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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de CaixaBank Master Gestién Alternativa, Fondo de Inversién, por
encargo del Consejo de Administracién de Caixabank Asset Management, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U. (en adelante, la Sociedad
Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales de CaixaBank Master Gestién Alternativa, 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, Ja imagen fiel
del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2023, asi como de sus resultados
correspondientes al ejercicic terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de
Informacion financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

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

Somos independientes de! Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia seguin 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 opinidn.



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

cuestiones.

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

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

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

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

El desglose de informacién en relacién con los
activos de la cartera de inversiones financieras 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 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 cltadas cuentas, asf como en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del
informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, baséndonos en el trabajo
que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre |a base del trabaje realizado, segtn lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que contiene el
informe de gestidn 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 flel 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
Espaiia, y del control interno que consideren necesario para permitir la 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 Sociedad Gestora
del Fondo tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa
realista.

El comité de auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo es responsable de la supervisién del proceso de
elaboracién y presentacion de las cuentas anuales.



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

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

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

La opinidn expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional para
el comité de auditorfa de la Sociedad Gestora del Fondo de fecha 19 de marzo de 2024.

El Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora del Fondo celebrado el 31 de octubre de 2023 nos
nombré como auditores por un periodo de un aiio, contado a partir del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2022, es decir, para el ejercicio 2023.

Con anterioridad, fuimos designados por acuerdo del Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora del
Fondo para el periodo de un afio y hemos venido realizando el trabajo de auditorfa de cuentas de forma
ininterrumpida desde el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019; y por tanto, también desde el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2020, afic en el que el Fondo se convirtié en una Entidad de Interés
Publico.

DELOITTE, S.L.
Insctita en e) R.0.A.C. n2 S0692

DELOITTE, 5.

| 2024 Nam. 20/24/08852
98,00 EUR
Alvaro Quintana

Inscrito en el R.0.A.C. n2 21435

19 de marzo de 2024



Anexo | de nuestro informe de auditoria

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

Como parte de una auditoria 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 escepticlsmo
profesional durante toda la auditorfa. También:

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude
o error, diseflamos 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 mds elevado que en el
caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacién,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

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

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

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, baséndonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre sl 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 atencidn en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada
en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de
nuestro Informe de auditorfa. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de gue
el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

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



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

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

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

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestion.
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CAIXABANK MASTER GESTION ALTERNATIVA, FONDO DE INVERSION

B DICIEMBRE DE 2023 Y 2022
(Euros})
ACTIVQ 31-12-2023 31-12-2022 ) PATRIMONIO Y PASIVO 31122023 | M-12-2022 %)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDC A | 1.390.730.804,80 | 1.404.830.827,30 |
PARTICIPES O ACCIONISTAS
Inmovilizado Intangible - - Fondos resmboisables atribuldos | 1.396.739.884,60 [ 1.404.630.927,30 |
participes o accionistas - 1 1
Inmovilizado material . - Capital - -
Blenes Inmueblea de uso prople - - Participea 1,345.087.83550 | 1.508.030.233,78 |
Mobiliario y enseras - - Prima de smisién
Activos por Impuesto diferido - - Reserves (2.550,25) (2.850,25)
ACTIVO CORRIENTE 1.307.420.804 00 | 1.405.088.167.73 (Acciones propias) - -
Deudores 4.486.808.41 28.879.336 40 | Reaultados de sjercicios anteriores +
Cartora de Inversiones financleras 1.343.022.861,44 | 1.202.049.358.77 | Otras aportaciones de socios . =
Cartera Interior - - Resultado del ejarticic 51.854.779,25 (66.266.756,21) |
Valores repressntativos ds deuda - - (Dividendo a cuanta)
Instrumentos de patrimonio - - Alustes por camblcs de valor en -
Inmovliizado material de uso prople
| Instituclones de Inverslon Colectiva - - Ctro patrimonio atribulde -

Depdsiios en EECC - - ]

Derivacos - - PASIVO NO CORRIENTE - |

Otros - - Provisiones a largo plazo
Cartera axterior 1.343.8622.881 44 | 1.202.046.368.77 | Deudas a largo plazo -

Valores representativos de deuda - Pasivos por Impussto diferido

Instrumentoa de patrimonlio - - |

Instituciones de Inversion Colectiva 1.343.822.8681,44 | 1.202.049.386,77 | PABIVO CORRIENTE 880.688 50 | 457.240.41 |

Depdsiios en EECC - - Provisicnes a corto plazo .

Detivados - - Deudss a corto plazo . -

Otros - - - Acresdores 808.242,07 457.240,43
Intereses de Ia cartera de Inversién - - Pasivos financleros . .
Inverslones morosas, dudcsas o en litiglo - - Derivados 7274883 . |

Perlodificaclones - - Periodiicaciones -
Tesoreria 49.309.194 15 177.386.47: 80
TOTAL ACTIVO 1.397.420.884.00 | 1.405.088.187.73 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 1.207.420.85400 | 1.405.088.1€7.73
I CUENTAS DE ORDEN .
CUENTAS DE COMPROMISO 32.389.002 41 -
Compromisos por cperacionea largas de - -
derivados
Campromisos por cperaciones cortas de 32.368,002,41 -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN $8.306.756.21 -
Valoras cedidos en préstamo por la lIC - -
Valores aporiados como garantia por la IIC - -
Valores racibides sn garantia por Ia IIC - -
Cepftal nominal no suscrito ni an clrculackon - -
{SICAV)
Pérdidas fiscales a companser 58,308,766,21 -
| TOTAL CUENTAS DE ORDEN 130.786.788,82 -

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

Las Notas 1 a 8 descritas en la Memorla adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2023,
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CAIXABANK MASTER GESTION ALTERNATIVA, FONDO DE INVERSION

CUENTAS D AS Y GANANCIA
PONDIENTES A LO ERC ALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022
{Euros)
— 2023 I 20221") |
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsoa - -
Comialones retrocedidas a la liC 1.845.438,60 1.710.572,32
Gastos de Personal - - |
Otroe gastos de explotacién i4.146.874.19) | i4.212.824.32, |

Comialén de gestién (3.484.689,14) (3.520.464,47)

Comislén depositario (623.822,38) (833.883,80)

Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Ofros (58.682,89) (56.678,25)
Amortizaclén del Inmovllizado materlal - -

Excesos de provisionss - -
Datsrioro y resultacos por enajenaciones de Inmovllizado - 1 -
REBULTADO DE EXPLOTACION | 12.301.437 88} | {2.502.252 00}
Ingrescs financiercs 2,295.148,44 458.808,79
Gastos financleros |20, 74) {35.808,35)
Variacién del valor razonable en Instrumantos flnancleros 48.763.879.80 (75.742.148,01)

Por operaciones de la cartera interior - 185,57

Por opsracionas de |a cartera exterior 48.783.879,80 (76.742.333,58)

Por operaclones con dervades - -

Otros - -
Biferencias do cambio (185.169,72) | 890.077 42
Detarioro y resultado por enajenaciones de Instrumentos financleros | 3.217.986.59 | {21.486.136.07)

Deterloros - -

Resultados por operacionss de la cartera Intsrior (148,27) (812,00}

Resultados por oparaclones de la cartera exterior 1.047.703,73 (21.485.524,07) |

Resultados por oparaciones con derlvados 1.270.339,13 -
RESULTADO FINANCIERO 54.9411.847 47 {86.894.504,21)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 51.810.209.88 (98.396.786,21)
Impuesato sobre beneficios _1155.430 83 -
RESULTADO DEL EJERCICIO 51.884.779.28 198.380.756.21)

(*) Se presenta, (nica y exclusivamsnts, a efacios comparativos,

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicic anual terminado el 31 de diciembre de 2023.
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CAIXABANK MASTER GESTION ALTERNATIVA, FONDQ DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de

diciembre de 2023 y 2022

A) Estados de ingresoe y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31

de diciembre de 2023 y 2022;

008654824

2022 )

Resultado de la cuenta de pérdidas y gananclas

Total Ingresos y gastos Imputados directamente en el patrimonlio atribuldo a particlpes o acclonistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y gananclas

Total de Ingresos y gastos reconocidos

61.654.779,25  (98.396.756,21)

{*) Sa presanta, uUnica y exclusivamants, a efactos comparativos.

| E1.654.779,25 | (90.396.786,21) |
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CaixaBank Master Gestién Alternativa, Fondo de inversiéon
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2023

Ressiia del Fondo

CaixaBank Master Gestion Alternativa, Fondo de Inversidn (en adelants, el Fondo) se constituy6 el 30 de abril de
2018. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversién Colectiva y sus posteriores modificaciones, asi 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 apiicabla.

El Fondo figura Inscrito en el registro administrativo especlifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con sl nimero 5.383, en la categorla de armonizados conforme a la definicién establecida en el articula 13 del
Real Decreto 1.082/2012,

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e Invertirios en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos financieros, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de les resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene gastos, activos, provislones o contingenciag de naturaleza medioamblental que pucdieran ser significativos
en relacidn con el patrimenio, la situaclén financiera y los resuitados del mismo. Por este motivo no se incluyen
deagloses especificos en la prasente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones
medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las
decisiones de inversién en el marco de su actividad no puedan llegar a ser signiicativos.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra reglstrado y a disposicién
del pablico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Segln se indica en la Nota 7, la gestién y administracién del Fondo estan encomendadas a Calxabank Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, 8.A.U., entidad perteneciente al Grupo
CalxaBank.

Los valeres mobiliarios @stan bajo la custodia de Cecabank, S.A. (Grupo CECA), entidad depositaria del Fondo
(véase Nota 4).
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2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de scuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicaclén al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién 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 inversién colectiva, de lo previsto en el
Cédigo de Comerclo, Ley de Socledades de Capital, Plan General de Contabilidad y nomativa legal
especifica que le resulta de aplicacidn, de forma que muestran la imagen fiel del patimenio y de la sltuacién
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 socledad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacién por el Consejo de Administracién de la mencionada sociedad
pestora {(véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b) Principios contables

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

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles & los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaclones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracién de las cuentas anuales.

En Ilas cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestera para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas per deterloro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han reallzado sobre la base de la mejor
informacién dispenible al clerre del ejercicio 2023, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al aiza ¢ a la baja) en los préximos ajercicios, o que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversién, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otres riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacién fluctie tanto al alza como a la baja.

¢} Comparacién de la Informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejerclclo 2022 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacidn correspondiente al gjercicio 2023.

d) Agrupaclén 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 facllitar su comprensién, sl bien, en determinados
cas0s, 8¢ ha Incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.



0,03 EUROS 008654828

_eEthgueor

@) Cambios de criterios contabies

Durante el ejercicic 2023 no se han producido cambios de criterios contables significativos respscto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2022,

f) Correccién de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto |a reexpresion de los importes incluldos en las cuentas anuales del ejerciclo 2022,

. ___Norm s valoraclén

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

a) Claslificaclén de los Instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracién

1. Clasificacién de los activos financieros

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

Tesoreria; este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimlento al coeficiente de liquidez (véase Nota 9), ya sea en el depositario, cuando éste sea una
entidad de crédito, o en caso contrario, la entidad de crédlto designada en el Folleto. Asimismo se
incluye, en su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una Institucidn
financlera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto
de garantias aportadas.

Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosadcs en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoraclon
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

+ Valores representatives de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicite o explicito,
establecldo contractualmente, e Instrumentados en titulos o en anctaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

s [nstrumentos de patrimonlo: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capltal para el
emisor.

e Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en cofras Instituclones
de Inversién Colectiva.

e Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fonde mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

¢ Derivados: incluye, entre ctros, el valor razonable de los contratos de futurcs y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fendo.
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o Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguiadas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asl como
importes correspondientes a otras operaclones ne recogidas en los epigrafes antericres.

¢ |Intereses en la cartera de inversién: recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses activos
de ia cartera de inversiones financieras.

s Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problemético y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
méas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantla en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceroe. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asl como su reversién, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la ¢uenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacién de los pasivos financleros

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

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

Derlvados: 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
contraios de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados impllcitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracidn como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias".

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

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestién y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a
pagar”.

b) Reconocimlento y valoracién de los activos y pasivos financleros

i. Reconocimisnto y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracin como "Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafa “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su "valor razonable® (que salvo evidencia
en contrario serd el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Postericrmente, [os activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financleros” de |la cuenta de pérdidas y ganancias medlante el método
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del tipo de interés efectivo. No obstante, sl 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 & su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Actives financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inlcialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion), incluyendo Ios costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacitn y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamientc de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del active del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién 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
gananclas (véase apartado 3.g.iii).

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

- Instrumentos de patrimonio cetizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si exlste, o inmediato habil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado més representativo por volumen de
negociacién.

- Valores no admitidos aun a cotizacidn: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotlzaclones de valores similares de la misma entldad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el pracio 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
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la fransaccién més reciente, siempre
que no haya habldo un cambio significativo en ias circunstanclas econémicas desde sl momento de la
transaccion, En este caso, se reflejarén las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actusles de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicardn técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos gue sea sustanciaimente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacién y que utllicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
intemo de la Inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda piblica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicidon de los valores.
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- Instrumentos de patrimonio no cotizades: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entldad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalfags técitas, netas de Impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién, y que subsistan en el momento de la
valoraclén.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento Interno de la inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelasion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaclones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el titimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negoclacién, se valoraran a su valor de cotizacion del dla de referencia, slempre que sea representativo.
Para las inversiones en IIC de inversion libre, 11C de IIC de inversién libre e [IC extranjeras simliares, segun
los artlculos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados,

- Instrumentos financieros derivados: si estén negociados en mercados regulades, 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 o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas mulillaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconccidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario seré el precic de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortlzado, contabilizdndose los intereses devengados en el eplgrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y gananclas mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partldas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoraclén como "Pasivos financleros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, ee valoran inicialmente por su "valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacion. Posterlormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir Ios costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacidn por venta de valores recibidos en préstamo y paslvos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atenderd, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devoluclén del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o blen aportados en garantia.
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¢) Baja del balance de los actives y pasivos financieros

El tratamlento contable de las transferencias de activos financleros estd condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los rieasgos y beneficios asoclados a los actives que se transfieren:

1. Sl los rlesgos y beneficios se traspasan sustanciaimente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dard de baja del balance. La diferencla entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquler nuevo
actlvo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del active financiero, determinara as!
la ganancia ¢ perdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se dardn de bgja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
Inversidn ¢con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta més
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la cbligacién de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, ¢l activo financiero transferido no se
daré de baja del balance y se continuard valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasive financlero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorara posteriormente a su coste amertizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marce de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se Incumplan Ios términos del contrato v se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantlfa, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconocerdn, en su caso, en los eplgrafes “Valores recibidos en garantia por la lIC° o
“Valores aportados como garantia por la 1IC", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
trangferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con le anterior, 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 sustanclaimente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido [as obligaciones qgue generan o cuando se adquleren.

d) Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonlo, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores rapresentativos de deuda y operaciones del mercade
de divisa, se contabilizan el dla de llquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segln comresponda, del active del balance, segun su naturaleza y
el resultado de las operaclones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros ~ Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entlende como dia de
elecuclén el de confirmaclén de la operacidn, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregadcs
antes de la fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.
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ii. Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financleros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derlvades®, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidado ¢ no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

ili. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos 0 adquisiciones con pacto de retrocesién (operaciones
simultaneas), se registran en el epigrafe *Valores representatlvos de deuda” de la cartera interior o exterior
del balance, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga refarencia.

Las diferenclas de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a ia
cuenta de pérdidas y ganancias, en su ¢aso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (0 exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y olros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opclones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

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

Conforme a lo establecide en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, en ios epigrafes "Deterioro y resultado
por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultadcs por operaciones con derivados” o “Variacion del
valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones con derivados”, dependiendo de la realizacién
o no de la liquidacién de la operacion, se registran las diferenclas que resultan como consecuencia de [os
cambios en el valor razonable de estos contratos. No obstante lo anterior, por razones de simplicidad
operativa, la entidad gestora registra las diferencias que resultan como consecuencia de los camblos en el
valor razonable de estos contratos en el epigrafe "Deterloro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados”®, sin que dicho tratamiento tenga efecto aiguno en el
patrimonio, resultado neto ni méargenes. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo, segliin su saldo, del balance, hasta la
fecha de su liquldacién.
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En aquellos casos en que el contrate de futuros presente una llquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardan en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros ~ Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y gananclas.

En el caso de operacicnes sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
© posterior del activo subyacente adquiride o vendldo, quedando excluidas las operacicnes que se liquidan
por diferencias.

v. Garantfas aportadas al Fondo

Cuando exlsten valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Velores recibidos en garantia por la |IC" de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el eplgrafe “Tesoreria”
del balancse.

Periodificaclones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaréan en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financleras — Interases de la cartera de inversidn® del balance.

Instrumentos de patrimonio proplo

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las particlpaciones en que se encuentra dividido su
patrimonlo. Se reglstran en el epigrafe "Patrimonic aftribuldo a participes o accionistas -~ Fondos
reembolsables atribuidos a participes 0 acclonistas — Participes” del balance.

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

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios més significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimlento de sus ingresos y gastos:
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i. Ingresos por infereses y dividendos

Los Intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicibn se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de Interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversionas morosas, dudesas o en
litigio, que se registran en e} momento efectivo 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 inversién" del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingreeos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras socledades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y gananciag, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

il. Comisiones y conceplos asimilados

Los ingresos generados a faver del Fendo como consecuencia de la aplicacion a los inversores, en su caso,
de comisicnes de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el eplgrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocasion de comisiones previaments
soportadas, de manera directa o indirectamente, se reglstran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la lIC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestibn, de depdsito asi como ofros gastos de gestidn necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacién”
de la cuenta de pérdidas y ganancias,

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

fii, Vanacion del valor razonable en instrumentos financleros

El beneficio o pérdida derivado de varaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
reallzado o no realizado, producido en el gjercicio, se registra en los epigrafes “Deterloro y resultado por
enajenaclones de Instrumentos financieros” y “Variacidon del valor razonable an instrumentos financieros”,
segun comesponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i). No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, el Fondo registra las variaciones de valor
razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicién, aunque ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable en Instrumentos financieros® de ia
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio nl sobre
el resultado del Fondo.

iv. Ingresos y gasfos no financleros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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h) Impuesto sobre beneficlos

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

El impueste comiente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liguidaciones fiscales del impuesto sobre beneficlos, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso 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 valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimonlales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferldo, mientras que las diferencias temporarlas
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden psndientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en gjercicios posterioras por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtin caso y sdlo se reconocerdn mediante la
compensacion del gasto por Impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se regisiran 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 reversién. En caso de
modificaciones en lag normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoraclén.

I) Transacclones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a eurcs utllizando |os tlpos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el més
representativo del mercado de referencia a la facha o, en su defecto, del tiltimo dia hébil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertlr los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcicnal se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesorsria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de Cambio®, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de camblo se llevarén conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién (véase Nota 3.g.ill).

J) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza per cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 87
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones.
Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela
por la independencia en la ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la
existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por
la socledad gestora o en su nombre en las que haya surgldo o pueda surgir un conflicto de interés.
Adiclonalmente, la sociedad gestora dispone de un procedimlento Interno formal para cerciorarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o
mejores que [os de mercado. Segin lo establecidc en Ila normativa vigente, los informes peri6dicos
registrados en la Comisién Nacicnal del Mercado de Valores Incluyen, en su caso, Informacién sobre las
operaciones vinculadas realizadas, entre ciras, comisiones por liquidacién e intermediacion, el importe de los
depositos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por
compras y ventas realizado en activos emitidos, colocadoe, asegurados o intermediados por el Grupo de la
sociedad gestora.
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4. Cartera de inversiones financleras

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

Adiclonalmente, al 31 de diciembre de 2023, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de

compromiso:
Euros
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Futuros vendidos _ 32.369.002.41
32.369.002.41
Total 32.369.002,41 |

Al 31 de diciembre de 2023, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenfan un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2023 la totalidad del importe que el Fonde tenla registrado en el epigrafe
“Cuentas de compromisc — Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden
comresponde a posiciones denominadas en monseda no suro.

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2023 se recogen 489 miles de euros (ningtin
importe al 31 de diciembre de 2022) depositados en concepio de garantia en los mercados de derivados,
necesarla para poder realizar operacionss en los mismos.

Asimlsmo, Incluido en el epigrafe “Deudores” dei balance se recoge al 31 de diciembre de 2023 por importe de
2.030 miles de euros (24.500 miles de euros al 31 de diciembre de 2022), el saldo correspondiente a las ventas
de valores al contado que se han cancelado en la fecha de liquidacién.

Los valores y actives que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, o estén en
Cecabank, S.A. o en trdmite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores mobiliarios y demés
activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para
servir de garantfa de las operaciones que e! Fondo realice en los mercados secundarios oficlales de derivados, y
deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

Gestidn del rlesgo:

La gestibn de los riesgos financieros que lleva a cabo la socledad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimlento de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las varlaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de Julio, establece una serle de coeficientes normativos que limitan dicha exposicldn y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A contlnuacién se indican los principales coeficisntes nomativos & los que esta sujeto el
Fondo:
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Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La Inversion en acciones o participaciones emitidas por una Gnica liC, de las menclonadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las lIC cuya politica de inversién se base
en [a inversién en un Gnico fondo. Asimismo, la inversion total en [IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de Julle, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

Limite general a |a inversion en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financiercs emitidos por un mismo emisor no podré superar
el 5% del patrimonio 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 quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalades por un Estado miembro
de ta Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier ofro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificaciéon de rlesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reinc de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el Folleto y en toda publicacién de
promecion del Fondo deberd hacerse constar en forma bien vislble esta circunstancia, y se
especificarén los emlsores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertide 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 sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesarlo que se diversifique, al menocs, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores
de una misma emisién no supere el 30% del activo del Fondo. Quedard ampllado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Union Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emlsién y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de sltuacién concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el Iimite del §% no podré superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, ias entidades perteneclentes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.

Limite general a la inversidn en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asoclada a instrumentos financieros derivados nc podré
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicién total al riesgo se entendera cualquier obligacién
actual o petenclal que sea consecuencia de ia utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluirdn las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opcionss, bien sean contratadas alsladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningdn caso podran superar el 10% del patrimonic del
Fondo,

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

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitldas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emigién y quaden afectados de forma privileglada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no pedrén supsrar el 35% del patrimonio del Fondo.
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Las posiciones frente a un Unico emiscr en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no pedrén superar el 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limitas de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1, 51.4 y 51.5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursétil o de renta fila que cumpia
con log requisitos establecidos en el ariicuio 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, Indices
financieros y volatilidad.

A estos efactos, las entidades pertenecientes a un mlsmo grupo econémico se consideran un (nico
emisor.

e Limites a la inversion en otros valores:
Se autoriza la Inversidn, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonlo, en:

» Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o slstema de
negoclacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la IIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82,

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

« Acciones y participacicnes, cuando sean transmisibles, de las entidades de capltal-rlesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
las entidades extranjeras similares.

e Coeficiente de liquidez:;

El Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado schre
el promedio mensual de saldos diarios del Fondo (véase Nota 9).

o Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podrd endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades
transitorlas de tesoreria, slempre 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 Comisién Nacional del Mercado
de Valores. No se tendrén en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de aclivos
financieros en el periodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficlentes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo
¢as0, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los
limites & la inversion y concentracién de riesgos antes descritos.
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Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capltalizaciéon o en mercados con una reducida
dimeneién y limitado volumen de contratacién, o inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Adicionalmente, tanto la
estructura de participes de un fondo, que puede presentar concentraciones de participes con posicionas
relevantes, como el riesgo de observar tendencias relevantes en salidas de participes en determinados
periodos, pueden ocasionar problemas de liquidez en algunes vehiculos de inversién. Por eflo, la Scciedad
Gestora del Fendo gestiona el rlesge de liquidez inherente a la actlvidad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez (véase Nota 9) y garantizar los reembolsos de los participes. La Socledad
Gestora dispone, por tanto, de un sistema de gestién de Ia liquidez, asl como de procedimientos para
controlar los riesgos inherentes a la liquidez del Fondo.

Rlesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida que pueden experimentar las carteras de las Instituciones de
Inversidon Colectiva como congecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores
de riesgo més signiflcativos podrian agruparse en los siguientes:

» Riesgo de mercado en activos de renta fija: La variacién del precio de este tipo de activos y, por tanto,
su riesgo, se puede segragar en un doble componente:

- Riesgo de tipo de interés: derivado de la variaclén o fluctuacién de los tipos de interés. El
impacto en el precio de los bonos es reducido en activos con vencimiento a corlo plazo y
elevado en activos a largo plazo. Este Impacto se estima de manera apreximada a partir de
la duracién, duracién modificada o sensibilidad y ajustando por convexidad.

- Riesgo de spread o prima de riesgo: como consecuencla del riesgo especifico o asociado al
propio emisor, Este riesgo se expresa en términos de spread sobre la curva de valoracién y
tlene impacto directo en la valoracién del activo. Este spread o prima de riesgo, s mayor en
activos que tienen la consideracion de High Yield o no Investment Grade, es decir, tienen un
rating inferlor a BBB-.

« Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro, conlieva un
riesgo derivado de la fluctuacién que pusdan experimentar los tipos de cambio.

¢ Riesgo en activos de renta variable o activos vinculados a indices bursatiles: la inversién en
instrumentos de renta variable conlleva que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad
de los mercados en los que invierte. Adicionalmente, la inverslén en mercados considerados
emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacién o expropiacion de activos o
imprevistos de Indole politico que pueden afectar al valor de las inversiones, haciéndolas més volétiles.

La Sociedad Gestora cuenta con sistemnas de gestion del riesgo para determinar, medir, gestionar y
controlar todos los riesgos inherentes a la politica de inverstén del Fondo, asi como para determinar la
adecuacion del perfil de riesgo a la poiitica y estrategia de inversién.

Rlesgo de sostenibilidad

L.a Sociedad Gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisionss de inversién.
El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipo de emisor, el sector de
actividad o su localizacién geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor rlesgo de
sostenibilidad pueden ocasionar una disminuclon del preclo de los activos subyacentes y, por tanto, afectar
negativamente al valor liquidativo de la participacién del Fondo.

Los riesgos inherentes & las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el folleto, segtin lo
establecido en la normativa aplicable.
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8. Tesoreria
Al 31 de diciembre de 2023, la composicién del saldo de este epligrafe del balance es la siguiente:
[ B ' Euros .
Cuentas en el depositario:
Cecabank, S.A. (cuentas en euros) 13.615.280,20
Cecabank, S.A. (cuentas en divisa) 2.957.391.70

16.572.671.90)

Otras cuentas de tesoreria:
Ofras cuentas de tesoreria en euros (*) 32.736.522,25,
32.736.522.25
49.309.194.15|

(*) Saldos con otrae entidades pertenecientes al Grupo CalxaBank (véase Nota 1),

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el
elerciclo 2023 un tipo de interés anual de mercado.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el patrimonlo del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin valer nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el célculo del valor de cada participacién se ha efectuado de la siguients
manera:

Euros |
31-12-2023 31-12-2022

1.396.739.864,50| 1.404.630.927,30

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

Valor liquidativo de la participacién 1 6.00] 5.78|
N° Participaciones 232.726.065,07|  242.906.751.43|
N° Participes - 233.261) 249,923

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

7. Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracién del Fondo estén encomendadas a su socledad gestora.
Por este servicio, durante los ejerciclos 2023 y 2022, ] Fondo ha devengado una comisidn del 0,25% anual,
calculada sobre sl patrimonio diario del Fondo y que se satlsface mensualments.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,045% anual calculada sobre el
patrimonio dlaric del Fondo durants los ejercicios 2023 y 2022, que se satisface mensualmente.
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El porcentale directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestién y depésito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo CaixaBank, no supera los limites méximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel méximo de
comisiones de gestion y deposito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversién colectlva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo CaixaBank, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folleto,

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

El Real Decrato 1.082/2012, de 13 de jullo, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Tltulo V las funciones de vigilancia,
supervisién, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inverslén Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2018 entré en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversién Colectiva y entidades
reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacién de los depositarios de
Instituciones de Inversion colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen
encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las
principales funclones son:

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

2. Garantizar que, en ningln caso, la disposicion de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

3. Separacién entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

4. Garantizar que todos los Instrumentos flnancieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre
det Fondo.

5. En el caso de que el objeto de la inversién sean otras IIC, la custodia se realizard scbre aquellas
particlpaciones reglsiradas a nombre del depositario ¢ de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

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

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la normativa y el Folleto del
Fondo.

8. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el célculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacidén y documentacidn que la sociedad gestora
debe remitir a la Comisién Naclonal del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente ¢ a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacién de dicha funcién.
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11. Asegurarse qus la liquidacién de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacién que rijan en los mercados o en los términos de liquidacion aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por log mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las drdenes de reinversién recibidas.

13. Las suscripclones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio.

Incluido en el epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y gananclas se recoge, en
su caso, 8l Importe gue no ha sido considerado recuperable de las retenciones fiscales sobre rendimientos con
orlgen en titulos extranjeros.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejerciclos 2023 y 2022 han
ascendido a 7 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de
explotacién - Otros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicidén adiclonal tercera. «Deber de
Informacién» 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 pago a
proveadores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicics 2023 y 2022, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de
la scciedad gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaclones comerciales al 31 de
diclembre de 2023 y 2022, como los pagos realizades a dichos proveedores durante los ejercicios 2023 y 2022,
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

El Fondo tiene abiertos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
comespondientes a las operaclones efectuadas en los sjercicios 2019 y siguientes.

Al 31 de dicismbre de 2023 y 2022, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Pablica en concepto de retenciones y/u ofros saldos pendientes de devoluclén del Impuesto
sobre beneficlos de ejerciclos anteriores por importe de 868 y 362 miles de euros, respectivaments.

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 beneficlos es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Scciedades).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impueste sobre beneficlos neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneflclos en el caso de
gue el Fondo obtenga resultados negatives {véase Nota 3-h).
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Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Socledades se establace 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 millén
de euros,

Al 31 de diclembre de 2023, el saldo del eplgrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2023,

Los Adminlstradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccidn del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

9. Acontecimientos posteriores al clerre

El 28 de diciembre de 2023 se ha publicado en el Boletin Cficial 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 desarrcllo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de
inversion colectiva, aprobado por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, cuya entrada en vigor se ha
producido en el ejercicio 2024 (a los 20 dias de su publicacion en el Boletin Oficial del Estado). Dicho Real
Decreto incorpora, entre otras, las siguientes modificaciones:

-  Se elimina la exigencia de un coeficiente de liquidez del 1%.

Se adapta el régimen de la comisién de éxito, modificéndose el periodo de referencia de rentabilidad, que
pasa de comprender como minimo los tltimos 3 afios a comprender como minimo los Glitimos 5 afics.

Con fecha 23 de febrero de 2023, la Comisién Naclonal del Mercado de Valores ha autorizado e Inscrito, a
solicitud de Caixabank Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva. S.A.U.,
como entidad gestora, y de Cecabank, S.A., como entidad depositaria, la modificacién del proyecio de
constitucién del Reglamento de Gestidn del Fondo, al objeto de su transformacién en IIG subordinada de
Alternative Strategles Fund, Class F, compartimento de CaixaBank Global SICAVY, Institucién de Inversién
Colectiva Extranjera registrada en Luxemburgo.

Asimismo, en la misma fecha, la Comision Nacional del Mercado de Valores ha registrado la actualizacién del
folleto del Fondo, al objeto de modificar su vocacién inversora y su politica de inversién como consecuencia de
su transformacién en fondo subordinado.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de dicilembre de 2023

CAIXABANK MASTER GESTION ALTERNATIVA, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcitn 3 Euros
EUR |IEOOBYXDVR74| FONDOJAKO UCITS ICAVAKOG |  13.306.512,31
EUR |LU2061969395 | FONDO|DWS CONCEPT KALDEMOR | 178.485.608,73
EUR |IE0032464921 | FONDO|ANIMA PLC STAR HIGH 86.968.129,94
EUR |LU1103307663 | FONDO|GOLDMANS SICAVABSR | 68.424.338,07
EUR |LU0496443705 f FONDOPICTET TR MANDARIN-H 43,061.961,53
EUR |LUO736561175 | FONDOJAB SICAV SELECT ABS 79.337.126,21 |
'EUR |LU1433232698 | FONDO!PICTET TR ATLAS-I1EU 115.635.977,23
EUR |LU1382784764 | FONDO|BLACKROCK STGIC GLB 130.893.885,69
EUR |IE00BG210685 |FONDO|AMUNDI ALTERNATIVEP | 52.573.184,96
'EUR |LUI1739248950 | FONDO[ELEVA UCITS ELEVAAB |  93.072.522,64
EUR | LU0575255335 | FONDOJASSENAGON ALPHA VOLA |  36.981.499,02
'EUR | LU2098275493 | FONDOJAMUNDI VOLATILITY WR 49.322,00
EUR |LU1460782573 | FONDOHSBC GLB INVESTMENT 53.212.380,85
EUR |IE00B643RZ01 | FONDO|AMUNDI ALTERNATIVE I 37.518.749,08
EUR | LUI317704051 | FONDO|CARMIGNAC LONGSHORT | 47.630.852,58
EUR |IEOOBJBMI041 | FONDO|LAZARD EUROPE ALTERN |  22.782.370,36
USD | LU2198665262 | FONDO!GAMCO INT SICAV MERG 30.913.152,94 |
.' EUR |FR0011790492 | FONDOBDL REMPART EUROPE-I 71.658.608,76 |
EUR |LUI295630286 | FONDONORDEA ALPHA 10 MA-E 56.127.432,46 |
EUR |IEOOBYP54Q15 | FONDOJPRINCIPAL GLB INVEST | 40.290.667,33 |
'EUR | IE00BF199699 | FONDO|GMO INVESTMENTSICAV | 84.698.378,75

| TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva

1.343.622.661,44
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CaixaBank Master Gestion Alternativa, Fondo de Inversiéon

Informe de Gestién
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2023

Sltuaclén del Fondo, evolucién de los negoclos (mercados) y evoluclén previsible

El valor liquidativo del Fonde al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 asciende a 8,00 y 5,78 euros por
particlpacién, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio del Fondo a 31 de diclembre de 2023 es de
1.396.739.864,50 euros (1.404.630.627,30 suros a 31 de diclembre de 2022).

El afic 2023 comenzaba con bajas expectativas en cuanto al crecimiento global y temores en cuanto a la
posibilldad de una recesién en distintas 4reas geogréficas. Sin embargo, |la reapertura de China, los estimulos
fiscales en Estados Unidos y Europa y la sorprendente fortaleza de los consumidores estadounidenses,
estabilizaron el crecimiento. El optimismo adicional del mercado en relaclén con la inteligencia artificial, los
medicamentos para la reducclon de peso o las expectativas de bajadas en los tipos de interés de la Fed, entre
ofros, han dado lugar a un comportamiento de los activos de riesgo ampliamente posltivo. Y tode esto ha sido &
pesar de haber vivido el ciclo de mayor subida de los tipos de interés en décadas junto con el inicio de una
nueva guerra en Gaza que viene a sumarse a la guerra de Ucrania, la crisis energética, la crisls bancaria
regional en EEUU y la recasion en algunas partes de la eurozona.

El impulso de la reaperiura de China fue un motor de crecimiento en el arranque de afio, contribuy6 a 2/3 del
cracimiento del PIB mundial y favorecié al sentimiento positivo de los activos de riesgo. Sin embargo, esto no
impidié que las acciones chinas cayeran casi un 20%, al quedarse corto el efecto de la reapertura frente a las
expectativas y, desde luego, no conseguir resolver los retos estructurales que afronta. A la Inversa, el
cracimiento agénico de la Eurozona, con la recasién efectiva de Alemania {-0,4% del PIB), no impidié un repunte
de casi el 20% en las acciones alemanas y de la eurozona, Impulsandolas a méaximos historicos.

Por otro lado, el crecimiento de Estados Unidos se mantuvo fuerte durante todo el afio y sorprendié al alza. Los
elevados déficlts fiscales, el sdlido mercado laboral y el fuerte ritmo de consumo, respaldaron la economia y el
apetito por el riesgo. En este sentido los mercados no se preocuparon por la sostenibilidad de la deuda
norteamericana ni por acontecimientos como la rebaja de la calificaclén de la deuda estadounidense a principios
del verano. Hay que destacar también que gran parte de la rentabilidad positiva del S8P500 este afio se debe a
un muy reducide nimero de acciones (*las 7 magnificas”) que han subido, entre otros motivos, debido al calor de
la Inteligencla Artificial.

Los bancos centrales y su politica monetaria, para lograr el control de la inflacién, han acaparado gran parte del
foco en el 2023. El Core IPC mundial cay6 de forma significativa en 2023 en gran parte por la desaceleracién de
los preclos de los bienes manufacturados mientras que, por el contrario, los precios de los servicios mantenian
una mayor rigidez. En paralelo, los indicadores adelantados - oferta laboral, productividad, exceso de capacldad
productiva, ... - han ido sefialande un entormno de menor inflacién, ARadido a esto, el efecto de las politicas de
endurecimientc monetario, aunque con un mayor retardo de lo esperado, contribuian a desacelerar el
crecimlento de los precios. Esto permitia que tanto la Reserva Federal, el BCE como el Banco de Inglaterra, a
partir del tercer trimestre han ido sefialando una pausa o incluso fin, del ciclo de endurecimiento monetaric.
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En resumen, un PIB nominal que crecié un 1,56%, por encima de lo previsto, y una inflaclén que ha comegido
desde maximos, dejaba al sector privado en mejor situacion de lo que en un primer momento se descontaba
para el afio que ha finalizado, aunque con grandes divergencias, como la europea frente a la americana.

2023 también ha sido un afio con gran influencia por parte de los eventos geopoliticos. En este aspecto
podemos destacar la prematura reapertura de China tras su politica de Covid cero, gue no dio los resultados
esperados. La negociacion del techo de deuda en EEUU tamblén fue un evento que llevo al [imite las
negociaciones, dando lugar incluso a la rebaja del rating de la deuda norteamericana por parte de Fitch desde
AAA a AA+, con un acuerdo llegando en el dltimo Instante. Desde el punto de vista gecestratégico la guerra de
Ucrania ha continuado afectando a los precios de las materlas primas, donde comienza a obsgervarse un efecto
de “desdolarizacién” en favor de otras divisas. Tambi&én hemos asistido en 2023 al nuevo conflicto entre Hamas
@ Israel de consecuencias todavia Inciertas a cierre de afio.

Par ultimo, tuvimos un evento de crédito que dispar® el temor a una crisis sistémica. El efecto colateral de la
sublda de tipos gensr6 uno de los episodios que ha marcado el afio 2023, la crisls de los bancos regionales
americanos en el mes de marzo. El stress producido en el sector como consecuencla de una deficiente gestidn
del riesgo de balance por parte de algunos gestores dio lugar al colapso de los bancos Silicon Valley Bank y el
Signature Bank. Durante estas fechas aumentd el temor de los Inversores a un contagio de este evento hacla
una huida generalizada de depésitos, un mayor stress de [a liquidez bancaria y un mayor foco en los balances
bancarios norteamericanos, especiaimente en aquelios con exposicion al mercado inmobiliario de oficinas y
centros comerciales. La situacion acabé normallzdndose con la intervencion de la Fed dando liquidez de Gitimo
recurso y regulando unas mayores necesidades de capital y de depdsitos a largo plazo por parte de las
entidades financieras, medidas aplicables en 2025,

Pasando a analizar el afio desde el punto de vista de los mercados financieros cabe destacar que 2023 ha sido
el afio con la mejor rentabilidad de las bolsas mundiales desde el 2019 sobre todo por el buen comportamiento
de los dos ultimos meses del afio, al calor del optimismo respecto a las posibles bajas de tipos de interés por
parte de la Reserva Federal y a la potencial influencia en las cuentas de resultados empresariales de la
inteligancia artificial. Asi, en renta variable, el Indice global (MSCI Global) ha tenido un comportamiento positivo
del +18,08% apoyado por el buen comportamiento de las bolsas americanas donde el SP500 ha subldo un
+24,23% y el Nasdaq un espectacular +43,42%. Por su parie ias bolsas europeas también ee han comportado
positivamente. El Eurostoxx50 ha subido un +16,18% con los mercados periféricos destacando: el Mib itallano
un +32,83% y el Ibex espafiol un +27,03%. Japén ha acompafiado al comportamiento de las bolsas
desarrolladas con un +28,24% del Nikkel 225. Han sido los mercados emergentes los que menos han lucldo en
2023 especialmente por el Impacto negativo de la bolsa china que ha caldo un -3,70% en el Shanghai
Composite. A pesar de ello, el MSC| Emergente ha subido en 2023 un +8,83%.

El mercado de renta fija se ha estado debatiende entre la recesion, el aterrizaje suave y “no aterrizaje” de la
economia americana, como termémetro de las potenciales decislones por parte de los bancos centrales ante
una inflacion que, aunque desaceleraba, ha estado en niveles incémodos a lo largo del afic. Todo esto ha
llevado a un afio especialmente turbuiento para la renta fila. L.os tipos de interés del bono del tesoro americano a
10 afios cayeron en marzo por las preocupaciones sobre el sistema bancario americano tras la quiebra del SVB -
pero volvieron a repuntar en veranc por los mejores datos econdmicos en EEUU, una mayor reslliencia de la
inflacion y la posibilidad de que los tipos de interés se mantuvieran “altos por mas tiempo”. El giro de final de
afio, con la evidencia de la caida significativa de la Inflacidn, renovaron las esperanzas de bajas de tlpos. De
osta forma el vaivén en la rentabilidad del bono americano ha pasado de un 5% en verano a cerrar el afio en un
3,88% algo por encima de donde comenzb en enero de 2023. A pesar de esta volatilidad el indice Bloomberg
US Treasury ha tenido un comportamiento en 2023 de +4,05% del que un +5,7% se atesora sélo en el cuarto
trimestre y un espectacular 3,4% s6lo en diciembre. Practicamente vemos el mismo dibujo de comportamlento
en la Eurozona, con un crecimiento debilitado pero una inflacion en niveles elevados. En el caso europeo, el
indice Bloomberg Paneuropeo agregado ha subide un +749%. El crédito corporativo a ambos lados del
Atléntico también ha subido del orden de un +B8,52% en EEUU y un 8,84% en Europa. El mayor apetitc por el
riesgo a finales de afio también ha supuesto un gran comportamiento para el High Yleld con un cierre de afio
para el indice Ice High Yield global de +13,40%.
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Por dltimo, hay que destacar que tras dos afios de retomnos de doble digito en las materias primas, 2023 ha sido
¢l afio de la reverslén con el indice Bloomberg Commodity en un -7,9%.

Entramos en un afio 2024 donde, tras el rally de los mercados de 2023, las valoraciones de todas las clases de
activos se encuentran en un punto exigente. Para que las bolsas continden su tendencia alcista parece
necesario que el incremento en beneficios empresariales se produzca ya que no parece muy realista una nueva
expansion de multiplos. A su vez el sdlido y rapido rebote de las bolsas en el cierre de 2023 limita en cieria
medida el momento bursétil para el 2024. El ejercicio seguird siendo muy téctico. Mientras tanto, mantenemos
una posicién equilibrada por sectores y estilos, pero reforzande la apuesta por los beneficiarios de un ciclo de
crecimiento mas prolongado, las empresas del inicio de la cadena de valor Industrial (materiales, sobre todo) y
las economias emergentes (excepto China). En el caso de la renta fija mantenemos una apuestd clara por la
curva y por la direccién. La espectacular calda en las rentabilidades de los benos ha anticipado el movimiento
posible de la Reserva Federal, pero mientras ¢ontinte la tendencia de desinflacién, el optimismo se puede
mantener, por lo que nos reforzames en la convicelon por los tramos mas cortos de la curva. Tante los bonos
corporativos como los de la periferia de la Eurozona nos parecen los instrumentos mas atractivos para
materializar la apuesta. En la asignacién de activos, el panorama para el conjunto del afic es atractivo para los
activos de riesgo: el apoyo de la Reserva Federal y, mientras no se acslere la inflacién, las rentabilidades de los
activos de riesgo seran potencialmente atractivas y, sobre todo, la capacidad de diversificacion de la renta fija
que presenta una clara oportunidad para construir carteras eficientes.

Uso de instrumentos financieroa por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4) estd destinadc a la
consecucién de su objeto social, ajustando sus objetives y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito,
liquidez, sostenibilidad y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficlentes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012, y Circulares correspondientes emitidas por la
Comision Nacional del Mercado de Valcres), asi como la politica de inversion establecida en su folleto.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tlenen en cuenta los criterlos de la UE para las
actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

Acontecimlentos Importantes ocurridos después del clerre del eJerciclo 2023

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigaclén y desarrollo y Medio Amblente

El Fondo no ha desarmrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo durante el gjercicio 2023,
Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene gastos, activos, provislones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la
situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses espacificos en la
presente memeoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales, lo que no necesariaments significa
que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones de inversidn en el marco de su actividad
descrita en la Nota 1 no puedan llegar a ser significativos.

Adquilsiclén de acclones proplas

No aplicable.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerclales
Nada gue resefiar distintc de io comentado en la Memoria (véase Nota 7).



