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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Sabadell Fondtesoro Largo Plazo, Fondo de Inversién, por
encargo del Consejo de Administracion de Sabadell Asset Management, S.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, Sociedad Unipersonal {(en
adelante, la Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales de Sabadell Fondtesoro Largo Plazo, Fondo de Inversién {en adelante,
el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2023, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha

fecha.

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

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

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

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



Los aspectos mds relevantes de la auditorfa son aquellos que, segin nuestro juicio profesional, han sido
considerados como los riesgos de incorreccién material mds 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 |a formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una

opinidn por separado sobre esos riesgos.

Tal y como se describe en la nota 1 de la
memoria adjunta, el Fondo tiene por objeto
la captacion de fondos, bienes o derechos del
publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros
instrumentos financieros, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcién de los resultados colectivos, por lo
que la cartera de inversiones financieras
supone un importe significativo del activo del
Fondo al 31 de diciembre de 2023, Por este
motivo, y considerando la relevancia de dicha
cartera sobre su patrimonicy,
consecuentemente, sobre el valor liguldativo
del Fondo, hemos identificado la existencia y
valoracion de la cartera de inversiones
financieras como aspectos mas relevantes en
nuestra auditorfa.

Existencia y valoracion de la cartera de inversiones financieras

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

Nuestros procedimientos de auditorfa han incluido,
entre otros, |3 solicitud de confirmaciones a la
entidad depositaria, a las sociedades gestoras o a
las contrapartes, segun la naturaleza del
instrumento financiero, para verificar la existencia
de la totalidad de las posiciones que componen la
cartera de inversiones financieras asf como su
concordancia con los registros del Fondo.

Adicionalmente, hemaos realizado procedimientos
sustantivos, en base selectiva, dirigidos a dar
respuesta al aspecto mas relevante de valoracién
de la cartera de inversicnes financieras incluyendo,
en particular, el contraste de precios con fuente
externa o mediante la utilizacién de datos
observables de mercado para la totalidad de las
posiciones de la cartera de inversiones financieras
al 31 de diciembre de 2023.

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



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 opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gesti6n, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de
la actividad de auditorfa de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de
gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacién de la
auditorfa de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del
informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, basdndonos en el trabajo
que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segtn lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que contiene el
informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2023 y su contenido y presentacién
son conformes a |la normativa que resulta de aplicacién.

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados
del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en
Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir [a preparacién de cuentas anuales
libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son
responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento,
revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el
principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores de la Socledad Gestora
del Fondo tienen intencion de liquidar e! Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa
realista.

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



Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espafia siempre
detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se
consideran materiales si, individualmente ¢ de forma agregada, 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 auditorla se incluye una descripcibn mds detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcién que se encuentra en
el citado Anexo | es parte integrante de nuestro informe de auditorfa.
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo Incluido en nuestro informe de auditorfa, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecte a la auditorfa de las cuentas anuales.

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

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

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditorfa con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funci6n de las circunstancias, y no con la finalidad
de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Socledad Gestora del Fondo.

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

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

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



Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de ia 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 la Sociedad
Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditorfa de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mds significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditorfa salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestién.
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SABADELL FONDTESORO LARGO PLAZO, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022

(Euros)
ACTIVO 31-12-2022 31-12-2022 ") PATRIMONIO Y PASIVOD 31-12-2023 31-12-2022 7}
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 22.610.966,80 28.444.227.82
| ACCIONISTAS
Inmovllizado (ntangible - . Fondos reamboisables atribuldos a 22.810.908,88 25.444,227,82
| participes o acclonistas L= L
Inmovliizado material - ! = . Caphal - -
Blenas inmuebles de uso propic - - Participes 8.386.268,80 12.889.867,32
Moblliario y enseres - - Prima da smislén - -
Activos por Impuesto diferide - - Reservas 3.872.338,61 3.072.338,51
ACTIVO CORRIENTE 2263154905 2546098203 (Acclones proplas) - -
Deudores 368384 33281  Resultados de ejercicios anterioras 0.570.081,46 8.570.081,48
Cartera de inversiones financleras _ 21.875.614.81 24.769.792 47 Otras aportacicnes de soclos - -

Cartera Interlor 17.340.32368 | 23.863.487.74 | Resultedo del ejerciclo 688,279,909 (966.169,77)
Valores reprasentativos de deuda 17.240.223,58 23.882.487,74 {Dividendo & cusnte) - -
Instrumantos de patrimonio - - Ajusten por camblos de vaior en -

Inmoviiizado material de uso proplo

Instiuciones de Inversidn Colectiva - - Otro patrimonio atrbuldo -

Depbasitos en EECC - -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE -

Otros - - | Provisiones & largo plazo -

Cartera exterlor 4.309.960.52 1.458.122 89 Deudas a largo plazo -

Valores represantativos de deuda 4,308.960,52 1.438,122,99 Paslives por Impuesto difaride -

instrumentos de patrimenio - - 1 =1

Instiluclones de Inversiin Colectiva - PASIVO CORRIENTE 14.560.79 | 18.724 51 |

Depdaltos sn EECC - Provisionss a corto plazo B . |

Derivados - Deudas a corto plaze - .

Otros - l - . Acresdores 14.580,79 18.724,51
Intereses de la cartera do Inversidn 225.330,51 {631.790,28) Pasivos financlercs . .
Inversiones morosas, dudosas o en litigle - . Derivados -

Periodificacionss - - Periodificaciones -
Tescreria 752.271,20 880.828.78 |
TOTAL ACTIVO 22.631.549,86 26.400.952 03 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 22.031.845 88 28.400.85203 |
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO - .
Compromisos por operaciones largas de - -
derivados
Compromisos por operaclones corias de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 2916873441 1.028.824 84

Valores cadidoa en préstamo por la IIC - -

Valores aportadca como garantia por Ia IIC - -

Valoras reclbides en garantia por I lIC - -

Capltal nominal no suscrite ni en clrculacién - -

(SICAV)
Pérdidas fiscales a compansar 2.916.784,41 1.820.624,84
Otroa - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 2.918.784 41 1.928.824 84

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

{*) Se presenta, (linlca y exclusivamente, a efectos comparatives.

del balance al 31 de diciembre de 2023.
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SABADELL FONDTESORO LARGO PLAZO, FONDO DE INVERSION

cu AS
DIENTES A L ERCICIOS ANUALES TERMINAD
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022

{Euros)
- 2023 2022 ")
Comisiones de descuento por suscripcioness y/o resmbolsos - -
Comislones retrocedidas a la lIC - .

Gastos de Personal - ; - |
Otros gastos de explotacidn i (177.350,80) (188.681,07) |
Comislén de gestlén (150.197,28) (168.873,74)
Comlslén depositaric (13.286,39) (13.914,53)

Ingreso/gasto por compensacldn compartimento - -

Otros (4.887,16) (4.782,80)
Amortizacién del Inmovliizadoe material - -

Excesos de provisiones - -

Deterioro y resultados por enajenaclones de inmovilizado - -
RESULTADOC DE EXPLOTACION _(177.350,80) | {185.661,07) |
Ingresos financleros 427.984,91 (46.799,75)
Gestos financleros L (114,80 40,85 |
Variaclén del valor razonable en inatrumentos financleros | 285.285.17 (724.010,08) |

Por operaclones dea la cartera interior 216.180,08 (710.4689,62)

Por operaclones de la cartera extsrior 50.085,12 {4.540,47)

Por opsraciones con derlvados - -

Otros 4 - -
Diferenclas de cambio | {0.08) - |
Deterloro y reaultado por enajenaclones de Instrumentos finencleros ) 172.475, 868 _{31.687 81; |

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interlor 182.674,18 (31.288,37)

Rasultados por oparaciones de la cartera exterior 4.207,18 (4.978,54)

Resultados por operacionas con derivados (14.705,80) 4.709,00

Otroa - -

| RESULTADO FINANCIERO | 865.630.79 (802.508,70] |
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS i 888.279.89 1988.188,77; |
Impussto acbre beneflcios | - -
RESULTADO DEL EJERCICIO = i 688.279, 89 1888.159,77)

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondients al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023.



0,03 EUROS 008655703

SABADELL FONDTESORO LARGO PLAZO, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonlo neto correspondientes a los ejerciclos anuales terminados el 31 de
diclembre de 2023 y 2022

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

2023 2022 (4

Resuitado de Ia cuenta de pérdidas y ganancias 1 “m"m. ﬂll.1u.'n').

Total Ingreaos y gasios Imputados directamente en el patrimenio atribuldo a participes o ncclonistaa |

Total transferenclas a la cuanta de pérdidas y gananclas
888.279.99 | (S88.185,77)

Total ds Ingresos y gastos reconocldos

(") Se presenta, Unica y excluslvaments, a efectos comparativos.
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CLASE 87 e chimos |

Sahadell Fondtesoro Largo Plazo, Fondo de Inversién

Memoria
correspondiente al ejercicio anuai terminado
el 31 de diciembre de 2023

1. Resefia del Fondo

Sabadell Fondtesoro Largo Plazo, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyd el 19 de octubre de
2000 bajo la denominacion de Sabadell Fondtesoro Largo Plazo, Fondo de Inversién Mobiliario habiendo pasado
por distintas denominaciones hasta adquirir la actual con fecha 8 de mayc de 2013. El Fondo se encuentra
sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inverslon Colectiva y sus
posteriores modlficaciones, asl como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus
sucesivas modificaciones {véase Nota 9) por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fonde figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 2.264, en la categoria de armonizados conforme a la definicién ¢stablecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012,

El obletc del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derachos del ptblico para gestionarios e invertifios en
bienes, derechos, valores u oiros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del Inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos
en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Par este motivo no se incluyen
desgloses especificos en |a presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones
medioambientales, |0 que no naecesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las
decisiones de inversién en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos. El cddigo CNAE
correspondlente a las actividades que constituyen el objeto soclal exclusivo del Fondo es el 8430.

El Fondo puede utilizar la dencminacién de Fondtesoro en viriud del acuerdo de colaboracién suscrito por la
Secretaria General del Tesoro y Polltica Financiera, con el expreso sometimiento a lo regulado en la Orden
EHA/2688/20086, de 28 de julle modificada por la Orden ECC/2682/2012, de 5 de septiembre, sobre convenios
de colaboracion relativos & Fondos de Inversidn en Deuda del Estado. De acuerdo con dicha Orden Ministerial el
70% del patrimenio del Fondo debe estar invertido en Deuda del Estado (0 en cualqulera de sus modalidades
equivalentes — FTPymes con aval del Estado, FTVPO con aval del ICO, emisiones del Fondo de Restructuracién
Bancaria, emisiones del Fondo de Amortizacion del Déficit Eléctrico, deuda emitida directamente por el ICO o
créditos del Fondo para Financiar Pages a Proveedores cuando se conviertan en bonos, hasta el limite del 30%
del patrimonio del Fondo).

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del publico en el registro corespondiente de ia Comisién Naclonal del Mercade de Valores.

Segun se indica en la Nota 7, la gestién-y administracion del Fondo estdn encomendadas a Sabadell Asset
Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, Sociedad Unipersonal, entidad
pertaneclente al Grupo Credit Agricole

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia (Grupo BNP Paribas),
entidad depositaria del Fondo (véase Nota 4).
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2. Bases de presentaclén de las cusntas anuales

a) Imagen flel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién 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 informacién reservada de las instituciones de inversién colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inverslén colectiva, de lo previsto en el
Cédigo de Comerclo, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen flel del patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2023 y de los resultados de sus operaciones que se 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 aprobacién por el Consejo de Administracién de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cusntas anuales serén aprobadas sin cambios.

b) Principios contables
En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion

descritos en la Nota 3. No existe ningin principio contable o norma de valoraciéon de carécter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

¢) Comparacién de la Informacién

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

d} Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilltar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha Incluldo Informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

3. __Normas de reqistro y valoracion

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

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

1. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracidon en los siguientes epligrafes del
balance:
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Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez (véase Nota 9), ya sea en el depositario, cuando éste sea una
entidad de crédito, o en casoc contrario, la entidad de crédito designada en ¢l Folleto. Asimismo se
incluye, en su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo reclbldo por el Fondo en concepto
de garantias aportadas.

Cartera de inversicnes financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterlor. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracidn
como "Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

e 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 ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

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

s Depésitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que sl Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcitn de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

» Derivades: incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de !as primas pagadas por warrants y opciones compradae y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera qua el Fondo tiene contratados, asl como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurades mantenidos por el Fondo.

s Qfros: 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 posterioree modificaciones, asf como
importes correspondientes a otras cperaciones no recogidas en los epigrefes antericres.

= Interesss en la cartera de inversién: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

e Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificaclén contable, el valor en libros de las inversiones y periedlificaclones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mlsmos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquler concepto diferente a los antericres ostente el Fondo frente a
terceros, La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoraclén como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar”’ asi como su reversién, se reconocen, en su caso,
como un gasto ¢ un ingreso, respectivaments, en el epigrafe “Deterloro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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if. Clasificacién de los pasivos financieros

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

Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débltos, asl como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién
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 tlene contratados, asi como los derivados implicitos
Incorporados, en 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 clasificades a
efectos de su valoraclén 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 su caso, cuentas a pagar y debitos, que no deban ser clasificados en otros
eplgrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comislones de gestibn y depésito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”.

b} Reconocimliento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los - activos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el aepigrafe “Tesoreria®, se vatoran Inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario seré el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amertizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el métcdo
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actuallzar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
camblos en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razonable”™ (que salvo evidencla en
contrario sera el precio de la fransaccion), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, log intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inverslén” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, &in deducir los costes de transaccién en que se pudiera Incunir en su
enajenacién. Los camblos que se produzean en el valor razonable se Imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).



003 ELROS 008655709

P

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficlal de cierre del dia de referencia, sl existe, o inmadiato habil anterior, 0 el cambic medio
ponderado sl no existiera precio oficial de clerre, utillzando el mercado mas representativo por volumen de
negociacién.

- Valores no admitidos adn 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 como las diferencias en sus derachos econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
preclo de cotlzacién, el valor razonable se corresponde con el precic de la transaccién mas reciente, siempre
que no haya habldo un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccién. En este caso, se reflejarén las nuevas condiciones utilizando como referencla precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicardn técnicas de valoracibn (precios suminisirados por intermediarios, emisores o difusores de
informacibn, transaccionas recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el misme, modelos de descuento de flujos y valoracién 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 situacién de tipos de interés y de riesgo de créditc del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimlento
interno de la inversidn a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda ptiblica,
Incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los 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, corragido en el importe de las plusvalias 0 minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido |dentlficadas y calculadas en el momento de la adquisicién, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

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

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizaré el Gitimo valor liquidativo
disponible, En el casc de que se encuentren admitidas a negeclacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacién, se valorarén a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea rapresentativo.
Para las inversiones en tHIC de inversion libre, lIC de 1IC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido ¢ se trate de instrumentos derivados ne negociades en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacidon de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en ia Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
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ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar®, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribulbles a la operaclon. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizéndose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actuallzar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
8@ espera pagar en un plazo Inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financleros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con
camblos en pérdidas y ganancias”, se valoran Iniclalmente por su “valer razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccitn) incluyendo los costes de transaccién directamente atribulbles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

Baja del balance de los activos y pasiveos financleros

Los activos financieros s6lo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo que
generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y beneficios que llevan
implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
las cbligaciones que generan o cuando un tercere lo adquiere.

Contabilizacién de operacionas
i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derilvados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dla de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaclones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epligrafe "Cartera de
Inversiones financleras” interlor o exterior, segln corresponda, del activo del balance, segln su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epfgrafe “Deterioro y resultado por enajenaclones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)" de la cuenta de
perdidas y ganancias.

No obstante, en el casc de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucion ef de confimacién de la operacién, aunque se desconozca el niumero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

i, Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaclones de Instrumentos financleros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion 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 epligrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, seglin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.
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iii. Adguisicidn temporal de activos

Cuando existen adqulsiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién (operaciones
simultdneas), se registran en &l epigrafe “Valores representativos 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 adquisicionee temporales de actives, se imputan a la
cuenta de pérdidas y gananclas, en su caso, en el eplgrafe "Variaciéon del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones ds la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warmants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warranis se registran en el momento de
su contrataclon y hasta el momento del clerre de la posiclén o el vencimiento del contrato en los epligrafes
"Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados™
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interlor o exterlor del activo (o pasivo) del balancs, en la
fecha de gjecucion de la operacién.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicicnalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados comrespondientes para poder reallzar operaciones en los mismos.

En los epfgrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaclones con derivados® o “Variaclén del valor razonable en instrumentos financiercs — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacién de la operacién, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se regisira en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segtin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidaclén.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondlentes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financleros — Resultados por operaclones con darivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoraci6n inicial
o posterlor del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantlas aportadas al Fondo

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

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de Inverslones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance.

f} Instrumentos de patrimonio proplo

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se reglstran en el epigrafe "Pafrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripclén y reembolgo, en funcién del valor
liquidative del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 8/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Naclonal del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epligrafe
*Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o acclonistas
— Participes” del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes”™ del balance. Al 31 de diciembre de
2023 y 2022, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuides a participes o accionistas —~ Resultados de e¢lerciclos anteriores” se recogen los resultados
{positivos o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacién al 31 de diciembre de 2008 y que se
hablan generado en ejercicios anteriores al ejercicioc terminade en dicha fecha.

g} Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por infereses y dividendos

Los Intereses de actlves financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funclén de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas ¢ en
litigio, que se registran en el momento efactivo del cobro. La periodificacion de los Intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversi6n® del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epligrafe
“Ingresos financleros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derscho a
perclibiros por el Fendo.
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ii. Comisiones y conceplos asimilados

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente
soporiadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a la |IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestibn, de depésito asi como ofros gastos de gestibn necesarios para el
desenvolvimlento del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Ctros gastos de explotacion®
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ili. Variacién del valor razonable en instrurnentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financleros,
realizado o no realizado, se regisira en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
Instrumentos flnancleros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, seglin corresponda,
de |a cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.1, 3.b.liy 3.1).

iv. Ingresos y gastos no financleros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto ¢ ingreso por el impuesto
diferide.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducclones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gaste o Ingrese por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracidn, contable y fiscal, de los elementos patrimonlales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deduclbles vy los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes da aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtin caso y sblo se reconocerén mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuanda el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su c¢aso, 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 reversion. En caso de
modlficaciones en las normas tributarias, se producirén los correspondientes ajustes de valoracién.
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I) Transacclones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
dencminados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

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

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferenclas de Cambio®, de la cuenta de pérdidas y gananclas; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véasa Nota 3.g.ill).

i) Operaciones vinculadas

La socledad 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 1.082/2012 y sus posteriores modilcaciones.
Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela
por la independencla en la ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociadad gestora, asl como la
existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por
la sociedad gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés.
Adiclonalmente la socledad gestora deber4 disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de
que las operaclones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones
iguales 0 mejores que los de mercado.

. ___Cartera de Inverslones financleras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diclembre de 2023 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depdsitos en EECC", "Derivados” e “Intereses de la cartera de inversidon” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diclembre de 2023 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
sigulente:

Vencimiento Euros
|Inferior a 1 afio 6.319.312,32
Comprendido entre 1 y 2 afios 9.808.978,73
Comprendido entre 2 v 3 aflos | 5.521.993.05
| 21.650.284,10|

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

La gestibn de los riesgos financierce que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirgida al
establecimiento de mecanlsmos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de Interés
y fipos de cambio, asi como & los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de jullo, establece una serie de coeficlentes normatives que limitan dicha exposicidn y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

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

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una tnica I|C, de las menclonadas en el articulo
48.1.¢) y d), no podré superar el 20% del patrimonic, salvo en las |IC cuya politica de inversién se base
en la inversién en un Unico fondo. Asimismo, la inversién total en |IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podré superar el 30% del patrimonio del Fondo.

o Limite genaral a la inversién en valores cotizados:

La Inversién en los activos e instrumentos financleros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimenio del Fondo. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre que la inversién en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonlo del Fondo. Puede guedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos ¢ avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo intemacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencla otorgada
por una agencia especializada en callficacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar €l limite del 35%, en sl Folleto y en toda publicacion de
promocion del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificardn los emisores en cuyes valores se tiene intencién de inverilr 0 se tiene invertido méas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialades en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
serd necesario que se diversifique, al menos, en seis smisiones diferentes y que la invarsion en valores
de una misma emisién no supere el 30% del active del Fondo. Quedar4 ampliado al 25% cuando se
trate de Inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unién Europes, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisidon y que gueden afectados de forma privilegiada al
reembolseo del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién concursal del emisor. EI total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupe econdmico se consideran un lnico
emisor.

¢ Limite general a la inversién en derivados:

La exposicidon total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podré
superar el patrimenio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacién
actual o potenclal que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentcs financieros derivados, entre
los que se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de¢ opciones, bien sean contratadas aisladaments, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningtn caso podran superar el 10% del patrimonio del
Fondo.
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La exposicién al rlesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con carécter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un (nico emlsor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e interesas y depésitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar el 20% del patrimenio del Fondo.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asoclada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacin
sefialados en los articulos 50.2, 51.1, 51.4 y 51.5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluirén los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un Indice bursétil o de renta flja que cumpla
cen los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, Indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdémico se consideran un tnico
emisor.

e Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrdn presentar ninguna limitacion a su libre
transmigion.

Queda prohibida la inversién del Fando en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
& su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podré tener Invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emifidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener més del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo

grupo.
Se autoriza la inversidn, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

* Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquler mercado o sistema de
hegociacién que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.8) o que dispongan
de ofros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencla con la que
la 1IC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o0 de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

= Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49,
* Acciones y participaciones, cuando sean transmigibles, de las entidades de capital-riesgo

reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
lag entidades extranjeras similares.

¢ Coeficlente de liquldez:

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

El Fondo podrd endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercadc
de Valores. No se tendrén en cuenta, a estos efectos, los débitos contraldos en la compra de activos
financleros en el periodo de liquidacién de la 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 especlifico por la sociedad gestora.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a los riesgos de
mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo operacional. En este sentido, el control de los
coseficientes normativos mencionados en este apartado, limitan la exposicién a dichos riesgos.

Rlesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriia el Fonde en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesge se verla mitlgado con los limites
a la inversién y concentracién de riesgos antes descritos.

Rlesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de coniratacién, o inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior & la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez (véase Nota 9} y garantizar los reembolsos de los participes. La sociedad gestora
dispone, por tanto, de un sistema de gestién de la liquidez, asl como de procedimientos para controlar los
riesgos Inherentes a la llquidez del Fondo.

Riesgo de mercado

El riesge de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos eh los preclos de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riespo de tipo de interés: |a inversidn en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

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

- Riesgo de preclo de acciones o Indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que Invierte.
Adiclonalmente, la Inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacidn o expropiacién de activos o imprevistos de indole polltico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas voléatiles.

La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestion del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar
todos los riesgos inherentes a la politica de inversién del Fondo, asl como para determinar la adecuacion del
perfil de riesgo a la politica y estrategia de inversién,
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Riesgo de sostenibliidad

Amundi (matriz de Sabadell Asset Management) considera que, adem#s de los aspectos econdmicos y
financieros, la integraclén de las dimensiones ESG en el proceso de inversion, incluyendo los Factores de
Sostenibilidad y los Riesgos de Sostenibiidad, permite una evaluacién mé&s completa de los riesgos y
oportunidades. Amundi ha desarrollado su propia metodologla de calificacién ESG para medir el desempefio
ESG de un emisor, es dacir, su capacidad para anticiparse y gestionar los Riesgos de Sostenibilidad y las
oportunidades inherentes a su sector y a sus circunstancias particulares. Este sistema evaltia tamblén la
capacidad de los emisores para gestionar los impactos negativos potenciales de sus actividades sobre los
Factores de Sostenibilidad referidos a teméticas de cardcter medioambiental, social y laboral, relacionadas con
los derechos humanos, la lucha contra la corrupcién y los sobornos. La calificacién Amundi ESG es una
puntuacién cuantitativa ESG que se traduce en siete grados, que van desde la A (la mejor calificacién) hasta la
G. Ademads, Amundi aplica politicas de exclusién especificas a todas sus estrateglas de inversién activa,
excluyendo a las empresas que entran en contradiccion con la Politica de inversién Responsable. En la escala
de calificacién ESG de Amundi, los valores pertenacientes a la lista de exclusidén corresponden a una G.
Utilizando las calificaciones ESG de Amundi y cumpllendo con las politicas de exclusién especificas, los
gestores tienen en cuenta los Riesgos de Sostenibilidad y las princlpales incidencias adversas sobre factores de
sostenibilidad en sus decislones de inversion, La exclusién de emiscres que no cumplen determinados criterios
ESG del universo de inversion del Fondo puede hacer que éste tenga un rendimiento diferente en comparacion
con fondos similares que no tienen esa polltica ESG y que no aplican criterios de seleccién ESG al seleccionar
las Inversiones.

Los riesgos inherentes a las Inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el folleto
informativo, segin lo establecide en la normativa aplicabls.

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2023, la composicion del saldo de este eplgrafe del balance es la siguiente:

| = - Euros

Cuentas en el depositario:

BNP Paribas 8.A., Sucursal en Espafla (cuentas en euros) 752.271,20
752.271.20

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

8. _Participes

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.
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Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el célculo del valor de cada participaclén se ha efectuado de la siguiente
manera:

Euros
31-12-2023 31-12-2022

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

‘ 22.616.968,86 25.444.227,52
al cierre del ejercicio

| Valor liquidativo de la participacién _ 8.1437 7.9273
N° Participaciones - 2.777.221.69]  3.209.699,55|
'N° Partfcipes | 2.436 2.902

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

7. Otros gastos de explotaclén

Segun se Indica en la Nota 1, la gestién y administracién del Fondo estén encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2023 y 2022, el Fondo ha devengado una comisién del 0,60% anual,
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente.

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

El porcentaje directa o Indirectamente aplicado en concepto de comislén de gestién y depdsito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de Inversion colectiva gestionadas por entidades partenecientes al
Grupo Credit Agricole, no supera los limites méximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel méximo de
comisiones de gestlén y depdsito que soporta, sobre |a parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no perteneclentes al Grupo Credit Agricole, no supera los limites
establecldos a tal efecto en su folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, se incluyen en el
saldo del epligrafe “Acreedores’ de! balance.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2023 y 2022 han
ascendido a 3 mlles de euros, en ambos ejerciclos, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de
explotacidn - Otros" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Informacién sobre el perlodo medio de pago a proveedores, Disposiclén adiclonal tercera. «Deber de
Informaclén» de la Ley 15/2010, de 5 de jullo:

Al 31 de diclembre de 2023 y 2022, el Fondo no tenia ningin importe significativo pendiente de page a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2023 y 2022, el Fondo no ha
realizado pagoes significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de
la sociedad gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedoras en operaciones comerclales al 31 de
diciembre de 2023 y 2022, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2023 y 2022,
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.
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El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondlentes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 20189 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con ia
Administracién Publica en concepio de retenciones y/o ofros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 4 mlles de euros e Importe no significativo,
respectivamente,

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

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

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacién del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base
imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un milién
de euros,

Al 31 de diciembre de 2023, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar* no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales comespondientes al ejercicio 2023.

8. __Acontecimlentos posteriores al clerre

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

Se elimina la exigencla de un coeficlente de liquidez del 1%.

- Se adapta el régimen de la comisidn de éxito, modificandose el periodo de referencia de rentabilidad, que
pasa de comprender como minimo los Cltimos 3 afios a comprender como minimo los lltimos & afios,

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

SABADELL FONDTESORO LARGO PLAZO, FONDO DE INVERSION

| Divisa | ISIN Descripcién Euros |
EUR | ES0000012L29 | BONOJ|Tesoro Espanol[2,80/2026-05-31 ' 1.002.015,07 |
EUR | ES0000012K38 | BONOJTesoro Espancl[0,00[2025-05-31 1.871.001,37 |
EUR | ES0000012H33 | BONO|Tesoro Espanol|0,0012024-05-31 | 1.684.538,38
EUR |ES0000012G91 | BONO|Tesoro Espancl/0,00{2026-01-31 1.839.161,43;
EUR |ES0000012E85 | BONO|Tesoro Espanol|0,25(2024-07-30 1.266.133,36
EUR |ES00000128H5 | OBLIGACION|Tesoro Espanol},30[2026-10-31 | 671.628,78
EUR | ES00000127Z9 | OBLIGACION|Tesoro Espanol|},95/2026-04-30 | 845.088,29
EUR |ES00000127G9 | OBLIGACION|Tesoro Espanol[2,15]2025-10-31 | 2.112.948,40
EUR |ES00000126Z1 | OBLIGACION|Tesoro Espanol|1,60[2025-04-30 | 1.580.448,81
'EUR | ES00000124W3 | OBLIGACION|Tesoro Espanol|3,80[2024-04-30 | 1.632.858,03
EUR |ES00000122E5 | OBLIGACION|Tesoro Espanol|4,65(2025-07-30 | 1.859.412,60
EUR |ES0378641346 | BONOJFON.AM.DEF.EL.(FADE)[0,05[2024-09-17 | 975.089,06
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda [17.340.323,58
EUR |X52436160779 BONO|BANCO SANTANDER, SA[0,10[2025-01-26 | 48935143
_' EUR |XS2485259241 | BONOBBVA|1,75/2025-11-26 476.160,31
EUR |XS1369250755 | OBLIGACION|BNP PARIBAS SA|1,63|2026-02-23 ' 95.198,68
'EUR | FRO0140098S7 | BONO|CREDIT AGRICOLE $.A.|1,00{2025-09-18 94.156,58
|EUR | XS2151069775 | OBLIGACION|LLOYDS BANK CORP MK]2,38[2026-04-09 387.482,12
EUR |CH1168499791 | BONOJUBS GROUP AG|1,00[2025-03-21 490.034,77
EUR |FR0013420023 | BONOJHSBC CONTINENTAL EUR|0,25/2024-05-17 478.663,39
EUR | X52020670779 | OBLIGACION]MEDTRONIC GLOBAL HOL|0,25[2025-07-02 |  463.027,46
EUR | XS2573331324 | BONO|ABN AMRO BANK(3,63[2026-01-10 | 50177848
EUR |FR0013464930 | BONO|BPCE|0,13[2024-12-04 282.030,10
EUR |FR0013509726 | BONO|BPCE|0,63|2025-04-28 185.925,98
EUR | FR0014002557 | BONO|BANQUE FED CRED MUTI0,01/2026-05-11 179.640,20 |
EUR | X81750122225 | OBLIGACION|BANQUE FED CRED MUTI0,752025-07-17 |  186.511,02
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 4.309.960,52
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Entorno global y de los mercados de capitales

El afio 2023 se ha caracterizado por la lucha por parte de los bancos centrales contra los elevados niveles de
inflacién. Durante la primera parte del afo, los mercados fueron domlinados por el mantra “tipos elevados
durante mas tiempo® tanto en Estados Unidos como en Europsa, a lo que se le sumaron las turbulencias de la
banca regional en Estados Unidos y la intervencion del histérico banco suizo Credit Suisse por parte de UBS.
Por otra parte, las preocupaciones sobre el ritmo de crecimiento en China se acentuaban, y ¢l inicio del conflicto
entre Israef y Gaza prevocd un repunte en el precic del petréleo a corto plazo que increments los temores hacia
una vuelta hacla niveles de Inflaclén elevados que llevd a los tipos de interés en los plazos medios y largos a
maximos histdricos. En medio de este entorno, las grandes compafilas tecnologicas de Estados Unidos se
revalorizaban de una forma muy destacada a rafz de las buenas perspectivas de crecimiento gracias a las
miultiples aplicaciones de la inteligencia artificial, liderando en gran medida la sublda de las bolsas en Estados
Unidos. La Gltima parte del afio, estuvo marcada por un giro brusco de las expectativas en cuanto a politica
monetaria por parte de la Reserva Federal tras unos datos de inflacibn moderandose y un discurso que ya
apunta a bajadas de tipos de interés tanto en 2024 como en 2025. En el lado Europeo y pese a unos datos de
crecimiento débiles, el Banco Central Europeo congidera que aun es prento para hablar de bajadas de tipos, aun
asl, l[as expectativas del mercado en cuanto a recortes de tipos en ambos lados del Atléntico para el préximo afio
provocarcn una fuerte caida de los tipos de interés durante los meses de noviembre y diciembre haciendo que
précticamente todas las clases de activos se revalorizaran de forma notable

Mercados de Renta Fija

El inicio del afio en los mercados de renta fija vino marcado por subidas en los tipos de interés de referencia en
Estados Unidos y en Europa hasta el 5,5% y el 4% respectivamente, en un contexto donde la inflacién, pese
estar en una tendencia a la baja, todavia se encontraba significativamente por encima de los niveles objetivo y la
economia estadounidense seguia mostrando una gran solidez, especialmente en su mercado laboral, el
consumo interno y el sector servicios. Los tipos de interés continuaron su escalada hasta finales de octubre, y
las curvas de tipos tanto en Estados Unidos como en Europa han permanecido invertidas durante todo el afio, es
declr, los plazos cortos ofreclan mayor rentabilidad que los plazos medios y largos. Este hecho es considerado
por los economistas como una anticipacién de una prdxima recesién econdémica. Esta situacién de tipos al alza
cambié radicalmente a princlpios de noviembre tras un buen dato de Inflacion en Estados Unidos y después de
la reunién de la Reserva Federal en diciembre en la que su presidente, Jerome Powell, conflrmé su intencién de
bajar los tipos de interés en tres ocasiones durante 2024 y cuatro adicionales en 2025 a razén de 25 puntos
bésicos cada una. Esto provocd una fuerte contraccldn de los plazes medios y largos de las curvas haciendo
que los preclos de activos de renia fija de beneficlarén positivamente durante los dos (iltimos meses del afio. En
crédito, pese al movimiento de ampllacién durante el primer trimestre debldo a la crisis de la banca regional en
Estados Unidos y la intervencion de Credit Suisse, los diferenclales en Estados Unidos y en Europa se han
estrechado en el conjunto del afio, concentrando gran parte del movimiento en la ultima parte del 2023.
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Mercados de divisas

El délar mostré un comportamiento mixto frente a las principales divisas de las economias desarrolladas, en un
afio donde la volatiidad en el mercado de divisas ha estado muy presente dependiendo de los datos
econdmicos y como éstos camblaban las expectativas de la evolucidn de los tipos de Interés de las distintas
economias. La cotlzaclon del ddlar frente al euro se deprecié del 1,07 al 1,10, aun asi, su evolucidn se ha
movido en un rango comprendido entre el 1,13 en el mes de Jullo, hasta el 1,05 a inicios de octubre. El yen
japonés tuvo un afio de fuerte depreciacién tanto contra el délar como contra el euro debido principalmente a la
falta de flexibilidad de su banco central en los rendimientos de los bonos a 10 aflos, limitando dichos
rendimientos en el 1%, hecho que resta atractivo a las inversiones en su deuda respecto a la de otros palses
desarrollados. En el lado de las divisas emergentes, en términocs generales mostraron un comportamiento
positivo contra el délar durante 2023.

Mercados Emergentes

Los mercados emergentes de renta variable terminaron el afio con una subida del 7,04% en délares, pese a
tener una evolucién dispar durante 2023. Al inicio del afic los inversores cotizaron de forma muy positiva la
apertura de China tras un large periodo de restricclones a causa de las medidas antl-Covid, ademés, las
valoraciones y el crecimiento de los beneficios esperados mostraban mejores perspectivas que para el afio
2022. Sin embargo, esta tendencia positiva se vio alterada tras una desacsleracién mayor de la esperada para la
economia china y con un sector inmobiliaric mostrando signos de debilidad. En el lado macroecondmico, los
datos de inflacién fueron a la baja tanto en Asia como en Latinoamérica, hecho que propicid, junto a las dudas
acerca de los niveles de crecimiento a largo plazo de China, que tanto en China como en algunos paises en
América Latina iniciaran bajadas de tipos durante la segunda mitad de afio. En el lado positivo cabe destacar la
buena evolucidn de Indla, pais que muchos inversores ven como el futuro motor de la regién asidtica. Su
crecimiento esperado es sélido gracias a unas reformas estructurales que pretenden fomentar la industria
doméstica y atraer de este modo inversion extranjera. También Brasil ha mostrado una gran forteleza a lo largo
del afic en un entomo donde sus tlpos de interés reales se estan reduciendo y sus ventajas competitivas en
términos de recursos naturales siguen siendo elevadas.

Mercades de Renta Variable

En términos generales, los mercados de renta variable globales registraron fuertes subidas en 2023. El indice
MSCI World en délares terminé el afio subiendo un 21,77%. Las principales bolsas mundiales empezaron el afio
cotizando las expectativas generadas por la apertura de China y la pesibilidad que los bancos centrales dejaran
de subir los tipos de Interés ante unos datos de Inflacidn que se estaban desacelerando. La crisis de los bancos
regionales en Estados Unidos y [a intervencién de Credit Suisse generaron turbulencias en el mes de marzo,
pero ya en el segundo trimestre la publicacién de resultados de la compafia tecnolégica Nvidia generd unas
fuertes expectativas de cracimiento en todo lo relacionado con la Intellgencia artificial gracias a las mejoras en
productividad que puede introducir en mdiltiples sectores, de forma que las grandes tecnoldgicas en Estados
Unidos pasaron a liderar las subidas no solo de los indices estadounidenses, sino también de los principales
indices globales. En el tercer trimestre 108 mercados de renta variable en general comrigleron en un entorno de
tipos de interés en méximos de los Gltimos afios, aunque durante la Ultima parte del afio volvieron a repuntar al
alza tras las caidas en los tipos de interés durante los meses de noviembre y diciembre. El afio fue muy positive
para el indice Nasdaq, que subié un 53,81%, aunque el indice S&P 500 también subid un destacado 24,23%. En
Europa, el indice MSCI Europe tamblén registré revalorizaciones de doble digito, subiendo un 12,73%. En el
lado de emergentes, el MSCI Emerging Markets se anoté un +7,04% en délares, a pesar de una bolsa china con
¢l indice de Hong Kong HSI cayendo un 13,82%, sisndo uno de los peores mercados a nivel global durante el
afio.
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Perspectivas 2024

El afio 2024 esperamos que sea un afio que vaya de menos a més. Durante la primera parte del afic pensamos
que Estados Unidos podria transitar por una leve recesién, y los datos de Inflacién en términos generales
deberian seguir moderdndose. En Europa fos datos de crecimiento pensamos que serdn débiles pero positivos
gracias a las medidas fiscales adoptadas. Los paises emergentes creemos que mostrardn fortaleza, pero con un
alto grado de fragmentacién dependiendo de la region, siendo Asla el area con mejores perspectivas pese a los
ajustes a la baja en el crecimiento esperado de China. El posicionamiento en activos de riesgo es de cautela
durante la primera parte de afio, siendo mas positivos a medida que los bancos centrales inicien las bajadas de
tipos, que segln nuestras estimacicnes, deberlan empezar entre los meses de mayo y junio. Por (ltimo, las
inversiones relacionadas con la transicion energética contintan su despliegue de la mano de los fondos
NextGenerationEU en la Eurozona y del IRA (Inflation Reduction Act) y el CHIPS Act en Estados Unidos.

Evoluclén del Fondo durante el 2023

El Fondo invierte principalmenta en deuda del Estado espafiol, en bonos emitidos por los "FTPymes” que
cuenten con el aval del Estado y en bonos emitldos por los “FTVPQ" que cuenten con el aval del ICO
denominados en eurcs. La duracion financiera de la cartera no supera en condiciones normales los dos afios. El
Fondo orienta la construccion de su cartera a la consecucion del rendimiento propio de los bonos de deuda
publica espafiola a corto plazo.

Durante el afio el Fonde ha gestionado activamente la exposicién a la deuda publica espaficla. En este sentldo,
el Fondo ha presentado un sesgo neutral en cuanto a la duracién financiera situdndola cercana a su nivel
objetivo. Respacto al posicionamiento a lo largo de la curva, el Fondo ha sobreponderando los tramos cortos en
detrimento de los tramos larges, si bien se han ido haciendo compras de tramos mas largos conforme subfan los
tipos de interés,

La revalorizacién acumulada del Fondo en el afio 2023 ha sido de +2,73%.

El valor liquidativo del Fondo al cierme de loe ejercicios 2023 y 2022 asciende a 8,1437 y 7,8273 euros por
participacién, respectivaments. Adicionalmente, el patrimonio del Fondo a 31 de diciembre de 2023 es de
22.616.968,86 surcs (25.444.227,52 eurcs a 31 de diciembre de 2022).

Uso de Instrumentos financieros por el Fondo

Las inversiones subyacentes a este producte financiere no tienen en cuenta los criterios de la Unlén Europea
para las actividades econdémicas medloambientaimente sostenibles, conforme a lo establecido en el folleto del
Fondo.

Acontecimlentos Importantes ocurridos después del cierre del ejerciclo 2023

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrolle y Medio Amblents

El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigaclén y desarrolio durante el ejercicio 2023.
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Adquisiclén de acclones propias
No aplicable.
Informacién sobre el perlodo medio de pago a proveedores en opsraclones comerclales

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



