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Opinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de Abanca Renta Variable Mixta, Fondo de Inversién (el Fondo),
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2023, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de Ia situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2023, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la nota 2
de la memoria) y, en particular, con los principios vy criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

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

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia 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 auditorfa de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

KPMG Auditores S.L., sociedad espariola de responsabilidad limitada y firma miembro de la Inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el n°.S0702, y en el
organizacion global de KPMG de firmas miembro independientes afiliadas a KPMG Registro de Sociedades del Instituto de Censores Jurados de Cuentas con el n°.10
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y
No expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

Existencia y Valoracién de la Cartera de Inversiones Financieras

La cartera de inversiones financieras del Fondo a 31 de diciembre de 2023 esta invertida en
instrumentos financieros (véase nota 6) cuyas normas de valoracién aplicables se encuentran
descritas en la nota 4 de las cuentas anuales adjuntas.

La existencia y valoracion de estos instrumentos financieros es un factor clave en la determinacién
del patrimonio neto del Fondo y, por lo tanto, del valor liquidativo del mismo por lo que lo
consideramos un aspecto relevante de nuestra auditoria.

Como parte de nuestros procedimientos, en el contexto de nuestra auditoria, hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios empleados por la Sociedad Gestora en relacion con
la valoracién de la cartera de inversiones financieras del Fondo.

Adicionalmente, los principales procedimientos realizados sobre la existencia y valoracién de la
cartera de inversiones financieras del Fondo son los siguientes:

- Hemos obtenido de la Entidad Depositaria la confirmacion de las inversiones y participaciones de
la cartera de inversiones financieras del Fondo.

- Con la colaboracion de especialistas de nuestro area de valoracién de instrumentos financieros,
hemos obtenido y utilizado, para la valoracién de los instrumentos financieros en mercados
organizados, los precios de fuentes externas o datos observables de mercado y los hemos
comparado con los valores contabilizados por el Fondo.

~ Hemos evaluado si la informacién de las cuentas anuales en relacién con la cartera de
inversiones financieras es adecuada de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacién.
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Otra informacion: Informe de gestion

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

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

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2023 Y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales _

Los administradores de la Sociedad Gestora 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 informacion financiera aplicable a
la entidad en Espana, 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 preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segln corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora tienen intencion de liquidar el Fondo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorrecciéon material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditorfa que
contiene nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que
una auditorfa realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafa siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las
incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de
forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.



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

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

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

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

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

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

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



Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de Ia
Sociedad Gestora de Abanca Renta Variable Mixta, Fondo de Inversion determinamos los que han

sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son
en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

v

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

KPMG Auditores, S.L.
Inscrito en el R.O.A.C. n® S0702
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ABANCA RENTA VARIABLE MIXTA, FONDO DE INVERSION

Balances al 3 de diciembre de 2023 y 21 dediciembre de 2022

{"} Se presenta finica y exclusivamente a efectos comparatives

La memeria adjunta fonma parte integrante de las cuentas anuales delejercicio 2023

{Euros}
ACTIVO 3171272023 31242022 ) PAT RIMONIO ¥ PASIVO 3212023 31122022 '}
Adlivo no corrienis - - |Patrimonic atribuide a participeso 4744 052 11 1241603747
accionistas
nmadizeds nlagitle - - |Fondos reembolsables atribuidos a 14.744.052,11 1247603747
participes o accionistas {nota 8
inmodizads matsas! - = Tapital - -
Bienss inmuebles de uso propic - - Fartizipes ¢14.302. 282,84 {1488375617T
flotifiaria ¥ anseres - - Prima deemisidn - -
Activos por impuest - - A enas 13353803 12353803
A cti vo corriente 14 B68.866,89 [ 12 448 078,21 AN Homas - -
Ciewd ores {nota 5} 145,490 40 126.382 47 Res ultades o= sjercicics sniwioes ZF.470.188 .28 27478.188.2¢
Cartera de inverdonesfinancieras 13.264.885, 21 14.374.858,13 Ciras apotaciones de socios - -
Cartera interiar {nofa 6 2.248.223.77 1.820.050,65 Resyltado ded sjerdido 1 347 852,68 ¢4 123820 85
Yalores represeriatives de deuda 1 240.028,58 1 301.288.81 Dhidends 2 cuents - -
Inzumentos oe pairimoio BEF 847 BY 515 83404 |Ajuste s por cambios de valoren - -
inm ovilizad o material de use propio
Ins tHusionss g inversidn coleciiva - - Otro patrimonio atribuido - -
Tiepbs oy o entidades de crddite - - |Pasive no corriente - =
| Tieshados 10.548.32 - Provis iones 3 Irgoplaze - -
| Sros - - Dewdss & lage plazo - -
| Lartera o xterior {nota &} 10.960.705,70 8.546.652,29 | Paszives oo impussic diferide - -
“alores representathwe de deuda 485101088 '3.543.042,27 |Pasivo cormriente 12481478 | 3204074
Imzumyentocs oe peirimonic £ 880 054,65 £822.733,14 | Froveignes a oosto plaze - b
Irediucionee g2 inversidn solecths 1.41B. 785,47 118841677 | Deudas 8 ooric plazo - -
Depds ftos = entidedes de ceddite = : Acreadorss (nota B} 118.474,43 2384511
Terhacoe &31.82 233,11 | Pesives financizess - -
Twos -~ - Seypedos {notad) 14340 28 23262
Intereses de la carfera de inversidn {neta 5595574 8.185,18 | Pericdificaciones - -
6}
Inversiones moresas dudosas o an litigio - -
Ferodificaciones - -
Tesareria {nota 7} 1.468.491 28 ‘352 827 §1
TOTAL ACTIVD 14 BES. 866 89 12.448 078,21 TOTAL PAT RIMONIO ¥ PASIVOD 14.853 395:89| 1243807821
CUENTAS DE ORDEN
[Cuenias de compromiso 3.155.484,76 | 4.871.964.01
Campromb o8 por opEaticnes largas 1 %87, sl 272 ESOT
dederhsdos
Lompromis 88 §IF operacicnes oofas 1208 248,58 1.845.372 84
de dechados
[Otras cuentas de orden B.785.637,57 ] 9.802.566,12
Vajores cagdidos en prasiampn - -
Valores Fperiadls Tomn gEraniia -
Walores recicides 0 gaTEAtE - -
Capits] nominal nosusorito - =
ni &n grouladidn (R ICAYS
Pardidas fizcaies 3 compensar incta 103 8 TRV ET S 802.588,12
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 11.895.102,33 I 14.474.830,13
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ABANCA RENTA VARIABLE MIXTA, FCNDCDE INVER SIGN

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes alos ejercicios anuales terminades e 31
dediciembre de 2023 y 31 de diciembre de 2022

{Euros}
Stizetes | 3@z iy
IC omisione s de de scuento por suscripciones yio reemboisos - -
Comisione s retrocedidas{nota 5 - G222
Gastos de Personal - .
Otros gasos de explotacion {254 061,84} {197.880.85}
Comisidn de gastin{nota & 1207.208 51} 1B 273 3T
Tomigidn depesitaric (nota B {2Z7.348.85) 25741170
ingrea o/ gasto poy compensasidn compatimanis - -
Chros {18,808, 25} {17.858.89
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Ceteriore y resultados por enajenacione s de inmovilizado - -
RESULTADD DE EXPLOTACION {254.061.64} | {197.880,44
Ingre sos financieros 386.061,73 235.316,28
Gastos financieros {18,656} {1.376,07}
Variacion del valor razonabie en instrumentos finandiero 1.051.700,0¢ {T7424213}
For cperacionss dels corters intericr 182.228.58 (74822 B
Poe opersoiones de ls carteva exterior B74.380.08 188513385
Por operaciones con desivados 14,208,820} {10.283.84)
Diros 3 -
Diferencias d&= cambic {8.762,82} 48.696,39
Ceterioro ¥ resultades por ventas de instrumentos financieros 272,122,168 {404.436.68}
Detesinos - -
Resultados por operacionss de is carters interice {2.304.26; 126422858
Resulisdms por op=asicnss de s cenes exiwior 2B L4888 {2BRBERLZ
Resultados por opsaciones oon derivedos 8257758 180.197 .54
Oros = o
RESULTADO FINANCIERO 1.701.102,42 | {926.042.21}
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.447 046,78 | {1.123.922 65}
Impuesty sobre beneficios (nota 10} {4.341 .12} -
RESULTADO DEL EJERCICIO 1.442 699,66 | - {1.123.922 65

{*} Se presenta Gnica y exclus ivamente a efectos comparativos

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2023

ABANCA RENTA VARIABLE MIXTA, FONDODE INVER SION

Estados de cambios en el patrimonio neto

A} Estados de ingres os y gastos reconocidos correspondientes alos ejercicios anuales

terminados &l 31 de diciembre de 2623 y 31 de diciembre de 2022

{Eurgs}
31/12/2023 [ 31122022 ()
Resultado de la cuenta de pérdidasy ganancias 1,442 599 66 ]_ 11.123.922 65
Tots! ingresos ¥ gasios imputsdos dkeciementeen of parimonrie stribuide 8 - -
pELCipes © Accionistas
Totsl trars ferencias 815 cusnts de oerdidas v ganancias - -
Total de ingresosy gastos reconocidos 1.442 599,88 ] {1123.922 65

{"} Se presenta (nicay exclus ivarmenie a efectos comparativos

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del gjercicio 2023
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(1) Naturaleza y actividades principales

Abanca Renta Variable Mixta, Fondo de Inversién (en adelante el Fondo), es una Institucién de Inversién
Colectiva, constituida en Madrid, el 21 de octubre de 1993, por un periodo de tiempo indefinido, con domicilio
social en Serrano 45, de Madrid.

La normativa reguladora basica del Fondo se recoge en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones
de Inversion Colectiva y sucesivas modificaciones, en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, que
desarrolla la anterior Ley, Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de
Inversién, asi como en las circulares emitidas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores que regulan
las Instituciones de Inversion Colectiva. Esta normativa regula, entre otros, los siguientes aspectos:

¢ Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3.000.000 euros.

¢ Mantenimiento de un porcentaje minimo del 1% de su patrimonio en efectivo, en depoésitos o en cuentas
a la vista en el depositario o en una entidad de crédito si el depositario no tiene esa consideracion o en
compra-venta con pacto de recompra a un dia en valores de Deuda Pablica. El patrimonio no invertido
en activos que formen parte del mencionado coeficiente de liquidez debera invertirse en los activos o
instrumentos financieros aptos sefialados en el articulo 48 del Reglamento de desarrollo de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre. Ei RD 1180/2023, de 27 de diciembre, ha eliminado la obligacién en el
mantenimiento de este porcentaje minimo del 1% (coeficiente de liquidez). La entrada en vigor de esta
medida ha sido el 17 de enero de 2024.

e Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por la Orden EHA/888/2008,
de 27 de marzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y modificaciones posteriores y por el Real
Decreto 1082/2012, de 13 de julio donde se establecen y desarrollan determinados limites para la
utilizacion de estos instrumentos. La Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) esta facultada
para modificar los limites establecidos en la mencionada Orden, siempre que concurran circunstancias
de mercado que lo aconsejen.

e Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracion de inversiones y de endeudamiento.
¢ Obligacion de custodia de la cartera de valores por la entidad depositaria.

o  Obligacion de remitir, en el Gitimo dia natural de! mes siguiente al de referencia, los estados financieros
relativos a la evolucion de sus actividades en el mes anterior, a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores.

El Fondo fue inscrito con el nimero 451 en el Registro Administrativo correspondiente de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en
el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012. Su objeto social exclusivo es la captacién de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos
financieros, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.
La gestion y administracion del Fondo esta encomendada a Abanca Gestion de Activos, Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. Los valores se encuentran depositados en CECABANK, S.A.,
siendo dicha entidad la depositaria del Fondo.

Existen en el Fondo distintas clases de participaciones (Fundo Misto Acoes y Sp) que se diferencian; la
primera para clientes que suscriban a ftravés de las entidades legalmente habilitadas como
comercializadores en Portugal y la segunda para clientes que suscriban a través de las entidades
legalmente habilitadas como comercializadores en Espafia. Respecto a las comisiones de gestion y
depositaria son idénticas para ambas (1,20% y 0,20% )

Con fecha 22 de febrero de 2023 quedéd inscrito en el Registro Mercantil de Madrid el cambio de

denominacién de la Sociedad Gestora, pasando de Imantia Capital, SGIIC, S.A. por la actual Abanca
Gestion de Activos, SGIIC, S.A.

(2) Bases de Presentacidn

(2.2) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de Abanca Gestion de Activos, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. han formulado estas cuentas anuales con el objeto de
mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera, de los resultados de sus operaciones y de
los cambios en el patrimonio neto del Fondo a 31 de diciembre de 2023.

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado



de cambios en el patrimonio neto y de la memoria del Fondo, ademés de las cifras del ejercicio 2023, las
correspondientes al ejercicio anterior que fueron aprobadas en el Consejo de Administracién de la Sociedad
Gestora el 28 de junio de 2023. Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros
auxiliares de contabilidad del Fondo de acuerdo con las normas de clasificacion y presentacion establecidas
en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y otras circulares de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores.

(2.b) Moneda funcional y moneda de presentacion

Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneda funcional y de
presentacion del Fondo.

(2.¢) Juicios y estimaciones utilizados

Durante el ejercicio actual no se han producido cambios en los juicios y estimaciones contables utilizados
por el Fondo.

(3) Aplicacién / Distribucién de Resultados

Sera de manifiesto distribucion para los ejercicios con beneficio y aplicacion para los ejercicios con pérdidas.

La propuesta de distribucion del resultado del Fondo del ejercicio actual, formulada por los Administradores
de la Sociedad Gestora y pendiente de aprobacién por el Consejo de Administracién, es traspasar los
resultados del ejercicio a la cuenta “Participes”.

La aplicacién del resultado del Fondo del ejercicio anterior, aprobado el 28 de junio de 2023 consistié en
traspasar los resultados del ejercicio a la cuenta “Participes”.

(4) Principios Contables y Normas de Valoracion Aplicados

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas de valoracién
contenidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y en otras circulares de la Comision Nacional del
Mercado de Valores. Los principales principios contables aplicados en la elaboracion de las cuentas anuales
son los siguientes:

(4.2) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la fecha de devengo.
En aplicacion de este criterio y a efectos del célculo del valor liquidativo, las periodificaciones de ingresos y
gastos se realizan diariamente como sigue:

e Los intereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el tipo de interés
efectivo. Se excepttian del principio anterior los intereses correspondientes a inversiones dudosas,
morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento efectivo del
cobro.

¢ Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha en la cual
nace el derecho a percibirlos.

s Elresto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo largo del mismo.

{4.b) Reconocimiento, valoracién y clasificacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando el Fondo se convierte en una parte obligada del
contrato o negocio juridico de conformidad con las disposiciones del mismo.

Las inversiones en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio de contado de la fecha de
transaccion.

Con caracter general, las instituciones de inversion colectiva dan de baja un activo financiero, o parte del
mismo, cuando expira o se han cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo
financiero, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios
inherentes a su propiedad. Asimismo se da de baja un pasivo financiero cuando la obligacion se ha
extinguido.

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacion, segun los siguientes criterios:

e Deudores



Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor razonable que,
salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion, que equivaldra al valor razonable de la
contraprestacién entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

La valoracion posterior de los activos financieros considerados como partidas a cobrar se efectia a su
coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias,
aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere
recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio, se pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando
el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos
de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del
reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro, asi como su reversién, se reconocen como
un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversién colectiva se valoran
inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable sera, salvo evidencia en contrario, el precio
de la transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién. De esta valoracion inicial se
excluiran los intereses por aplazamiento de pago, que se entendera se devengan aun cuando no
figuren expresamente en el contrato. En este caso, se consideraran como tipo de interés el de mercado.

En la valoracién inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la ultima liquidacién y
no vencidos o “cupén corrido”, se registran en la cuenta de cartera de inversiones financieras “Intereses
de la cartera de inversion” del activo del balance, canceldndose en el momento del vencimiento de
dicho cupén.

El importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se hubiesen
adquirido, forman parte de la valoracién inicial y son deducidos del valor de dichos activos en caso de
venta.

La valoraciéon posterior de estos activos se realiza por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacién. Los cambios que se produzcan en el valor
razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se atendera a las siguientes reglas:

1. Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable sera su valor de mercado considerando
como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o
inmediato habil anterior, 0 el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. La
valoracion de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado mas representativo por
volimenes de negociacion. Si la cotizacién estuviera suspendida se toma el dltimo cambio fijado
u otro precio si constara de modo fehaciente.

2. Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable seran los precios de cotizacién en
un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente.
Cuando no estén disponibles precios de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio
de la transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en las
circunstancias econémicas desde el momento de la transaccién. En ese caso, el valor razonable
reflejara ese cambio en las condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y
primas de riesgo actuales de instrumentos similares. En caso de que el precio de la Gltima
transaccion represente una transaccion forzada o liquidacion involuntaria, el precio sera ajustado.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se aplican técnicas de
valoracion, como precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de informacion;
utilizacion de transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de independencia
mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si estan disponibles; valor razonable en
el momento actual de otro instrumento que sea sustancialmente el mismo; y modelos de descuento
de flujos y valoracién de opciones en su caso.

3. Valores no admitidos aun a cotizacién: su valor razonable se estima mediante los cambios que
resulten de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones
anteriores, teniendo en cuenta las diferencias que puedan existir en sus derechos econoémicos.

4. Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios de valoracion
incluidos en el articulo 49 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio.

5. Depésitos en entidades de crédito de acuerdo a la letra €) del articulo 48.1 del Reglamento de IIC
y adquisicion temporal de activos: su valor razonable se calcula de acuerdo al precio que iguale la
tasa interna de rentabilidad de la inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin



perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las condiciones de cancelacién anticipada o
de riesgo de crédito de la entidad.

6. Acciones o participaciones de otras instituciones de inversion colectiva: siempre que se calcule un
valor liquidativo para el dia de referencia, se valoran a ese valor liquidativo. En caso de que para
el dia de referencia no se calcule un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto
a la publicacion del valor liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta la periodicidad de célculo del
valor liguidativo, se utilizara el tltimo valor liquidativo disponible. No obstante lo anterior, en el caso
de que las IIC se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre y cuando éste sea
representativo. g

Para el caso particular de inversiones en lIC de inversion libre, IIC de IIC de inversion libre e IIC
extranjeras similares de acuerdo con los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1082/2012, se puede
utilizar valores liquidativos estimados, bien se trate de valores preliminares del valor liquidativo
definitivo, bien sean valores intermedios entre los valores liquidativos definitivos o no susceptibles
de recalculo o confirmacion.

7. Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado, considerando como
tal el que resuita de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En caso de que no
exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en
mercados regulados o sistemas multifaterales de negociacién, se valoran mediante la aplicacion
de métodos o modelos de valoracion adecuados y reconocidos que deberan cumplir con los
requisitos y condiciones especificas establecidas en la normativa de instituciones de inversion
colectiva relativa a sus operaciones con instrumentos derivados.

¢ Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

La valoracion inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de acuerdo a los
criterios sefialados para los activos a vaior razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. ]

e Acreedores

Los pasivos financieros en esta categoria se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.
La valoracion posterior se realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en
la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante,
aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio, se pueden
valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea
significativo.

Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de la fecha de valoracion,
o en su defecto, del tltimo dia habil anterior a esa fecha.

A pesar de que la cartera de inversiones financieras esta integramente contabilizada en el activo
corriente, pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo superior a un afio.

(4.c) Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucion, entendiéndose como
tal el dia de contratacion para los instrumentos derivados y los instrumentos de patrimonio, y como el dia
de la liquidacion para los valores de deuda y para las operaciones en el mercado de divisa. En estos ultimos
casos, el periodo de tiempo comprendido entre la contratacion y la liquidacion se trata de acuerdo con lo
dispuesto en apartado d) posterior.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valora hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan en la cuenta “Solicitudes de suscripcion pendientes de
asignar participaciones” del epigrafe “Deudores” del balance. Las compras se adeudan en la
correspondiente cuenta del activo por el valor razonable de acuerdo a lo definido en el apartado b) anterior.
El resultado de las operaciones de venta se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de
ejecucion de las 6rdenes.

(4.d) Futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el momento de su
contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato o de la entrada en
valoracion de la operacién, segin corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal
comprometido. E! efectivo depositado en concepto de garantia se contabiliza en el activo del balance



(“Depositos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depésitos de garantia®). El valor
razonable de ios valores aportados en garantia por la institucién de inversién colectiva se registra en
cuentas de orden (“Valores aportados como garantia”).

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos contratos se
reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o diferencias
positivas, cobros o diferencias negativas se registran en “Resultados por operaciones con derivados” o
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segln los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados’, de la
cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, seglin corresponda. En aquellos casos en que el
contrato presente una liquidacion diaria, las correspondientes diferencias se contabilizan en la cuenta
“Resultado por operaciones con derivados”.

(4.e) Opciones y warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacién y hasta el momento
del cierre de la posicion o del vencimiento del contrato, en las cuentas de compromiso, por el importe
nominal comprometido de los elementos subyacentes en los contratos de compra o venta. El efectivo y los
valores depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance (“Depédsitos de
garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depésitos de garantia”). El coste de las opciones
compradas es reflejado en la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior, del activo del balance, en
la fecha de contratacion de la operacion. Las obligaciones resultantes de las opciones emitidas se reflejan
en la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior, del pasivo del Balance, en la fecha de contratacion
de la operacion, por el importe de las primas recibidas.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos contratos se
reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o diferencias
positivas, cobros o diferencias negativas se registraran en “Resultados por operaciones con derivados” o
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segln los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la
cartera interior 0 exterior del activo o pasivo del balance, segln corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opcién fuera ejercida, su valor se incorpora a la valoracioén
inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, determinado de acuerdo con las reglas
anteriores. Se excluiran de esta regla las operaciones que se liquiden por diferencias. En caso de
adquisicion, sin embargo, la valoracion inicial no podra superar el valor razonable del activo subyacente,
registrandose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

(4.f) Adquisicién y cesion temporal de activos

La adquisicion temporal de activos o adquisicion con pacto de retrocesion se contabiliza por el importe
efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance, cualesquiera que sean los instrumentos
subyacentes. La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se periodifica de acuerdo con el
tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicién temporal de activos de acuerdo con lo
dispuesto en el apartado (b) punto (5) anterior se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe
«Variacion del valor razonable en instrumentos financieros». En caso de cesion en firme del activo adquirido
temporalmente, se estara a lo dispuesto en el apartado (b) anterior sobre registro y valoraciéon de pasivos
financieros.

(4.9) Moneda extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de contado de la fecha de
valoracion, o en su defecto, del altimo dia habil anterior a esa fecha. Las diferencias que se producen se
regisiran de la siguiente forma:

o Si proceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las pérdidas y
ganancias derivadas de la valoracion (véase nota 4 (b)).

+ Si proceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se abonan o
cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe “Diferencias de cambio”.

(4.h) Valor teérico de las participaciones

El valor liquidativo de la participacion en el Fondo se calcula diariamente, y es el resultado de dividir el
patrimonio, determinado segun las normas establecidas en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre y otras
circulares de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, entre el nimero de participaciones en
circulacién a la fecha de calculo.



(4.i) Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio econdmico,
corregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios fiscales y tomando en cuenta las
bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto impositivo de las diferencias temporales se incluye, en
su caso, en las correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance.

Asimismo, y a efectos de calcular el valor liquidativo de cada participacion, se realiza diariamente la
provision para el Impuesto sobre Sociedades.

(4.)) Transacciones con partes vinculadas

Se consideran partes y operaciones vinculadas las definidas como tales en el articulo 67 de la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de instituciones de inversién colectiva y en los articulos 144 y 145 del Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, que desarrolla dicha ley.

(5) Deudores

Se muestra a continuacion el detalle de este capitulo del balance al cierre de los ejercicios actual y anterior:

importesen Euros| 3122023 | 2022 ) |
Hackends plblice deudors
por retenciones v pagos & cusnis (Note WG B4 128,33 EF S0 B8
Disvol ucitn doble impesicidén internacional 14881, 82 372¢ 8
Decfe e de gorantins cperaciones con dervades TE18L.58 EZELT 48
Dtros deudorss 3380 14E 32
% Deudores 145.490, 40 12039247

El vencimiento de los saldos deudores al cierre de los ejercicios actual y anterior es inferior al ario.

Los saldos de este epigrafe se encuentran en su mayoria denominados en euros al cierre de los ejercicios
actual y anterior.

(6) Cartera de inversiones financieras

Se muestra a continuacion el detalle por epigrafes de la cartera de inversiones al cierre del ejercicio actual
y anterior:

tmportesen Euros] 21712202 | 3wz |
Cartera inlerior 2.248 28377 1.820. 05065
Walorss reprecentatives dedeuds 1.840.028.88 122138881
intrumentos de palrimonio EgT 847 87 E18.€8304

Inetituciones de inversion colsctiva - -
Dends bos oo entidades de ceddite & -

Drerivados 1.Bse 82 ~
Chros - -
Cartera sxterior 10.960.705,70 9.546.65229
% alorss representatives de deuds £851.010,88 2ELB 04227
Intrumentos de palrimaonic £ 850 024 85 LRFITIRAS
s dituciones de inversitn colective 1.418. 788,47 118841877
Depds ins en entidedes de cridite - -
Doerbyados B21.88 £480.11
Shras - -
Intereses de la cartera de inversién 55.955,74 845518

Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -

El ANEXO Cartera de inversiones financieras muestra el detalle de las posiciones mantenidas por el Fondo
al 31 de diciembre de 2023 y 2022 (solo a efectos comparativos), formando parte integrante de esta nota.
Dicho anexo no incluye los saldos que se muestran en estas cuentas anuales dentro de los epigrafes
“Derivados” y “Otros”.



El ANEXO Derivados muestra el detalle de los importes comprometidos por las posiciones mantenidas por
el Fondo al 31 de diciembre de 2023 y 2022 (solo a efectos comparativos), formando parte integrante de
esta nota. Dicho anexo no incluye los saldos que se muestran en estas cuentas anuales dentro de los
epigrafes ‘Derivados’.

Se muestran a continuacion el valor razonable de los activos financieros cuya valoracion se ha establecido
mediante técnicas alternativas al precio de cotizacién. El valor razonable se obtiene por agregacion del valor
de sus flujos, descontados a los tipos de interés inferidos de curvas de tipos, mas un diferencial asignado.

Este diferencial tiene en cuenta aspectos tales como ultimas operaciones cruzadas, calificacion crediticia
de la emision, plazo hasta vencimiento y emisiones comparables.

] 3411212023 | 34 1212023 {7}
Wgloracion siavnativa 3 precics de cotizacidn 304.574,85 -

Los epigrafes ‘Derivados’ mostrados en el activo y pasivo al cierre de los ejercicios actual y anterior recogen,
principalmente, las primas pagadas / recibidas por operaciones con opciones compradas / vendidas, y los
saldos deudores y acreedores derivados de las variaciones en el valor razonable de los instrumentos
financieros derivados.

Durante los ejercicios actual y anterior, el valor razonable de los activos financieros se determina tomando
como referencia los precios de cotizacién de mercado.

Todos los saldos mostrados en este epigrafe y en sus anexos explicativos se encuentran en euros, tanto al
cierre del ejercicio actual como del anterior. EI ANEXO Cartera de inversiones financieras y el ANEXO
Derivados muestran el detalle de los activos, asi como las divisas en que estan denominados.

Se clasifican a continuacién los activos financieros (valores representativos de deuda y depdsitos en
entidades de crédito) segun su vencimiento:

| 31/12/2023 | mwasezmy |

Wencimients hasts 1 afe 887 B17.50 1.020.38883
Wencimients entrz 1y 2 afics 1.197.888 .24 18728281
Yencimients enbe 2 y 3 afics 1.183.846.17 ZEFO4282
Wencirmients enke 3 y 4 sfics B3 008,74 1, 173765887
Yencimisnio enbe 2 ¥ 5 afics 1.3320€2 78 83241,14
Venoimienio en afies posimioss 1.408 B4R 78 82700841

£.291.039,53 4.849.428.88

(7) Tesoreria

Se muestra a continuacion el detalle de este capitulo del balance al cierre de los ejercicios actual y anterior:

lmportes en Euros| 3111272023 | sweasezpp |
Tuenizs en sldepositaric 1.233.307.81 48748080
Ciras cusnias detes oreris 228,383,852 485 34701
** Tesoreria 1.458.671,83 352827 61
Cusmas en Euwsos 821.325.81 854.7E2 80
Cusniz &7 moneds exbranjers 837.245.92 30207511
# Tesoreria 1.458 671,53 95282764

Los saldos de cuentas en el depositario y en otras cuentas de tesoreria incluyen los intereses devengados
en el ejercicio actual y en el ejercicio anterior, respectivamente. Estos saldos son remunerados a los tipos
de interés de mercado. Al cietre de los ejercicios actual y anterior, todos los importes de este epigrafe se
encuentran disponibles para ser utilizados. El vencimiento de este epigrafe al cierre de los ejercicios actual
y anterior es inferior al afio.

S



(8) Fondos propios

La composicion y el movimiento del patrimonio neto para los ejercicios actual y anterior se presentan en el
estado de cambios en el patrimonio neto. Todas las participaciones estan representadas por certificaciones
sin valor nominal y confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre el Fondo. El nimero de
participaciones no es limitado y su suscripciéon o reembolso dependeran de la demanda o de la oferta que
de las mismas se haga. El precio de suscripcion o reembolso se fija, diariamente, en funcién del valor
liquidativo de la participacion obtenido a partir del patrimonio neto del Fondo de acuerdo con lo establecido
en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre y otras circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Al cierre del ejercicio actual y anterior el fondo no tenia participes con una participacion significativa. Al
cierre de los ejercicios actual y anterior, el calculo del valor liquidativo de la participacion se calcula de Ia
siguiente manera:

impores en Euros JUIHNE
| Clase | Patrimonic | Participaciones | Vaior Liguidative | Participes i
S5 13.322.082.03 18.730.5¢ F2328 1,280
FUNDO MISTO ACOES B21.880,408 TEO31LT 1086 1
H.744.088 14
Importes #n Euros L2022 M)
I_ Clase - | Patrimenio ] Participaciones [ Valor Liguidativo [ Participes |
B8R 12 332 873,47 18 45811 = =R 1 &L
FUNDC MISTD ACOES 22 18,00 21| S8
2 418.037 47

De conformidad con la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversién no
debe ser inferior a 100. Se dispone de un afio para la reconstitucion permanente de este nimero minimo
en caso de llegar a ser inferior.

(9) Acreedores

Se muestra a continuacién el detalle de este capitulo del balance al cierre de los gjercicios actual y anterior:

Importes en Eurp sI F1I1 2023 I 212022 %) I
Haciends piblica soreedors
por impuss o zobee Sociedades [Nota 10} 434192 -
Comkiones E7 11218 25323 83
Sormedores por reembokos £3 BEré4, 48 -
Thros acesdores B S48 7 £ 32528
 Roreedpres 110.474,49 28843 11

Se muestra a continuacion el detalle de las comisiones de gestién y custodia pendientes de pago al cierre
de los ejercicios actual y anterior, asi como el importe devengado por estos conceptos:

importes en Euros| 3411212023 3122022 {%
I Pendiente de pago | Total devengado Pendiente de pago | Total dewengado
Comis Bn de gastibn £4.201,20 207208 51 12.802,09 18£ 27237
Comis ién de ous todia 251188 ITBL B8 1282178 ZETINTD
5711318 235.156,36 #H5.323.83 17598407

La Sociedad Gestora, encargada de la gestion y administracion, y la entidad depositaria, encargada del
depdsito y custodia de valores, son remuneradas por sus servicios tal y como se muestra a continuacién:

£ omisiones aplicadas
| Ciase | Bestibn {Anual} | Depedtario {Anual} | Gegtion sobre Resultados ]

SF 1.2% s/Palimonic 0, 2% s /FPatimonia % sobrelos res uliadoe anusles poe Khas del fondo

FUNDC MIETO ACCES 1.2% siPatimaonio 0.2% s Patimanic 9% sabtreios resultedos anusles pos thas dal fonde



Tanto la comision de gestion como la comision de depésito son porcentajes fijos de remuneracién que se
periodifican diariamente, siendo su base de calculo el patrimonio del Fondo.

El sistema de imputacion de comisiones sobre resultados implantado articulado por la Sociedad Gestora
evita que un participe soporte comisiones cuando el valor liquidativo de sus participaciones sea inferior a
un valor previamente alcanzado por el Fondo y por el que haya soportado comisiones sobre resultados. A
tal efecto se imputara al Fondo la comision de gestion sobre resultados s6lo en aquellos ejercicios en los
que el valor.liquidativo sea superior a cualquier otro previamente alcanzado en ejercicios en los que existiera
una comision sobre resultados. No obstante lo anterior, el valor liquidativo alcanzado por el Fondo sélo
vinculara a la Sociedad Gestora durante periodos de cinco afios.

A cierre del ejercicio actual , ambas clases han devengado comision éxito .

El vencimiento de los saldos acreedores al cierre de los ejercicios actual y anterior es inferior al afio.

(10) Situacién fiscal

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

A continuacion, se incluye una congciliacion entre el resultado contable de los ejercicios actual y anterior y
el resultado fiscal que el Fondo espera declarar tras la oportuna aprobacion de cuentas anuales

Importes en Euros| NNAAZ3 [ aamzzeezyy |
s ultado oontable del sjercicia antes ds impussios . 14704078 {1123 82285}
Gompensacisn de beses negatives de ejercicios anteriores {1.012 528,885} -
Base imponible fiscafy base contable def impuesto 434. 112,23 {1.123.922,65)
Cunts sf 13 y pastz por Impussio sobve Socisdades (Nota 25 434112 -
Relencionss v pagss 2 cuentz Nots £} {54 138 33} 4{E7.850.88
impuesto sobre Sociedades a recuperar {49.787 .21} {57.260,886}
Boeee imponitles negalivas pendientes de sompensar {antes deimpusstos del ejercicic) 8. 7BLBITE BRTR 842 87
Besss imoonibles negstives del jgrdicio - 11238885
Bases imponibles negativas pendientes de pen sar en ejercicios futuras 8. 789.837,.57 SB02566,12

De acuerdo con el Real Decreto-Ley 3/2016, que modifica la disposicion transitoria trigésima sexta de la
Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, el Fondo puede compensar las bases
imponibles negativas pendientes de compensacion, con las rentas positivas del ejercicio y siguientes con
el limite del 70% de la base imponible. No obstante, en todo caso, se pueden compensar en el periodo
impositivo bases imponibles negativas hasta el importe de 1 millon de euros.

Segun las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse definitivas
hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de
prescripcion esta establecido en cuatro arios.

El Fondo no ha recibido inspeccién alguna por parte de las autoridades fiscales para ninguno de los
impuestos que le son de aplicacién, con relacién a los ejercicios pendientes de prescripcion. No se estiman
contingencias significativas futuras que pudieran derivarse de una revision por las autoridades fiscales.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas aplicables para la
determinacién de la base imponible ésta resultase negativa, su importe podra ser compensado en ejercicios
inmediatos y sucesivos a aquél en que se originé la pérdida, distribuyendo la cuantia en la proporcion que
se estime conveniente.

(11) Transacciones con partes vinculadas

Las operaciones vinculadas realizadas durante los ejercicios actual y anterior han sido las siguientes:

Importe s en Esmsl 3171242023 | 314122022 %
| Compra | Venta | Compra | Venta |

Sehan agaukide valeres © insrumenics financizrcs amitids © 451 187 5% - - -
syalados pov alguna entidad del gropo de s gestore o depos daric, o

sigunc dedstos ha sctwads como coiocadon, sregwadcy, directv o

BIENLY, 2 3% NAn presiads walores o entidsdes vincujsdas.
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(12) Politica y gestion de riesgos

La Sociedad Gestora del Fondo gestiona las inversiones del Fondo de acuerdo a la politica de inversion
definida en el Folleto Informativo, registrado y a disposicién del publico en el registro correspondiente de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, teniendo en cuenta en todo caso los limites y coeficientes
establecidos legalmente en relacién a los riesgos de crédito, liquidez y mercado. La Sociedad Gestora
cuenta con sistemas de control y medicion de los riesgos a los que estan sometidas las inversiones. Los
principales riesgos son los siguientes:

Riesgo de crédito

La inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de crédito relativo al emisor y/o a la emision. El riesgo
de crédito es el riesgo de que el emisor no pueda hacer frente al pago del principal y del interés cuando
resulten pagaderos. Las agencias de calificacion crediticia asignan calificaciones de solvencia a ciertos
emisores/emisiones de renta fija para indicar su riesgo crediticio probable. Por lo general, el precio de un
valor de renta fija caera si se incumple la obligaciéon de pagar el principal o el interés, si las agencias de
calificacion degradan la calificacion crediticia del emisor o la emisién o bien si otras noticias afectan a la
percepcion del mercado de su riesgo crediticio. Los emisores y las emisiones con elevada calificacién
crediticia presentan un reducido riesgo de crédito mientras que los emisores y las emisiones con calificacién
crediticia media presentan un moderado riesgo de crédito. La no exigencia de calificacion crediticia a los
emisores de los titulos de renta fija o la seleccién de emisores o emisiones con baja calificacién crediticia
determina la asuncién de un elevado riesgo de crédito.

Se muestra continuacioén el resumen de la calificacion crediticia de la cartera de inversiones sometida a la
existencia del riesgo de crédito:

Valoms representatives de denda

{ 3171213023 HERE IV

Y 130,287 ,88 1852280
AR 1.082.204,02 57,442,861
A T 122828273 128558304
BEE 1557 875,91 1.5942 SRE03
inferiores 5 BBEB o71.548,55 £0B.432.40
Sin calificacion - -

£.291.035,83 4849 428,88

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad de la Sociedad para disponer de fondos liquidos, o para poder
acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo
momento a sus obligaciones de pago, principalmente por reembolsos solicitados.

El detalle de vencimientos de los activos con flujos determinados o determinables que componen la cartera
de inversiones financieras se presenta desglosada en la nota 6 de ia presente memoria.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es un riesgo de caracter general existente por el hecho de invertir en cualquier tipo
de activo. La cotizacién de los activos depende especialmente de la marcha de los mercados financieros,
asi como de la evolucién econdmica de los emisores que, por su parte, se ven influidos por la situacién
general de la economia mundial y por circunstancias politicas y econoémicas dentro de los respectivos
paises. En particular las inversiones conllevan un:

- Riesgo de mercado por inversién en renta variable: derivado de las variaciones en el precio de los activos
de renta variable. El mercado de renta variable presenta, con caracter general, una alta volatilidad lo que
determina que el precio de los activos de renta variable pueda oscilar de forma significativa. Al cierre de los
ejercicios actual y anterior, la exposicion del Fondo a este riesgo es media.

- Riesgo de tipo de interés: las variaciones o fluctuaciones de los tipos de interés afectan al precio de los
activos de renta fija. Subidas de tipos de interés afectan, con caracter general, negativamente al precio de
estos activos, mientras que bajadas de tipos determinan aumentos de su precio. La sensibilidad de las
variaciones del precio de los titulos de renta fija a las fluctuaciones de los tipos de interés es tanto mayor
cuanto mayor es su plazo de vencimiento.



11

[ 3411212023 | 3tezr2mezey |
Con tipe de inerés fjo 822102883 4R45 42838
gontioo dg interss wwrishle - -
£.231.033,63 484542888
Duracion media {medida de sens ibilided delos 1,58 184

activos ants varisciones de tipos de interés)

- Riesgo de tipo de cambio: como consecuencia de la inversién en activos denominados en divisas distintas
a la divisa de referencia de la participacion, se asume un riesgo derivado de las fluctuaciones del tipo de
cambio. Al cierre de los ejercicios actual y anterior, la exposicion del Fondo al riesgo de tipo de cambio se
expresa en la Nota de Tesoreria (7) y al Anexo de la Cartera.

Riesgos por inversion en instrumentos financieros derivados

El uso de instrumentos financieros derivados, incluso como cobertura de las inversiones de contado,
también conileva riesgos, como la posibilidad de que haya una correlacién imperfecta entre el movimiento
del valor de los contratos de derivados y los elementos objeto de cobertura, lo que puede dar lugar a que
ésta no tenga todo el éxito previsto. Las inversiones en instrumentos financieros derivados comportan
riesgos adicionales a los de las inversiones de contado por el apalancamiento que conllevan, lo que les
hace especialmente sensibles a las variaciones de precio del subyacente y puede multiplicar las pérdidas
de valor de la cartera. Asimismo, la operativa con instrumentos financieros derivados no contratados en
mercados organizados de derivados conlleva riesgos adicionales en el caso de que la contraparte incumpla,
dada la inexistencia de una camara de compensacion que se interponga entre las partes y asegure el buen
fin de las operaciones.

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no puede superar
el patrimonio neto de la lIC. Para la medicién de este riesgo, se utiliza el Método del Compromiso, segln la
Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la CNMV (modificada por la Circular 1/2012, de 26 de julio).

Se muestran a continuacion diferentes detalles y clasificaciones de la cartera de inversiones:

Derivados. % importe comprometido sohre patrimonio

[ 3wa@ozs | suie;20e2{y |
13.29 10.83

(13) Informacién sobre medio ambiente

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso
adecuadamente cubiertos, los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman
que no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. El Fondo no ha incurrido en gastos ni
recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos durante los ejercicios actual y anterior.

(14) Remuneracidn del auditor

Los honorarios de auditoria correspondientes a la auditora de las Cuentas Anuales del ejercicio 2023 han
ascendido a 3.258,00 euros, y durante el ejercicio 2022 han ascendido a 2.158,00 euros, con independencia
del momento de su facturacion.

(15) Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicién Adicional
Tercera. “Deber de Informacién” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Durante los ejercicios actual y anterior, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro del plazo
maximo legal establecido, no existiendo aplazamientos que al cierre de los ejercicios actual y anterior
sobrepasen el mencionado plazo maximo legal.

(16) Acontecimientos posteriores al cierre

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2023 hasta la fecha de formulacién no se han producido
hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la memoria.
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ANEXO

ANEXQ Cartera de inversiones financieras {1} - importes en Buros | AT | JNHFENR2 P |
L] [Diviza_|Descripeibn [Valoracién [imereses |Valoracien [intere = s ’
ESIO0D012KE3  EUR  BONCID.ESTADO ESPANDLE AR PT-X 004102 XS
ESI2EER3001E  EUR  BONDIABANCS CORF.BAW|SB20E50407 91 804,32 12 £42.96
ESQ28803E023  EUR  BONDIABANC & CORR.BANID S012027-09-08 2139802 18472 2234134 ‘2102
E30350907360  EUR  SONOIUNICAJAILIDROIS-1201 94, 435,88 132,28 B7.312,85 108,28
ES0350907057  EUR  BONC|UNICAIAR ZD[2DI5-0830 149.113,34 22m 88
ESNSERIR048  EUR  BONDIABANOA CORF.BANIS SQI30605-18 101 801,44 313878
ES0I88526048 EUR  BONCIABANC A DORP BAMIR 38[208208-22 05003, 62 214274
HBIETTEA 1204 EUR  BONO|D.SABADELLISSO2028 0802 104.120,29 171211
ESMZERRM0SE  EUR  BONOBANC& CORF. BAN|SAR12030-04402 108 584,58 144503
ES021224201%  EUR  BONCIAYT CED X3.7TH2025086-10 08 W28 131283
E£50415305061 EUR  BONCICRNAVARRAIZZZ 124 87.443 81 22278
ESOSZATI4172 EUR  BONDICAJAMARIZIH02202-18 1210588 R
ESD429275020  EUR  DOND|UBERBANK, §.A0,2502502 28 199.284.80
ES0412220153  EUR  BONC|DEUTSCHE BANK SAE|Z83102811.22 101.632,98 :
ESMB0012ESE EUR  DBLIBACIOND ESTARD ESPANOLI 3520240730 0820728
ESDOOO012G%1  EUR  BONOID.ESTADC ESFANOLID ZHRIZEL1-31 428 263,88 {
ES0244251008  EUR  BONOIBERCAJA BANCO S .A 3 7HEZ5-0615 37 42587 28385
% Cartera Interior - V. P ivos de deuda 1.640.026,58 24,484 84 1.304.288 81 {2695,74
ESOITISENIE EUR  ACCIGNESIREPSOL, SA 202.000,2 7205230
ESMAZIMERE  EUR  ACCICHES 82.809.24 22407 18
ESOtTRSCES EuR ACCIONES TRLEFONICA A3ene X 3FB/LE
ES0113500437  EUR  ACCIONESIB.SANTANDER 11317538 2331882
ESM44580¢14  EUR  ACCICHESIBERDROLA 21EETLE 138.435.73
ESI48285007  EUR  ACCIONESINDITEX g2erm E2ER R
HLODISOUIFSE  EUR  ACCIONESFERROVIAL 48,506, 38
ESN18900010  EUR  ACCIONESIFERROVIAL 35.840.42
e Cartra Intarior - § tog da patrl ¥ BT 647,87 - 18.664,08
CEDODII4IBE4  EUR  BONOIE ALEMANMGSERIZS 1008 157 982,58 ¢4 545,58 450 225,20
USHZBICOMT USD  BONDIUS TREASURY| 233241148 178, 768,28 2.256.40 181.788,07
DEDOO1HOZR08  EUR  HONOIEALEMAN 7DIX32.08.15 172.187,78 1.274.31
DEOOBUZSN00 EUR  BONDIE ALEMANZ 2DIZDZR0S-12 383.028,82 E BTS20
EUMODAZSTIT4  EUR  BONDIE CTRAL EURDPEORE}2DIBDEDZ 264 177,80 431882
FROOI4GOANE  EUR  DONOIREPUBLICA DE FRANCIA, 500280225 479,268, 74 £.38434
USHIZSZCOWES  USD  BONDIUS TREABURY|!, 2520280415 288 22,51 1 448,80
XSZOFEOTEEDS EUR  BOMD|E SABADELUDSIOZE 1107 e 7EL 885,08 52 308,16 443231
%52081500897 EUR  BONOIFCC MEDIG AMBIENTEN 88/2026-12:04 9. 490,88 =87 38.330 81 8403
#5215509788e BUR  DONO|REFSOL LFB.TH202523-11 98,964,37 3748,58
DEWOOCISADS  EUR  BONDICOMDRECTSANKISO0[02803.23 100 292,81 33265,28
HSZIRIIEADS EUR  BONDICA AUTO BANK SPAHLO202:-5518 38 858,54 {1354 8% 178,88
KEIWEIENS EUR  BONC|THE SOLDMAN 4500260430 156.356,38 362,04 18323188
WS 72550465 EUR  BONDMNORTEA SANK ABP.E02D5001-81 ma WaE 453 T8
ASUTRIBLEEEE EUR  BONDIAUTOESTRADE FER ITALE.28/2026-06-08 110 282,57 108 07,82
NS188579RETD EUR  BONGIKONINKUJKE AHOLD NVR25[2034-0518 97.042.87 ] £.588.23 2323
XB108BR74STD EUR  EBONOCICITIGROUPR. 28120240522 10075 @47 32902,%4 88453
XS24RIETINE EUR  BONCIFRESENIUS BE & OO WG|1,521202505-26 R 144,80 27 3102 52534
51500845875 EUR  HONCIBERDMTLI.AS2050-0101 979247 2.960,41
XB2222432455 EUR  BONCAGIZTEE02502-25 $7.382.08 2.088,28
ABIEESARTIE EUR  BOMCIVOLKSWAGEM MTL FIti4, 1320061118 101820, 04 17,45 2982387 47332
FROCIGUFEYY  EUR  BONOIBANDQUE STELLANTIS FRIBSRN2601-13 1011358 327534
BI29B201826 EUR  BONOHUFTHANSAIZABMISL0.11 8,775,891 447237
XSITEZA4TI4  EUR  DONDIEF FINANCE GMEHE 7520260803 104,080, 73 175282
RSRIDVETEIE EUR  BONOIFORD MOTOR CREDNT COR25[02508-15 27.780.05 251585
KBROAEER4ETE EuR  BONCIENBW MT.F|!, 13{8004-1105 £4.981,73 241248
KB2E13RE84TD EUR  BONCIABN AMRC BANK NV, TH025-04-20 100,304, 28 228244
AS2EDRINET EUR  BONOIBEVA, 5.A 14 RI0E0510 00 718,28 257E2s
KSEEIHWLEETS EUR  BONCIB.SANTANDES 92.980,18 127373
XS2431962636 EUR  BONG|AE SROUR PLTI3E3(2025-07-04 145,148, 18 126.182,30
AS2131441858 EUR  BONOIUMICR. SPA[R,SS{2027-0803 1THLE2E 53 1 44807
PTBESAICMONZ  EUR  BONOIBANCO SANTANDER[ Z5[2027-08-23 221.482.83 258372
ITR00538 4397 EUR  BONCIBOB.TALGOSEI22-01-18 73.508,%6
ITen054aTR2R EUR  BONGIGOBJTALIALTSRIZ08-14 88,273,820
USMMIBICFFIZ  USD  BONOUS TREASURYE 75232208415 254 506,43
KS1551878408 EuR  BONOITELEC.ITALIZ SQEO23.07-1% 192 2257
H52003440428 SR BONOJAE GROUF PLOIL2SPR02205.28 103, 408.43
YE2DIIETIR EUR  BONDIFORD MOTOR CREDIT CO5B1 20320247 210.230,87
HE2DITEETET EUR  BONCIINTESA SAM}ODZZ40T-0¢ 4 BT EL
KSO2OERV6E EUR  BONC|AGIS S3Z025070¢ 87H11,74
NSZIIDEILEG EUR  BONGNEFFER GRLODZ24407-18 B£.232.30
XE2051658815 EUR  BONOILEASEFLAN CORPORATION, 1320220812 125.346,36
KSZDEZ3IMEL EUR  BOMOJARCELORMITH DOZ0Z2-05 18 13 172,98
KSIABEZINI0 EUR  BONDIALD S&J0 7BZ0240223 g4 36263
HEB24DB4TE2Z7 EUR  BONOJLUF THANSA{1B2I2023-11-18 27987 13 B
DEOODANMDSES EUR  BONOIVONDVIA FIit B52028-51.08 &3 475,35 1.207 41
" Larters Exterior - Val s de detda 4851 010 85 21470353 40.880,53
FRODO1A1 104 EUR {BNP PARG 177.004,52
DEDOQESSTEIS  EUR  ACCIONES|DEUTSCHE T 118.579.50
FROODDIZ2208  EUR £6 152,58 37 886,04
FROBIDIIDZTY EUR 47.955.20 426.502,80
MADD1IRRTE EUR 3781, 34.20%.28
CENNOB4D4005  EUR  ACCIONS 134 122,95 152 834,50
CENO7ERARS  EUR 20 3500
FROO0OIDIEE  EUR 40,288,00 34.228.06
£ B00S0TeE EUR 31.041,88 ¢
DEOIOVIONEGE  EUR 22 291,95 o7 fe4.00
DEOOTRINY  BUR 285,524, 58 DMRETR |
FRODODI O EUR 530558 8447021
HLDOQB08082 EUR 3¢ 112.88 32 7138

DENQTIE00D EUR X7 WA 6% WEL
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ANEXD Cartera de inversiones financieras{d - importes en Euros AT B2 M |
i SIN [Divisa [Destripcidn [Vatoracidn t lvat [intereses |
FRE0M 20842 EUR CCICRES|DANONE 104.931.16 2L
DEHOZIN0082 EUR ACCIONESIE MW, 38.583.1%
FROQISIRZ2 EUR ACCIOHESILOREAL 177.558.18 13810800
FREDVUIZI02 EUR CTIONESILVIH MOET. ZoRER 412.688,38
FREOOO120072 EUR  ACLCIONESIAR LUQUE 187038 44 228.318.80
FREWOIZETE EuUR ACTIONES|SANDF} 22885422 18318378
DESIISSE0NRE EUR  ACCICRES|IMUENCHENER T1 26803 E7.785.00
DECODEEZIN04 EUR  ACCIONESIBIFHNEOH T E22I7H 1537758
100003038538 EUR  ACCIONESIKOH FHILIP 240018 15.334.38
RSRITES EUR ACCIOHESINTESSA Sai 82.487.77 &2 341,81
TGz 128387 EUR  ACCICNESIENEL SPA 18R 8G1.82 133.380.72
D EQOOERGZO0Y EUR ACCIONES|DEUTS.PGST F2ETB08 57237 EE
FROWOI 21887 EUR  ACTIONESIESSIOR M £1.193.20 RO
FROMO 25498 EUR  ACCICHNESVINCISA 181.342.85 11808278
17025229202 EUR  ACCIONES|UNICR. SPA 7T.i88.87
#HLOYIITE EUR ACTIONESIASML HOLD 288.734.50 289.151.20
TEDHIBASFITY EUR  ACCIOMES|BASF SE 50.231.78 FT4T1L30
HISO00EBEE0R EUR  ACLCIOHNESIWCLTERE K 7207200
TEMOEEIONES EUR  ACCIOMESIDEUTSCHE B 841700 EER:7a 1]
BEGST22832¢1 EUR  ACCIONESIANMEUSER-B ¥1.385.2% 287813
DEXTEAYINT EUR  ACCIONESIBAYER AG 45 188,72 84348 20
FRoXoD0SZ2R EUR CLICRESIHERMES INT ET 88400 2032000
LU1BBRTETRET EUR COIONES|ARCELTRMIT 23,530 88
FRO000120822 EUR  ACCIONESIFERNCD RICARD, B4 31860.00
RiDT13864733 EUR ACCICNESIFROSUS MY
FROSUOMZIETZ EUR ACCIONES{SCHREDER 18€.778.22 133 47108
GEODER4CGHTT GBF  ACCIONESIRECKIT B. 132587
HLLUDDARTIBD =i CCICNES|ARBUS GRO 127 45038
CEGOAIEWWWE RUR  ACCIONES|ADIDAS AG 2% 34838
IE0DBZ1ZNFB2 EUR  ACCIONESIUNIE AG 2B LD
E3501827041 EUR  ACCIDNESICRH PLT 92.138.28
FRGUODOTIZTE EUR  ACCICHES|SAFRAN SA. &1.74) 54
Bibihi-Licr EUR  ACCIONES|AHOLD B 780
TEBIIENERSY) EUR ACCICHESISEERENS AG 27 3788
HLOO1ZDERIBE EUR ACCIONESIADYEN WY 128820
#* Carlers Extarior - Instrome nios de patrimonis 4.890.094 89 Bo8 482273344 200
IZ00E6Er£7ER EUR  PARTICIPACICNES|IB.ELLHI Y 28371855 12.418.35
LUQRE7 127842 EUR PARTICIPACIONES|AXA WIRLD FUNDS 127.682.45 122 85223
IEQ0BY Z 158 EUR PARTICIPACIONES|ISHAR CORF BONESG 25258718 FEOBTS
LUM188 1041850 EUR  PaRTICIPATICHES|AMUNDI MBCI USA 127888
1E30E8 1 RS EUR FPARTICIPACICHESIALCERRIS FINAN T 148.35€.4E
IEQ0BY YHEM2D EUR FARTICIPACICHES|ISHARES MSCIEUR 148.308.01
{ECOBSZIGRA0D EUR PARTCIPACICHES|IBHARES EUR STOX CAP 228.210.2¢
LUtE81042518 EUR PARTICIPATICNES|ARUNDE MSCI ERP 128.287.74
o Carters Exterior - Instituciones de inversion colectiva 1.418.768,47 00 146844877 0,00
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ANEXQ Darivados - importes en Euros 3171212023 | NA22022 £} 1
Identificador dei derivado [Divisa [Posicién_ |Subyarerte [Deseripeign jominal C i [Nominal Comprometrd:
DEH4 Comdty EUR LARGA Futuens FUTURDIDEROIBUZED 183 ZTEL®
EBHS indric EUR  LARBA wecs oomprados FUTURCIEURD STONX SUTOED ES KRR
HOH4 ndex EUR  LARGA Fuiuroa sompratcs FUTURC{ENDE lndaxisd 27330 24
UAHS Indax EUR  LARGA Fyturos Sompratos FUTURDIE STOMX TECHNCOUR 43083, 3%
WEHS Index EUR  LARGA FutEos SOMErIIDs FUTURZIDY EURD STOXKH W LIWVTR
YWOHS Indax EUR  LARGA Fulurms cornaredos FUTURD|SHE Indexifd B0
Z Hd4 Ingex GHF LAREA Fuluros compradoy FUTURCIFTEE 100110
ESHS Indas UST  LARGA Fuhwes Dompradss FUTUROISSF Z0C INDENES
2H2 Index GSP LARGA Futuros comorados FUTURDIFTEE 100138
EEHE Ingex USD  LARBA Futisps SomMpeus FUTURTISAR 500 INDEXED
TAHE index, EUR LAFGA Futumms eormgredos FUTURTEURD STOWK BANKIRD
BEWHE gz EUR LARGA Lpas pompradss FUTURC{EMNE lndax{El
VOHE index EUR  LARDA Fuheos pomprados FUTURC{ENE Ingex §¢
HOHS I EUR  LARGA  Futwos comprades SUTURDISKOE Inaexif0
EBHR Index EUR  LARSA Futuros compradas FUTURTIEUAD STOXKAUTOED
YGHE Indax EUR  LARGA Futuros comgrades FUTURDID SURC STORA 18
SIEED 22 C4Z00 e EUR  LARGA Lompra oooenes CALL  OPCIONIDS SURD STOMA SI|ZaZ301.20
RMEE 01723 THD index EUR  LARGA Comza anciones Tall  OPDICHIDS EURC STOX SIIQ{R023.02-1F
o p d 4.497.216,20
LAHS Ingex EUR CCORTR Futuras vendidos FUTURCIEURS 8 TOUK BANKIED & E/ER
DFWHS Index; EUR CORTA Futuros vendides FUTURQIDAX BDEAE
1T oz EUF  CORT3 Futurss wendides UTURDHE STOKE UTEITRS)
CRHS lngey EYR CORTA Fuiuros vendriss FUTURCIEXEE Indax|{EQ
ECHS Curney USD  CORTA Faturas vendides T24 3R 4%
ECH2 oy U8B0 CORTA Futuwros vendidos R USDHA0M
DFWHD Indax EUR  CORTA Futuns wendidos FUTURODAK INDEXS
W BT ndex EUR CORTR Futuros vendides FUTURDISTORK TELECOED T
M2 index EUR CORTA Fuluras vendadng FUTURGIE STOHRUTLITERS 123 ke
LUAH2 index EUR CCRTA Futueos wendides FUTURDIE STOAX TECHNOLRG BO%1388
ORH3 fnde EUR LDRATA Futuses wmnddos FUTURDISHEE Index}E0 82195 22
SYEE DL 8/2e PIS00 hudenr £U7  CORTA Comms opoiores PUT CRCICHDN EURC ST FINRNA40218 BEWIN
SHEE D217 22 P20 e EUR  CORTS Lompes coocnes PUT OPCICHIDE SURT STOXA SNINR0Z202.17 260
s P ings p P 1505 2N 58 1RB2TZIL




ABANCA RENTA VARIABLE MIXTA, FI

INFORME DE GESTION ANUAL - ANO 2023

Finaliza un afio 2023 donde el protagonismo tenia que haber recaido sobre el anunciado proceso de normalizacion
monetaria iniciada ya por los bancos centrales en la segunda mitad del afio precedente y sus previsibles consecuencias.
Este proceso respondia a la necesidad de dar respuesta a los efectos provocados por los dos grandes eventos de lo
trascurrido de este decenio, la pandemia global y el conflicto bélico en Ucrania, que en el plano estrictamente econdémico
habia tenido una consecuencia: la inédita vuelta de Ia inflacion al primer plano de la realidad econémica. El guion nos decia
gue la contundente accion de los bancos centrales en materia de tipos de interés que ha llevado al BCE a realizar 6 subidas
consecutivas de tipos a lo largo de este afio a sumar a las 4 que ya habian realizado en el ejercicio 2022 para completar el
ciclo de mayor tensionamiento monetario de su historia, tendria como consecuencia tal fortalecimiento de fas condiciones
financieras que en buena logica provocaria una reconduccioén deseada de las altas tasas de inflacion registradas. La entrada
en recesion de las economias era el seguro tributo que tendriamos que ofrecer para satisfacer ese casi exclusivo objetivo
de las autoridades monetarias.

La consecuencia en los mercados de renta fija tendria que haber sido la del l6gico sufrimiento que en los activos provoca
cualquier subida de tipos de interés, a lo que afiadir la también loégica merma en la valoracién que provoca la ampliacién
de los diferenciales de crédito provocados por la mayor debilidad de los balances empresariales que genera cualquier ciclo
recesivo. A la renta variable en este contexto no tiene que irfle muy bien dado que ciclos econdmicos bajistas deben tener
como consecuencia menores niveles de ventas, que unidos a una inflaciéon alta conducen necesariamente a una
contraccion de margenes empresariales que tienen que verse reflejados a la baja en la valoracién de las compaiiias.

Pues nada de lo previsto ha sucedido salvo el cumplimiento del compromiso de endurecimiento monetario y una inflacion
que se ha reconducido incluso a un ritmo mas rapido al previsto por los analistas, pero sin las consecuencias esperadas
en materia de crecimiento econémico. Ninguna economia significativa ha entrado en recesion y la reaccién de los mercados
ha distado mucho de ser la prevista. Los de renta fija han presentado el mejor desempefio en mas de una década por el
doble componente de bajadas de tipos de los activos y de fuerte estrechamiento de los diferenciales de crédito. Tomando
como ejemplo el mercado europeo, el bono aleman a 10 afios termina el afio 59 p.b. mas bajo de donde lo empezé y el
indicador de crédito mas representativo de riesgo, el de High Yield cayendo 158 p.b. en el periodo. La renta variable merece
mencién especial cosechando el S&P un crecimiento del 26,2%, el Eurostoxx de un 23,2%, y el IBEX-35 del 22,8%. Hemos
asistido ademas al nacimiento de un nuevo acrénimo en el mundo de las finanzas, el de los 7 magnificos, compendio de
las grandes compaiiias tecnologicas americanas que han encontrado un nuevo gran aliado para justificar sus altas
valoraciones, la inteligencia artificial. El impacto del uso de esta nueva tecnologia en las cuentas de muchas de estas
compaiiias impulsa al Nasdaq, indice del que creiamos que ya lo habiamos visto todo, maxime en un contexto de tipos al
alza, nada menos que un 55,2%.

Dejamos el afio con expectativas de profundas bajadas en tipos de interés apoyadas en una segura reconduccion de las
tasas de inflacién. Nos veremos el afio que viene para corroborario.

A lo largo del ejercicio, en la cartera de renta variable se avanzé hacia un sesgo mas defensivo y conservador, a medida
que el mercado recuperaba y se acercaba a los maximos de los ultimos afios, en linea con nuestra vision cauta sobre el
ciclo econémico, y en especial por el efecto sobre el ciclo de la continuacion de las subidas de los tipos de interés. En la
segunda parte del ejercicio aprovechamos para elevar peso en automocion, seguros y energia, recuperando inversion en
eléctricas una vez el entorno de tipos se hacia mas benigno. En valores concretos, tras incrementar peso en el sector de
lujo en a principios de afio (con la compra de LVMH, Kering, Hermes y L’Oreal) a fin de aprovechar el buen momento de la
economia china, entre mayo y junio tomamos beneficios dados los exigentes niveles de valoracién. Asimismo,
incrementamos posiciones en Danone, Repsol, Orange o ASML, e introdujimos en cartera Wolters Kluwer, Unicredit, BMW,
Volkswagen o Reckitt Benkiser. Por otro lado, vendimos toda la posicién en Linde tras su paso a cotizar exclusivamente en
EE.UU., en Siemens Energy antes de la realizacion del profit warning, asi como en Safran y Airbus por el alineamiento con
nuestra politica de exclusiones ASR por su exposicion al armamento nuclear. La evolucion de la rentabilidad durante el
ejercicio ha sido muy positiva, si bien inferior al indice de referencia debido al posicionamiento conservador mantenido,
tanto en niveles de inversién como sectorialmente.

1 L



En la gestion de la cartera de renta fija se centré en la paulatina formacion de una cartera de calidad con un relevante peso
en deuda publica sobre todo alemana y americana e inversiones en deuda privada con grado de inversion tanto financiera
como corporativa con un incremento paulatino de la duracién de la cartera que permita capturar durante mas tiempo la
bondad de los tipos de interés alcanzados. En la segunda mitad del ejercicio, la mejora de expectativas ciclicas previstas
para la mayoria de las economias a lo largo de 2024 nos lievé a elevar las posiciones de riesgo con un ligero incremento
en posiciones HY o la renovacién de deuda bancaria AT1. En duracién bajamos tacticamente la exposicién mantenida
durante la mayor parte del periodo.

Gastos de 1+D

A lo largo del ejercicio 2023 no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.

Informacién relativa al medioambiente

Por su actividad, el Fondo no ha precisado realizar inversiones de caracter medioambiental, ni ha incurrido en gastos de
dicha naturaleza. Asimismo, no se ha considerado necesario registrar provision para riesgos y gastos de caracter
medioambiental al considerar que no existen contingencias relacionadas con la proteccion y mejora del medio ambiente.

Adquisicion de acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

Informacién sobre los aplazamientos de pago a los proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la memoria.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2023

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2023 hasta la fecha de este informe de gestién no se han producido
hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la memoria.
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Las presentes Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2023, que incluyen un Balance de
Situacion, una Cuenta de Resultados, un Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, una Memoria y
el Informe de Gestién, se hallan extendidos en folios de papel comun, numerados del 1 al 14 la
Memoria y del 1 al 2 el Informe de Gestién.

De conformidad con lo establecido en el articulo 253 de la Ley de Sociedades de Capital, dicho

Informe de Gestién y las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2023, son formuladas y
firmadas por los Sres. Consejeros que figuran a continuacion, en la presente pagina.

D. Pedro Raul Lépez Jacome D.Juan Luis Vargas-Zufiga Mendoza

D. Leticia Iglesias Herraiz D. José Eduardo Alvarez Sanchez

D. Javier Amo Fernandez de Avila

Madrid, 20 de Marzo de 2024





