia en contrario seré el precio de la transaccidn), integrandolos costes de transaccidn directamente
atribuibles ala operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizéndose los intereses devengados en el epigrafe 'Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de
efectivono es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazoinferior a un afio se valoran a su valor nominal

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como *Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario seré el precio de a transaccién), incluyendo los costes de transaccion explicitos
directamente atribuibles a a operaciny excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses explicitos devengados desde a Ultima
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liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los

activos se valaran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se produzcan

enel valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3 gii).

Entodo caso, parala determinacion del valor razonable de os activos financieros se atender alo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si

gstte,o \nmgd\ato habil anterior, 0 el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mds representativo por volumen
e negociacion.

- Vialores no admitidos atin a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de cotizaciones de valores similares de la misma

entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta factores comolas diferencias en sus derechos econdmicos.

-Valores representativos de deuda cotizados: su valor razongble es el precio de cotizacion en un mercado activoy siempre y cuando éste se obtenga de forma

consistente. En el caso de que no esté disponible un precio de cotizacin, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente,

siempre que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la transaccion. En este caso, se reflejarén las

nuevas condiciones Utilizando como referencia precios o tipos de interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de

mercado activo, se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de informacidn, fransacciones recientes

de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y

valoracidn de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de mercado (en particular, la

situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento interno de la inversidn a los tipos de interés de

mercado vigentes en cadamomento de a deuda piblica, incrementado en una prima o margen determinada en el momento dela adquisicién de os valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor tedrico contable que corresponda a dichas

inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad participada, corregido en el importe de las plusvalfas o minusvalias técitas, netas de impuestos,

que hubieran sido identificadas y calculadas en el momento de la adguisicidn, y que subsistan en el momento de 2 valoracin,

- Depdsitos en entidades de credito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula, generalmente, de acuerdo al precio que iguale

el rendimiento interno de |a inversidn a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de

cancelacion anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su valor razonable es el valor liquidativo del dia de

referencia. De no existir, se utilizaré el itimo valor liquidativo cisponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negaciacién en un mercado o sistema

multilateral de negociacian, se valorarén a su valor de cotizacion del dfa ce referencia, siempre que sea representativo. Paralas inversiones en IC de inversion

libre, H% delICdeinversion ibre e IC extranjeras similares, segnos articulos 73y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en s caso, valores liquidativos

estimados.

-Instrumentos financieros derivados: si estén negociados en mercados regulados, suvalor razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial e cierre el

dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea suficientemente liguido o se trate de derivados no negociados en mercados regulados

0 sistemas multilaterales de negociacién, se valoraran mediante [a aplicacién de métodos o modelos de valoracién adecuados y reconocidos conforme alo

estipulado enla Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de fa Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de fos pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo

evidencia en contrario serd el precio de la transaccidn) integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente,

los pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizéndose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos financieros” de |a cuenta de pérdidas y

ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, i el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas

cuyo importe se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos e valoracidn camo *Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias', se valoran

inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario Seré el precio de [a transaccién) incluyendo los costes de transaccidn directamente

atribuibles ala operacin. Posteriormente, los pasivos se valoran por suvalor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudieraincurrirensu

baja. Los cambios que se produzcan en el valor razanable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3 gl

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por venta en firme de activos adquiridos

temporalmente o activos aportados en garantia, se atenderd, en su caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente ala devolucion del

préstamo o restitucién de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

¢)Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esté condicionado por la forma en que se traspasan a terceros los riesgos y beneficios

asociados alos activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros - caso de las ventas incondicionales (que constituyen el supuesto habitual) o de las

ventas con pacto de recompra por su valor razanable en la fecha de [a recompra -, el activo financiero transferido se dard de baja del balance. La diferencia

entre [a contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atriouibles, considerando cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo

asumido, y el valor en lbros del activo financiero, determinard asla ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Sedardn de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e rrecuperable después de su inversion con cargo a a cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Sisse retienen sustancialmente os riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido - caso de las ventas de activos financieros con pacto de

recompra por un precio fijo o por el precio de venta més un interés, de los contratos de préstama de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de

devolver los mismos o similares activos u ofros casos andlogos -, el activo financiero transferido no se daré de baja del balance y se continuaré valoréndolo

con los mismos criterios utiizados antes de la transferencia. Por el contrario, s reconoceré contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe

igual al de la contraprestacidn recibida, que se valoraré posteriormente a su coste amortizado,

Tampoco se darén de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia financiera, a menas 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. E valor de los activos prestados o cedidos en garantia

se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por fa lIC" o “Valores aportados como garantia por la lIC", respectivamente, en

cuentas de orden del balance.

3. Sinise transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido, éste se dard de baja cuando no se

hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo conlo anterior, los activos financieros sdlo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo que generan o cuando se

hantransferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que levan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance

cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren.

d) Contabiizacion de operaciones

. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de contratacion, mientras que las operaciones de valores

representativos de deuda y operaciones del mercado de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de

inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y el resultado de las operaciones de venta se

registra en el epigrafe ‘Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros - Resultados por operaciones dea carterainterior (o exterior)”

0e la cuenta de pérdidas y ganancias.

Noabstante, enelcasodec deinstituciones d i6n calectiva, se entiende como dia de ejecucion el de confirmacion de la operacidn, aunque

se desconozea el nimera de participaciones o acciones a asignar. La operacion no se valoraré hasta que no se adjudiouen éstas. Los importes entregados

antes de lafecha de ejecucion 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 a contrataciony hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento

del contrato enlos epigrafes “Compromisos por operaciones largas de derivados™ o “Compromisos por operaciones cortas de derivados" de las cuentas de

orden, seglin sunaturaleza y por el importe nominal comprometido.

Enlos epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones e instrumentos financieros - Resultados por aperaciones con derivados™ o “Variacién del valor

razonable en instrumentos financieros - Por operaciones con derivados, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se

registran las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se

registra en el epigrafe ‘Derivados” de la cartera nterior o exterior y del activo o del pasivo, Segun su saldo, del balance, hasta a fecha de su liquidacion.

il Adquisicidn temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adauisiciones con pacto de retrocesion (operacione: 4 i | epigrafe "Valores

reEresentatwos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga

referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adouisiciones temporales de activos, se imputan ala cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el

epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros- Por operaciones de [a cartera nterior (0 exterior)”

i Contratos de futuros, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones, permutas financieras y/o warrants se registran en el momento de su contrataciény hastael

momento del cierre de [a posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por aperaciones largas de derivados” o “Compromisos por

operaciones cortas de derivados " de [as cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometico.

Las primas pagadas (cabradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor razonable en los epigrafes “Derivados” dela cartera

interior o exterior del activo (0 pasivo) del balance, en [a fecha de ejecucidn dela operacion.

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en concepto de garantia en los mercados

correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros - Resultados por aperaciones con derivados” o “Variacién del valor

razonable eninstrumentos financieros - Por operaciones con derivados', dependiendo de a realizacion o no de [a iquidzcidn de la operacion, se registran las

diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos, asi como los cobros o pagos periédicos asociados a

cada contrato de permuta financiera. La contrapartica de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” dea cartera interior o exterior del activo o del

pasivo, seglin su saldo, del balance, hastala fecha de su liquidacion.

Enaquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes diferencias se contabilizaran en la cuenta ‘Deterioro y

resultado por enajenaciones de instrumentos financieros - Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancies.

En el caso de operaciones sobre valores, si a opcidn s ejercida, su valor se incorpora a la valaracidn inicial o posterior del activo subyacente adquirido o

vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantfa al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia

porlalIC" de las cuentas de orden. En caso de venta de los valores aportados en garantia, se reconace un pasivo financiero por el valor razonable de su

obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantla, se registra en el epigrafe “Tesorerfa” del balance

e) Periodificaciones (activoy pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que se devengaran en el siguiente ejercicio. No

\bnduye |os intereses devengados de cartera, que se recogen en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de a cartera de inversion” del
alance.
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f) Instrumentos de patrimonio propio

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

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcidn y reembolso, en funcién del valor liquidativo del dfa de su solicitud. Dicho valor liguidativo
se calcula de acuerdo conlos criterios establecidos ena Circular 6/2008, de 26 de noviembre, dela Comisian Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe Patrimonio atribuido a participes o accionistas -
Fondos reembolsables atrioidos a participes o accionistas - Participes” del balance.

Elresultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos (en caso de beneficios), se imputa al saldo del
epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas - Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas - Participes” del balance. Al 31 de
diciembre de 2022 y 2021, en el epigrafe “Patrimonio atribuido  participes o accionistas - Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas -
Resultados de ejercicios anteriores" se recogen los resultados (positivos o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacidn al 31 de diciembre de
2008y que se habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

g)Reconocimiento de ingresos y gastos
Seguidamente se resumen los criterios més significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el reconocimiento de sus ingresos y gastos

1. Ingresos por intereses y dividendos

Los ntereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicidn se reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su
periodo de devengo, por aplicacidn del método del tipo de interés efectivo, a excepeién de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas 0
enlitigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se registraen
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida e esta cuenta se registraenel
epigrafe ‘Ingresos financieras" de a cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades 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 derechoa percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de [a aplicacion a los inversores, en su caso, de comisiones de suscripcidn y reembolso se
registran, en su caso, en ¢l epigrafe "Comisiones de descuenta por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesin de comisiones previamente soportadas, de manera directa o indirectamente, se
registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas ala lIC" dela cuenta de pérdidas y ganancias

Las comisiones de gestion, de depdsito asf como ofros gastos de gestion necesarios para el desenvolvimiento del Fondo se registran, segln su naturaleza, en
el epigrafe "Otros gastos de explotacion” dea cuenta de pérdidas y ganancias

Los costes directamente atribuibles a a operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, enel
epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

it Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros

| beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros, realizado o no realizado, se registra en los epigrafes
“Deterioroy resultado por engjenaciones de instrumentos financieros"y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda, de
[ cuenta de péridas y ganancias del Fondo (véanse apartados 30, 3biiy 31)

. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo

h) Impuesto sobre beneficios

Elimpuesto sobre beneficios se considera como un gasta a reconocer enla cuenta de pérdidas y ganancias, y esté constituido por el gasto o ingreso por el
impuesto corriente y el gasto 0 ingreso por el impuesto diferido.

Elimpuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de [as liquidaciones fiscales delimpuesto sobre beneficios,
cansiderando, en su caso, las deducciones y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta

El gasto 0ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconacimiento y la cancelacién de los pasivos y activos por impuesto
diferido, que surgen de las diferencias temporarias originadas por [a diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponioles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que fas diferencias temporarias deducibles y los créditos por deducciones y
ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido,

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

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen
esperados en el momento de su reversin. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se producirén los correspondientes ajustes de valoracion

i) Transacciones en moneda extranjera

Lamoneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones denominados en monedas diferentes al euro se consideran
denominados en ‘maneda extranjera’.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten 2 euros utilizando los tipos de cambio de contado de la fecha de la
transaccidn, entendiendo como tipo de cambio de contado el més representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Ultimo dia hdbil
anterior a esa fecha

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera ala moneda funcional se registran, en el caso de
partidas monetarias que son tesorerfa, débitos y créditos, por su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio’, dela cuenta de pérdidas y ganancias;
para el resto de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte dea cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se
Ilevarén conjuntamente con las pérdidas y ganancias erivadas de la valoracion (véase Nota 3 gi).

1) Operaciones vinculadas

Lasociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real
Decreto 108%/2012 y sus posteriores moficaciones. Para ello, a sociedad gestora dispone de una polftica por escrito en materia de conflictos de interés
que vela por la independencia en la ejecucion de las distintas funciones denfro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente
actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre enas que haya surgido o pueda surgir un confiicto
O interés. Adicionalmente la sociedad gestora deberd 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. Segin lo establecido en la normativa vigente, los
informes periddicos registraos en la Comision Nacional del Mercado ce Valores incluyen, en s caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadzs,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacién, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes l grupo de a sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
deposttarioy elimporte efectivo por compras y ventas realizado en activos emiticos, colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

4. Cartera de inversiones financieras

AI31 de diciembre de 2022 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1ario 195.703.103,21
Comprendido entre 1y 2 afios 72.737.556,57
Comprendido entre 2y 3 afios 145.348 517,18
Comprendido entre 3y 4 afios 206.699.576,51
Comprendido entre 4y 5 afios 198.302.413,38
Superior a 5 afios 13.898.036,24
832.689.203,09
Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2022, el Fondo mantena las siguientes posiciones enlas cuentas de compromiso:
Euros
Compromisos por operaciones largas de derivados
Futuros comprados 460.429.720,70
Permutas financieras. Derechos a recibir 149.262.096,02
609.691.816,72
Compromisos por operaciones cortas de derivados
Futuros y operaciones a plazo de venta 594,583.988,76
Permutas financieras. Obligaciones a pagar 149.262.096,02
743.846.084,78
Total 1.353.537.901,50

AI31 de diciembre de 2022, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo tenfan un vencimiento infeior al afo,
Asimismo, el Fondo tiene registrado al 31 de diciembre de 2022 en el epigrafe “Cuentas de compromiso - Compromisos por aperaciones cortas de
derivados” de las cuentas de orden posiciones por importe de 394.373 miles de euros que se encuentran denominadas en monedano euro.
Asimismo, el Fondo tiene registrado al 31 de diciembre de 2022 en el epigrafe “Cuentas de compromiso - Compromisos por operaciones largas de
derivados" de las cuentas de orden posiciones por importe de 310.094 miles de euros que se encuentran denominadas en moneda no euro.

Al 31 de diciembre de 2022, el Fondo mantiene posiciones por aperaciones largas en productos derivados no negociados en mercados organizados
conBank of America Securities Eurape, S.A. entidad que estd sujeta a supervision prudencialy decicada de forma habitualy profesional ala realizacion
de operaciones de este tipo, por importe nominal comprometido de 54.269 miles de euros y con vencimiento 17 de febrero de 2024 Por otroaco, al
31 de diciembre de 2022, ¢l Fondo mantiene posiciones por operaciones largas en productos derivados no negociados en mercados organizados con
Goldman Sachs Bank Europe, S.A., entidad que esté sujeta a supervision prudencial y dedicada de forma habitual y profesional a la realizacion de
operaciones de este tipo por importes nominales comprometidos de 42.033 y 52.961 miles de euros y con vencimientos 28 de noviembore de 2023y
30de Junio de 2024 respectivamente.
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Al31 de diciembre de 2022, el Fondo mantiene posiciones por operaciones cortas en productos derivados no ne%omados enmercados organizados con Bank

of America Securities Europe, S.A. entidad que estd sujeta a supervisin prudencialy dedicada de forma habitualy profesional ala realizacian de operaciones

e este tipo, por importe nominal comprometido de 54.269 miles de euros y con vencimiento 17 de febrero de 2024. Por otro lado, al 31 de diciembre de

2022, el Fondo mantiene posiciones por operaciones cortas en productos erivados no negociados en mercados organizados con Goldman Sachs Bank

Europe, S, enticad que esté sujeta a supervisién prudencial y dedicada de forma habitualy profesional a la realizacidn de operaciones de este tipo por

importes nominales comprometidos de 42.033y 52,961 miles de euros y convencimientos 28 de noviembre de 2023y 30 de Junio de 2024 respectivamente.

Lasociedad gestora del Fondo mantiene suscrito con Barclays Bank PLC un acuerdo de colateral “Collateral Credit Agreement”), en virtud del cual el Fondo,

al 31 de diciembre de 2022, cede aBarclays Bank PLC titulos de deuda publica, que presentan un valor efectivo de 605 miles de euros, que se registran enel

epigrafe “Otras cuentas de orden - Valores apartados como garantia por la lIC" de las cuentas de orden.

Asimismo, [a sociedad gestora del Fondo mantiene suscritos con Bank of America Securities Europe, SA. acuerdos de colateral (“Collateral Credit

Agreement"), en virtud de los cuales dicha entidad, al 31 de diciembre de 2022, cede al Fondo, tfulos de deuda publica, que presentan un valor efectivo

de 111,100y 937 miles de euras, que se registran en el epigrafe “Otras cuentas de orden - Valores recibidos en garantia por la IC" de fas cuentas de orden.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2022 se recogen 8.270 miles de euros (4.186 miles de euros al 31 de diciembre de 2021)

depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para poder realizar operaciones enlos mismos.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estén en Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA. o en

trémite de depdsitoen dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios y demés activos financieras del Fondono pueden pignorarse ni constituirse

en garantfa de ninguna clase, Salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y

deben estar bajoa custodia de las entidades legaimente habilitadas para el jercicio de esta funcidn.

Gestion del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros que lleva 2 cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios para

cantrolar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio, asf como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto

1.082/2012, de 13 de julio, establece una serie e coeficientes normativos que limitan dicha exposicidn y cuyo control se realiza por [a sociedad gestora. A

continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el Fondo:

+ Limites ala inversion en ofras Instituciones de Inversién Colectiva

Lainversidn en acciones o participaciones emitidas por una nica lIC, de las mencionadas en el articulo 48.1.c) y d), no podréd superar el 20% de! patrimonio,

salvo en'zs IIC cuya polttica de inversion se base ena inversién en un Unico fondo. Asimismo, 2 inversion totalen IIC mencionadas en el articulo 48.1.d) el

Real Decreto | 085/ 012, de 13 de julio, no podr superar el 30% del patrimonio del Fondo

+ Limite general ala inversion en valores cotizados:

La inversidn enlos activos e instrumentaos financieros emiticos por un mismo emisor no pocré superar el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedaré

ampliado al 10%, siempre que la inversidn en los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar ampliado al

35% cuando se trate de inversiones en valores emiticos o avalados por un Estado miembro de la Unidn Eurapea, una comunidad autdnom, una entidad

local, un organisma internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una

agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no Inferior aa del Reino de Esparia. Cuando se desee superar el imite del 35%,en

el Falleto y en toda publicacion de promocion del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se especificaran los emisores en

cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido més del 35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda inverti hasta el 100% de su patrimonio

envalores emitidos o avalados por Un ente de los sefalados en el articulo 50.2.0) del Real Decreto 1.082/2012, serd necesario que se diversifigue, al menos,

en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores de una misma emision no supere el 30% del activo del Fondo. Quedard ampliado al 25% cuando

serate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de fa Unidn Eurapea, cuyoimporte esté

garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de [a emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal

y 2l pago de los intereses en el caso de situacién concursal del emisor. Eltotal de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el imite del

5% o podré superar el 80% del patrimonio el Fondo.

Aestos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un tnico emisor.

« Limite general ala inversion en derivados:

Laexposicidn total al riesgo de mercado asaciada a instrumentos financieros derivados no padrd superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicidn total

al riesgo se entenderd cualouier abligacion actual o potencial que sea consecuencia de la Utilizacidn de instrumentos financieros derivados, entre los que

s ncluirénas ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas en operaciones estructuradas, en ningtn caso

podran superar el 10% del patrimonio del Fondo.

La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con carécter general y al 10% del patrimonio sila contraparte es una

entidad de crédito con ciertas imitaciones

Las posiciones frente a un tnico 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 queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que

¢l Fondo tenga en dicha entidad no pocirén superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un tnica emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no

podran superar el 20% del patrimonio del Fondo

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada ala utiizacion de instrumentos financieros derivados deberd tomarse en cuenta para

el cumplimiento de los limites de diversificacion serialados en los articulos 50.2, 511,514y 515 del Real Decreto 1082/2012. A tales efectos, se excluirén

los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tinos de

interés, tipos de cambio, divisas, fndices financieros y volatilidad.

Aestos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico emisor.

+Limites ala inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna imitacién a su ibre transmisién.

Queda pronibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora

Asimismo, no podré tener invertido més del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podrd tener més del

4% de su patrimonio invertico en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo.

Se autoriza ainversi6n, con un imite méximo conjunto del 10% el patrimonio, en:

- Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de negociacin que no cumplan los requisitos establecidos en el

articulo 48.1.2) o que dispongan de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con fa misma frecuencia con la que la IIC inversora atienda los

reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente o de acuerdo con o previsto en el articulo 82

-Valores no cotizados de acuerdo conlo previsto en el articulo 49,

-Acciones y participaciones, cuando sean bles, delas entidades de capital-riesgoreguladas enlaLey 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores

modificaciones, asi como as entidades extranjeras similares.

+ Coeficiente de liquidez:

£ Fondo deberé mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre el promedio mensual de saldos diarios del Fondo,

+ Obligaciones frente a terceros:

I Fondo podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver difcultades transitorias de tesorerfa, Siempre que se produzca por

un plazo no superior a un mes, 0 por adouisicidn de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca a Comisidn Nacional del Mercado de

Valores. No se tendrén en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos enla compra de activos financieras en el periodo de liquidacion de a operacién 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 especfico por

|2 sociedad gestora.

Riesgo de crédito

Elriesgo de crédito representa la pérdida potencial vinculada al empeoramiento de la solvencia 0 a la calidad crediticia de un emisor o alincumplimiento de

sus compromisos de pago. La calidad crediticia se concreta en el rating de la emision y en el rating minimo de la cartera

Como andlisis e la calidad crediticia delas inversiones y dea cartera en su conjunto, se elabora el rating intero de cada una de [as emisiones en funcién de

[acalificacion delas agencias externas. Una vez realizado dichalabor se calcula un rating medio de cartera tomando como ponderacidn tanto el peso del ttulo

dentrode la cartera de instrumentos tratables por riesgo de crédito comola probabilidad de default del ttulo en funcién del rating

En caso de que una emisién no tenga rating, se analizaa calificacion de la compafia emisora para emisiones del mismo orden de prelacion y se utiliza tal

resultado coma rating dela emision en el resto de los calculos.

Asimismo, se analizan [as concentraciones de cartera por tipo de instrumento asf como por los diferentes ratings que las componen. En funcion de estos

andlisis, dependiendo dela polftica de gestion establecida, se comprueba el cumplimiento de la misma en lo que se refiere a calioad crediticia

Riesgo de contrapartida

Dentro del concepto de Riesgo de contrapartida englobamas, de manera amplia los siguientes riesgos:

* Riesgo de contrapartida: es el riesgo de que la contrapartida pueda incurrir en incumplimiento antes de la iquidacion definitiva de los flujos de caja de una

de las siguientes tipologfas de operaciones: Instrumentos derivados, operaciones con liquidaciones diferidas, operaciones con compromiso de recompra, y

operaciones de prestamo de valores o materias primas

+ Riesgo de depasito por operativa de depdsitos interbancarios: debido ala naturaleza de este tipo de operaciones y suuso habitual en el terreno dela gestion

de activos, més dirigido a la inversion a plazos de activo monetario, puede analizarse junto con el resto de exposiciones de riesgo emisor.

+ Riesgo de contado o liquidacidn: es el 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 las operaciones y los riesgos crediticios por el coste de reposicion

de fas posiciones.

Riesgo de liquidez

gs la potenct\al incapacidad de atender las solicitudes de reembolso de participaciones realizadas por los participes de [a lIC, y puede analizarse desde
jos perspectivas

+ Desde el punto de vista del activo, es la posible pérdida derivada de laimposibilidad de deshacer las inversiones en el tiempo necesario para hacer frente a

las obligaciones de lalIC o al precio al que se valoran dichas inversiones enlas diferentes carteras, como consecuencia de la falta de profundidad de mercado

sobreosinstrumentos en particular.

+ Desde el punto de vista del pasivo, es la posible contingencia derivada de solicitudes de reembolso de participaciones no previstas por [a entidad gestora.

Esta contingencia es analizada a través del estucio del comportamiento histdrico de los inversores con el fin de estimer el maximo reembolso posible con

un determinado nivel de confianza,

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

Riesgo de mercado

Esla posible péraida que asume una cartera como consecuencia de una disminucion en su valoracidn debido a cambios o movimientos adversos en los

datos de mercado que afecten a los fondos segn su inversién. Se pueden identificar algunos de los principales tipos de riesgo de mercado a los que se

puede enfrentar una cartera o inversion:

« Riesgo de equity: probabilidad de incurrir en una pérdida debido ala incertidumbre generada por la volatilidad en los precios especialmente en acciones.

Este riesgo puede ser subdividico a su vez en riesgo especffico, diversificable o no sistemético y riesgo sistemético o no diversificable.

+ Riesgo de tipos de interés: probabiidad de incurrir en una pérdida debido a movimientos adversos en las curvas de tipos de interés que afectan la

valoracién de activos de renta fija que se tengan en cartera. Elimpacto de estos movimientos serd dependiente tanto del sentido del mavimiento como del

posicionamiento en duracion que el gestor tenga en su cartera.

+ Riesgo de tipo de cambio: probabilidad de incurrir en una péraida debido a movimientos adversos en los tipos de cambio en caso de tener inversiones en

divisa diferente ala denominacion el fondo.
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+ Riesgo de correlaciones: prababilidad de incurrir en una pérdida debido @ modificaciones en las carrelaciones entre los activos de cartera. De cara a
diversificar el riesgo es necesario considerar [a correlacin 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 gestion. Los controles y métricas aplicables a cada cartera de BBVA Asset Management, S.A., SG.LIC. atenderdn ala naturaleza y perfil
de riesgo de la misma

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

Riesgo de ASG

La sociedad gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos de sostenibiidad en las decisiones o, en su caso, asesoramiento de inversion. £l riesgo de
sostenibilidad de las inversiones dependeré, entre atros, del tipa de emisor, el sector de actividad o sulocalizacién geogréfica. De este mado, as inversiones
Que presenten Ln mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminucion del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente
al valor liquidtivo del Fondo. No obstante, as decisiones de inversidn del Fondo en sus inversiones subyacentes no tienen en cuentalos criterios de fa Unién
Europea paralas actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles

Los riesgos inherentes aasinversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto informativo, Seguin o establecido en a normativa aplicable.
Riesgo de caracter operativo

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

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

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

La Sociedad Gestora adopta sistemas de control y medicién de los riesgos alos que estén sometidas las inversiones. En cuanto a los riesgos Operacionales
y Normativos resultantes de la actividad de inversién de las IIC, la Sociedad Gestora dispone de aplicaciones que controlan el cumplimiento de limites y
coeficientes legales y el cumplimiento dela politica de inversién, asi como herramientas e gestion del riesgo operacional, donde se realiza un seguimiento
activo sobre la dentificacion de los riesgos e los procesos que se llevan a cabo en la Unidad. La Unidad tiene establecida una metodologfa de Gestion de
Riesgo Operacional para evaluar cuantitativamente cada uno de los riesgos afectos a la actividad

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

5. Tesorerfa

AI31 de diciembre de 2022 la composicion el saldo de este epigrafe del balance s la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (cuentas en euros) 43.660.942,96
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (cuentas en divisa) 84.912,76
43.745.855,72

Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesorerfa en euros (760.507,48)
Otras cuentas de tesorerfa en divisa 573.307,22
(187.200,26)
43.558.655,46

Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados segtinlo pactado contractualmente en cada momento, no siendo enningin caso
el importe de los Intereses devengados significativo para las presentes cuentas anuales.

6. Participes
AI31 de diciembre de 2022y 2021, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales caracteristicas, rep jas por anotaciones

en cuenta, sinvalor nominal y que confieren  sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.
AI31 de diciembre de 2022 y 2021, el c&lculo del valor de cada participacion e ha efectuado de fa siguiente manera:

Euros
31-12-2022

Valor liquidativo de la N° Ne
participacion Participaciones  Participes

Patrimonio atribuido a
participes o accionistas del
Fondo al cierre del ejercicio

CLASE A 87.855.64173 1.769,97 49.636,88 2.569
CLASE CARTERA 799.219.703 98 181524 44008235 21916
Euros
3112.2021
Patrimonioatribuidoa v\ juidativo dela N° Ne

participes o accionistas del
Fondo al cierre del gjercicio

CLASEB 97.768.609,17 1929.23 50.677.48 2591
CLASE CARTERA 623.959.589,16 196911 316.87347  20.157

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

7.0tros gastos de explotacion

SeginseindicaenlaNota, lagestiony administracion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por este servicio, durante los ejercicios 2022y
2021, ¢! Fondo devenga una comision de 0,65% y 0,23% anual para las clases de participaciones By Cartera, respectivamente, calculada sobre el patrimonio
diario del Fondo y que se satisface semanalmente. Elimporte pendiente e pago por este concepto, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, se incluye en el saldo
del epigrafe “Acreedores de los balances adjuntos.

Laentidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisidn, calculada sobre el patrimonio diario del Fondoy que se satisface trimestralmente,
de acuerdo conlos siguientes porcentajes:

participacion Participaciones  Participes

Tasa Anual
Clase B Clase Cartera
0,08% 0,02%

AI31 de diciembre de 2022 y 2021, no existen importes pendientes de pago por este concepto.

El porcentaje directa 0 indrectamente aplicado en concepto de comision de gestion g depdsito sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, no supera los limites méximos
legales establecidos. Adicionalmente, el nivel méximo de comisiones de gestion y depdsito que soporta, sobre [a parte de cartera invertida, en su caso, en
instituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades no pertenecientesal Grupo Banco Biloao Vizcaya Argentaria, no superalos limites establecidos
atal efecto en suFalleto

I Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamentala Ley de Insfituciones de Inversidn Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase
Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones e vigilancia, stipervisidn, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Insfituciones de
Inversién Colectiva. Con fecha 13 de octubre de 2016 entrd en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
sobre [as funciones de los depositarios de Instituciones de Inversion Colectiva y entidacles reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular
completa la regulacion de los depositarios de instituciones de inversidn colectiva desarrollando el alcance de [as funciones y responsabilidades que tienen
encomendadas, asf como las especificidades y excepciones en el desemperio de dichas funciones. Las principales funciones son

1. Garantizar que os flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados,

2.Garantizar que, en ningtin caso, a disposicién de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y autorizacin.

3 Separacwb{l entrela cuenta de valores propia del depositario y a e terceros, no pudiéndose registrar posiciones del depositario y de sus clientes en la
misma cuenta.

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre del Fondo.

5. Enelcaso de que el objeto de fa inversion sean ofras1IC, a custodia se realizaré sobre aquellas participaciones registradas a nombre del depositario o de
un subcustodio expresamente designado por aquel

6. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y imites que establezcala normativa y el Folleto del Fondo

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el célculo del valor liquidativo de las participaciones del Fondo.
9. Contrastar 2 exactitud, calicad y suficiencia de [a informacion y documentacion que la sociedad gestora debe remitir ala Comision Nacional del Mercado
de Vialores, de conformidad con lanormativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demds activos financieros que int egran el patrimonio del Fondo, bien directamente o a través de una enfidad
participante, conservando en todo casoa responsablicad derivada de [a realizacion de dicha funcién

11, Asegurarse que la liquidacidn de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen las reglas de liquidacidn que rijan en los
mercados 0 en los términos de liquidacion aplicables, s como cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y
dividendos devengados por los mismos.
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12.\elar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacidn, asf como cumplimentar las drdenes de
reinversion recibidas.

13.Las suscripciones y reembalsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julo

Incluido en el epigrafe “Otros gastos de explotacion - Otros de la cuenta de péroidas y ganancias se recage, en su caso, elimporte que no hasido considerado
recuperable de las retenciones fiscales sobre rendimientos con origen en titulos extranjeros. Las retenciones finalmente recuperadas por el concepto anterior
seregistran, en su caso, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentas financieras - Otros” dela cuenta de pérdidas y ganancias.
Los honorarios relativos a servicios de auditorfa de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2022 y 2021 han ascendido a 2 miles de euros, en ambos
ejercicios, gue se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion - Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Informacidn sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de informaciény dea Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo no tenia ninglin importe significativo pendiente de pago a proveedores en operaciones comerciales
Asimismo, durante los ejercicios 2022 y 2021, ¢l Fondo no ha realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinin de los
Administracores 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 os ejercicios 2022 y 2021, cumplen o han cumplico con los limites legales de aplazamiento.

8. Situacion fiscal

EI Fondo tiene abiertos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos correspondientes a las operaciones efectuadas en
los ejercicios 2018 y siguientes

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la Administracién Pdblica en concepto de
retenciones y/o ofros saldos pendientes de devalucidn del impuesto sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 34 miles de euros e importe
no significativo, respectivamente.

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

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en
concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto de la compensacién 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 alaLey 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite de compensacion del importe de las bases imponioles
negativas de ejercicios anteriores del 70% e la base Imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negatives hasta elimporte
de unmilldn de euros

AI31 de diciembre de 2022, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar” no recoge las pérdidas fiscales correspondientes
alejercicio 2022 Asimismo, al 31 de diciembre de 2021, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden-Pérdidas fiscales acompensar” no recogfa las pérdidas
fiscales correspondiente al ejercicio 2021.

Los Administradores de [a ociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccidn del Fondo, Surjan pasivos adicionales de importancia.

9. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningin hecho significativo no descrito en las notas anteriores.

Informe de Gestion Correspondiente algjercicio anual terminado ! 31 de diciembre de 2022

Situacion del Fondo, evolucion de los negocios (mercados) y evolucion previsible

El valor liquidativo de clase Bal cierre de los ejercicios 2022 y 2021 asciende a 1.769,97 y 1.929,23 euros por participacion, respectivamente. Adicionalmente,
¢l patrimonio defa clase B al 31 de diciembre de 2022 es de 87855.641,73 euros (97.763.609,17 euros a 31 de diciembre de 2021).

El valor liquidativo de clase Cartera al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 asciende a 1.815,24 y 1.969,11 euros por participacion, respectivamente
Adicionalmente, el patrimonio de la clase Carteraal 31 de diciembre de 2y022 e5e 799.219.703 98 euros (623.959.589,16 euros a 31 de diciembre de 2021),
Apesar de unainflacion que podria haber tocado techo y de la moderacion en el ritmo de subida de tipos oficiales en diciembre, la retérica agresiva de los
bancos centrales ha seguido afectando a los mercados. Asf, el tipo de interés de referencia de fa Fed termina 2022 en el rango 4,25%-4,50, su nivel més alto
desde 2008, con una subida acumulada de 425pb (25pb en el 17, 125pb en el 2T, 150pb en el 3T y 125pb en el 4T). Por su parte, el BCE, que abandonaba
los tipos negativos en julio, dejaba el tipo de la facilidad de depdsito a finales de afio en el 2,00% con una Subida acumulada de 250pb (125pb tanto en el 3T
como en el £T) y sorprendia también por la contundencia de sumensaje sobre la necesidad de una politica monetaria més restrictiva. En este contexto, el
mercado aumentaba sus expectativas hasta tasas cercanas al 350% hacia mediados de 2023. Por otrolado, tantoa Fed como el BCE han reducido en 2022
sushalances, el primero al dejar de reinvertir parte de os vencimientos de los activos que tiene en su cartera y el segundo al retirar liquidez del mercado con
un reembolso anticipado de sus préstamos a largo plazo (TLTRO),

Los activos de renta fila europea han sufrido una fuerte correccion con los tipos de interés subiendo fuertemente tras los acontecimientos comentados
previamente y que han afectado en sobremanera aa parte corta dea curva. Cerramos el afio con el Euribor 12 meses a 3.30% y la mayor parte de curvas
deletras europeas acercandose a niveles de 3% lo cual ha Supuestoun cambio muy importante. Las expectativas de inflacién han comenzado a corregir con
|2 agresiva pollticamonetaria del BCE y cierra el aflo en niveles de 4.5% (Tyr Swap Inflacion) a pesar de tener una nflacion todavia cel 9.2%a finales de afio.
Perspectivas para 2023

Para 2023 ¢l mercado seguird haciendo frente a muchos delos retos del 2022. Por un lado,la guerra en Ucrania sigue afectando a Europa de una forma muy
directa, por ofro lado, las subidas de tipos recientes han endurecido sustancialmente las condiciones financieras en todo el mundo, aunque las diferentes
economias han sido afectadas de forma diferente.

\lermos Un inicio de fio con cierta volatiidad en los mercados, aunque menor que la del afio 2022y por otro lado, descorrelacidn entre los diferentes Bancos
Centrales en funcion del momentum de sus economas.

Polttica de Remuneracion de BBVA Asset Management, SA. SG.IC

BBVAASSET MANAGEMENT S.A. SGIIC (en adelante BBVA AM) dispone de una poltica de remuneracién de aplicacidn a todos sus empleados, compatible
con el perfil de riesgo, la propension al riesgo y la estrategia de BBVA AM y de las IIC y carteras que gestiona, su normativa y documentacién legal. Se ha
disefiado de forma que contribuya a prevenir una excesiva asunci6n de riesgos y a una mayor eficiencia de su actividad, y es coherente con las medidas
y procedimientos para evitar conflictos de interés. Asimisma, se encuentra alineada con los princiios de la poltica de remuneracion del Grupo BBVA, es
coherente con a ituacion financiera de la Sociedad  tiene en consideracion [a integracion por BBVA AM de los riesgos de sostenibilidad

La remuneracidn consta de dos companentes principales: una parte fia, suficientemente elevada respecto de la total, en base al nivel de responsabidad,
funciones desarrolladas y trayectoria profesional de cada empleado, que incluye cualquier otro beneficio o complemento que, con carécter general, s
aplique a un mismo colectivo de empleados y que no giren sabre parémetros variables o supeditados al ivel de desempefio, como pueden ser aportaciones
a sistemas de prevision social y ofros beneficios sociales, y una parte variable de incentivacion, totalmente flexible, ligada a la consecucién de abjefivos
previamente establecidos y a una gestion prudente de os riesgos

£l modelo de incentivacion variable refleja el desemperio medido a través del cumplimiento de unos objetivos alineados con el riesgo incurrido y serd
calculado sobre la base de una combinacion de indicadores de Grupo, &rea e individuales, con diferentes ponderaciones, financieros y no financieras, con
mayor peso de estos (ltimas, que contemplan aspectos funcionales y de gestidn de riesgos. Cada funcion dentro de [ organizacidn tiene asignada una
ponderacion o slotting que determina en qué medida la retribucion variable estd ligada al desempefio del Grupo, del drea o del individuo. No se contempla
retribucion vinculada aa comisin de gestion variable de fas lIC gestionadas, comision que no s de aplicacion aesta lIC.

La incentivacion variable de los miembras del colectivo identificado, que son aquellos empleados cuya actividad puede tener una incidencia significativa
sobre el perfil de riesgo delas IC y carteras, entre los que se incluyen las funciones de conrol, esté sujeta a determinadas reglas de concesin, consolidacion
¥ pago, las cuales incluyen la aplicacion de indicadores plurianuales para el calculo del componente variable que favorecen fa alineacion de la remuneracion
conlos intereses a largo plazo tanto de la Sociedad como delas carteras gestionadas.

Se distinguen 3 grupos de actividad distintos a la hora de aswgnar dichos indicadores: miembros per enecientes al drea de Inversiones, cuya incentivacion
estd relacionada en mayor medida con el resultado de la gestion de las IIC y carteras, mediante ratios que permiten ponderar la rentabilidad por riesgo;
m\embrosper enecientes a dreas de Control, cuyos indicadores estén mayoritariamente vinculados al desarrollo de sus funciones; y miembro

de otras funciones con indicadores més vinculados a los resultados y eficiencia de a Sociedad

Adicionalmente, las reglas de concesidn, consolidacidn y pago de los miembros del colectivo identificado incluyenla posible entrega de instrumentos por
¢l 50% del total del componente varizble que, en su caso, estarian sjetos a un periodo de refencion de 1 afo desde su entrega. Asimismo, establecen
|2 posibilidad de diferir el pago del 40% del total por un periodo de 3 afios, ajustandose l final de dicho periodo en base a los mencionados indicadores
plurianuales previamente definidos por el Consejo de Administracidn, que pueden llegar a reducir dicha parte diferida en su totalidad pero gue no servirén
en ninglin caso para incrementarla. Durante |a totalidad del periodo de diferimiento y retencidn, a totalidad de [a remuneracion variable estaré sometida a
cléusulas de reduccion (malus) y recuperacion (clawback),igadas a un deficiente desemperio financiero de BBVA AM en su conjunto o de una division o &rea
concreta, 0 e las exposiciones generadas por un miembro del Colectivo Identificado de BBVAAM, cuando dicho desemperio deficiente derive de cualouiera
de las circunstancias recogidas en la poltica de remuneraciones.

£l Comité de Remuneraciones de BBVA AM ha revisado la adecuacidn del texto actual de la poltica a los objetivos perseguidos y ha acordado adaptarlo
alanueva Poltica General de Remuneraciones del Grupo BBVA, transponiendo aquellos aspectos compatibles con la polttica e BBVAAM y su finalided

La cuantia total de [a remuneracion abonada por BBVA AM a su personal y consejeros, durante el ejercicio 2022, ha sido la siguiente: remuneracion fia:
12.339.300 euros; remuneracion variable: 6.771.199 euros; y el niimero de beneficiarios han sido 215, de los cuales 202 han recibido remuneracion variable
Adicionalmente, la remuneracién agregada de los 3 altos cargos y atros 15 miembros del colectivo identificado, cuya actuacion haya tenido una incidencia
materialen el perfil e riesgo de a SGIIC y as IIC gestionadas (entendidos como los miembros del consejo de administracion de BBVA AM y ¢l 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 retrioucion variable para os primeros, y de 1.189.221 euros de retribucidn fija y 965498 euros de retribucion variable para el resto.

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

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el Uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) estd destinado ala consecucidn de su objeto, ajustando
sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito, liquidez, sostenibilidad y riesgo de flujos de caja de acuerdo alos limites y coeficientes
establecidos por lanormativavigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del Mercado
de Valores) asf comoa la poltica de inversidn establecida en su Folleto.

Las decisiones de inversion del Fondo en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios de la Unién Europea paralas actividades econdmicas
medioambientalmente sostenibles conforme alo establecido en el folleto del Fondo

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2022

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo

£ Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de Investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2022

Adauisicién de acciones propias

Noaplicable.

Informacidn sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 7).
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los Participes de BBVA Bonos Duracién, Fondo de Inversién, por encargo del Consejo de
Administracion de BBVA Asset S.A., iedad Gestora de Instituci de Inversion
Colectiva (en adelante, la Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de BBVA Bonos Duracion, Fondo de Inversion (en adelante,
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
terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con
dichas normas se describen més adel; en la seccién del auditor en relacién
con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de

independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segun lo

exigido por la normativa reguladora de la actividad de 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
a la necesaria indi d 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 auditoria de las cuentas anuales del periodo actual.
Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en
su conjunto, y en la formacién de nuestra opinion sobre éstas, y no expresamos una opinién por
separado sobre esas cuestiones.

xistencia y valoracién de la cartera de inversiones financieras

Descripcién Procedimientos aplicados en la auditoria

Tal y como se describe en la nota 1 de la Con el fin de disefiar procedimientos de
memoria adjunta, el Fondo tiene por auditoria que sean adecuados, hemos

objeto la captacién de fondos, bienes o obtenido conocimiento del control interno
derechos del publico para gestionarlos e relevante para la auditoria mediante el
invertirlos en bienes, derechos, valores u entendimiento de los procesos y criterios
otros instrumentos financieros, siempre utilizados por la sociedad gestora y, en

que el rendimiento del inversor se particular, en relacion a la existencia y
establezca en funcion de los resultados valoracién de los instrumentos que componen

colectivos, por lo que la cartera de
inversiones financieras supone un . —
importe significativo del activo del Fondo Nuestros procedimientos de auditoria han

la cartera de inversiones financieras del Fondo.

al 31 de diciembre de 2022. Por este incluido, entre otros, la solicitud de
motivo, y considerando la relevancia de confir alaentidad d ia, a las
dicha cartera sobre su patrimonio y, sociedades gestoras o a las contrapartes,

consecuentemente, sobre el valor seguin la naturaleza del instrumento
liquidativo del Fondo, hemos identificado financiero, para verificar la existencia de la

la existencia y valoracion de la cartera de df? las A . q‘fe f il
inversiones financieras como cuestiones cartera de inversiones financieras asi como su

concordancia con los registros del Fondo.

clave en nuestra auditoria.

[ Adicionalmente, hemos realizado
procedimientos sustantivos, en base selectiva,
dirigidos a dar respuesta a la cuestién clave de
valoracién de la cartera de inversiones
financieras incluyendo, en particular, el
contraste de precios con fuente externa o
mediante la utilizacién de datos observables
de mercado para la totalidad de las posiciones
de la cartera de inversiones financieras al 31
de diciembre de 2022.

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

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccién 8, folio 188, hofa M-54414, inscripcion 963,
C.LF.: B-79104469. Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.

Otra informacién: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién 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 gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacién de la auditoria 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 aplicacion. Si, baséndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que
existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segtn lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2022 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Respon<abl idad de los aummrl‘radores y de Ia comisién de auditoria de la qOUedad
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 situacién financiera
y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera
aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la
preparacion 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, segiin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
il el principio 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.

funcionami y

La comisién de auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo 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
estdn libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada
de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espafia siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden
deberse a fraude o error y se consideran materiales si, indivi o de forma

gregada,
puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios
toman baséndose en las cuentas anuales.

En el Anexo | de este informe de auditorfa se incluye una descripcion més 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 requerimi legales y regl. ios

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

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe
adicional para la comisién de auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo de fecha 25 de abril de
2023.

Periodo de contratacién

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

DELOITTE, S.L.

AU H
Inscrita en el R.0.A.C. n2 50692 M“Ywﬂl{lggmf
G EUkATAS DE Evn
DELOITTE, S.L.
Rodrigo Diaz 2023 Nam. 01123/00914
— 96,00 EUR
Inscrito en el R.0.A.C. n2 18105 STLLO ROV

Informe de auditort de coertos ety

1anormativade auditori de cuentas
aiola o internacionl

25 de abril de 2023

Pagina 6



