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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales emitido
por un Auditor Independiente

A los Participes de Abanca Renta Fija Flexible, Fondo de Inversion, por encargo de Abanca Gestion
de Activos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, S.A. (la “Sociedad Gestora”)

INFORME SOBRE LAS CUENTAS ANUALES

Opinidn

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

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

Fundamento de la opinion

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

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

Consideramos que la evidencia de auditoria gue hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.
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Cuestiones clave de la auditoria

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

separado sobre esas cuestiones.

Existencia y Valoracion de la cartera de inversiones financieras

Véanse Notas 4 y 6 de las cuentas anuales

Cuestion clave de la auditoria

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

La existencia y valoracion de estos instrumentos
financieros es un factor clave en la determinacion del
patrimonio neto del Fondo vy, por lo tanto, del valor
liquidativo de la misma por lo que lo consideramos
una cuestion clave de nuestra auditoria.

Cémo se abordo la cuestion en nuestra auditoria

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

Adicionalmente, los principales procedimientos

realizados sobre la existencia y valoracion de la

cartera de inversiones financieras del Fondo son los

siguientes:

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

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

— Hemos evaluado si la informacidn de las cuentas
anuales en relacién con la cartera de inversiones
financieras es adecuada de conformidad con el
marco normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacion.




Otra informacion: Informe de gestion ___

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

Nuestra opinion 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 auditorfa de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas anuales asi como evaluar e informar
de si el contenido y presentacion del informe de gestidon son conformes a la normativa que resulta
de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

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

Responsabilidad de los administradores y de la comision de auditoria en
relacion con las cuentas anuales

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

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

La comision de auditoria de la Sociedad Gestora es responsable de la supervision del proceso de
elaboracion y presentacion de las cuentas anuales del Fondo.



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

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

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 Espafa
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 economicas que los usuarios toman basandose en
las cuentas anuales.

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

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

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

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

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

—  Evaluamos la presentacion global, fa estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la

informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.



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

También proporcionamos a la comisién de auditoria de la Sociedad Gestora una declaracion 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 a la comisiéon de auditoria de la Sociedad
Gestora, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria.

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

INFORME SOBRE OTROS REQUERIMIENTOS LEGALES Y REGLAMENTARIOS

Informe adicional de conformidad con el articulo 36 de la Ley 22/2015, de 20
de julio, de Auditoria de Cuentas

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
de conformidad con el articulo 36 de la Ley 22/2015, de 20 de julio, de Auditoria de Cuentas de
fecha 26 de abril de 2024.

Periodo de contratacion

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora celebrado el 29 de noviembre de 2023 nos
nombré como auditores de Abanca Renta Fija Flexible, Fondo de Inversién por un periodo de un ano,
contados a partir del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023.

Con anterioridad, fuimos designados por acuerdo de! Consejo de Administracion de la Sociedad
Gestora para el periodo de un afo y hemos venido realizando el trabajo de auditoria de cuentas de
forma ininterrumpida desde el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015.

KPMG Auditores, S.L.

Inscrito ?n el R.O.AC.n° $0\702 JAUDITORZ=S

INSTITUTO DE CENSO JURADOD
UENTAS DEE

KPMG AUDITORES, S.L.

2024 Num. 01/24/07106

Juan Ignacio Llorente Pérez
Inscrito en el R.O.A.C. n°20.412

26 de abril de 2024

96,00 EUR
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ABANCA RENTA FIJA FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION

Cuentas Anuales a 31 de diciembre de 2023

informe de Gestion Ejercicio 2023






ABANCA RENTA FUA FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION

Balances al 31 de diciembre de 2023 v 31 de diciembre de 2022

dedervados
Lomuomis 5 pof operaciones cortas

de 3ervados

£9.286.741,18

2.7e228872

(Otras cuentas de orden 45.353.862,96 [ 44.683.515,78
Walores cedidos B0 gréstame - -
Valres aportaols Somo gaantis = .
Yalores recibidos &7 garantis - -
Capitsl nomingl nosusoeite - -

23 542.265,%4 22 B33 518,78
Sron 1281180382 -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 137.589.916,80 | 52.128.781.50

{’} Se presenta inica y exclusivamente a efectos comparativos

L a memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales delejercicio 2023

{Euros)
ACTIVO 31/12/2023 272022 {1} PATRIMONIO Y PASIVD INi2:2023 HAF2022 1
Activo no corriente - = Patrimonio atribuido a participeso 328.654.173 38 368.747.928. 41
accionistas
Inmadizeds infargle - - Fontos reembolsables atribuidos 2 328.664.473.58 365.747.925,41
participes o accionistas {nota 8
inmodliz sge matenist . - Capital - -
Bierss inmueblee deuss progic - - Participes 2M3.515.408 .48 IB5ER4 157,28
tctilimic y enseres - - Frima deamisidn - -
Acilves por impussio diferiso - = R=enas 38721216
|fctivo corriente 370.839 467,90 | 367.413.848 92 Acoienss mropias -
D eud ores {nota 5F 1.828.058,32 10.660.782 84 Ras uliados de slercizics antesiorss
[Cartera de inverdonesfinancieras 335.041.018 91 306.464.763,95 Ciras aportaciones de e odins - -
Cartera intericr {nota 6} 72.317.428,94 &7 882137 91 Res ultads dal sjerddo 15 298 .618,58 {22EB2.27E S
YYalores represemativos de deuda TI TR R 47 BE2 1L 51 Dhidendo 2 cuants - -
Inzumenrtos de pErimonic - - Ajuste s por cambios de valor en - -
inmaovilizado material de uso propic
Ire titucionss de nvesidn coleclhve - - |otro patrimeonio atribuido - -
Depés tos an ertidsdes de cridiic - - |Pasive no corriente - -
Cerhanss §71.283.38 - Provisiones 3 lesgo plazo - -
Dwos - - Dewdss & lergo plaza - -
Cartera exterior {nota &} 260.073.314,22 257.224.166,77 | Pasive por impuesto diferids - -
Yalores representativee de seuds 134 878,102,807 221421.080,21 |Pasivo cofriente 42.175.293,92 | 665,713,561
Imrumentos ge pEximonie . - Prove iones 8 oorte plaze - -
s fuciones d2 imversion colecthe 508218208 3B 1ZEEL 52| Deudss 8 corio plezo - -
Depds tos a0 ertidsdes de oréditn - - Aciesdores inots &) 47 538.838.41 £32 185,81
Terhascs 12289780 T E31,83 | Pasives financieros - -
Chas - - Dervados {ncta 8} £38 8B 51 ZTEER0E
Intereses de la cartera de inversidn {nota 2.649.875.75 4.358.469,27 | Pericdificaciones - -
6}
inversicnes morosas dudosas o en litigic = -
Perigdificaciones - =
Tesoreria {nota 7} 33.970.390,87 50.288.102,13
TOTAL ACT VO 370.839.467 90 | 367.413.548,92 TOTAL PATRIMONIO ¥ PASIVD 371:839.467,30 | 367.413.648,32
[ CUENTAS DEORDEN
[Cuentas de compromise 91.636.053,84 | 7.445.2685,72
Toempoms oS pof SpEaciones lasgas T 3L L 2882 300,00







ABANCA RENTA FUAFLEXIBLE, FONDODE INVER SION

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes alos ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2023 y 31 de diciembre de 2022

{Eures) -
3114212023 | 311252022 ¢4
Comisione s de de suento por suscripeiong s y/o reembolsos - -
Comisione s retroce didas jnota 5 2.552,53 43.382,33
Gastos de Persnal o .
Otros ga sos de explotacion {5.081.751,26} {4.234739274
Comiitn de gastiéninota B {4 070,974.56; 374110807
Comieidn depositario {nota 84 1381.282.33) {416.878.78;
ingres o'gasto poy compensacidn compartimants - -
Thros {38.484 37} {78.005.885
Amortizacion dal inmovilizado matzrial - -
Excasos de provisiones - -
Deteriore y resuliados por enajenacione s de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {5.059.138,73}] {4.221.410.44}
ingre sos financieras 7.788.570.72 5157.419,99
Gastos financieros - {28.407,08}
Variacién del valer razonable en instrumentos finan ciero 5.915.208,70 {20.204.235 844
For operationss dela carters interier 1i32.880.28 {%$853.080.18)
Por operaciones deis cortera exierior 4857 28287 ES10.087.407
For operaciones con derivados 8490582 84108285
Otros - -
Uriferencias de cambio {335.666,84} {155.640,60}
Deterioro y resultados por ventas de instrumentos financiercs 7.035.738,30 {13.234.101,86}
Deterioros - -
Resultados por operacionss de 18 catava intesiy 87482308 {1.354.41713
Resuliados por opmraciones de la oatars extwior 4835 414,48 1261026888
Resyltados por operaciones con derivados 1.482.280,78 {616541508
Oizos = 2
REBULTADO FINANCIERO 20.403.550,78 | {28.4654.965 451
RESULTADD ANTES DE IMPUESTOS 15.344.552,05 | {32 686.375,80}
Impuesto sobre beneficios {nota 10} {45.033,96) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 15.298.618.09 | [32.8B8.375.50)

{'} Se presenta Unicay exclus ivamente a efectos comparativos

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2623

ABANCA RENTA FUAFLEXIBLE, FONDODE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto

A} Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes alos ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2023 y 31 de diciembre de 2022

{Euros}
3M12:2023 3102/2022 )
Resultado de la cuenta de pérdidasy ganancias 15.238.518,09 {32 8BE.375 90}
Toisl mgesos ¥ gasios impulados deectaments en &l pabrimonic stribuidc 5 - -
oarticipss o accionistas
Toisl vamsfErenciss 3 la cuents de peedidss y gananciss - E
Total de ingresos y gastos reconocidos 15.298.618,09 | {32 686.375,30}

{*} Se presenta Unicay exclus ivamente a efectos comparativos

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

Abanca Renta Fija Flexible, Fondo de Inversion (en adelante el Fondo), es una Institucion de Inversion
Colectiva, constituida en Madrid, el 17 de octubre de 2006, por un periodo de tiempo indefinido, con domicilio
social en Serrano 45, de Madrid.

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

e Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3.000.000 euros.

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

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

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

»  Obligacion de remitir, en el ultimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los estados financieros
relativos a la evolucion de sus actividades en el mes anterior, a la Comision Nacional del Mercado de
Valores.

El Fondo fue inscrito con el nimero 3.682 en el Registro Administrativo correspondiente de la Comision
Nacional del Mercado de Valores en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en
el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012. Su objeto social exclusivo es la captacion de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores y ofros instrumentos
financieros, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resuiltados colectivos.

La gestion y administracién del Fondo esta encomendada a Abanca Gestion de Activos, Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. Los valores se encuentran depositados en CECABANK, S.A.,
siendo dicha entidad la depositaria del Fondo.

Existen en el Fondo distintas clases de participaciones (Fundo de Obrigagoes y Sp) que se diferencian; la
primera para clientes que suscriban a través de las entidades legaimente habilitadas como
comercializadores en Portugal y la segunda para clientes que suscriban a través de las entidades
legalmente habilitadas como comercializadores en Espafia. Respecto a las comisiones de gestion y
depositaria son idénticas para ambas (0,90% y 0,10% ). La Nota (8) Fondos propios recoge el calculo de
las comisiones, y la Nota (9) Acreedores recoge las comisiones que les son aplicables.

Con fecha 22 de febrero de 2023 quedd inscrito en el Registro Mercantil de Madrid el cambio de
denominacion de la Sociedad Gestora, pasando de Imantia Capital, SGIIC, S.A. por la actual Abanca
Gestion de Activos, SGIIC, S.A.

(2) Bases de Presentacion

(2.a) Imagen fiel

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

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



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

(2.b) Moneda funcional y moneda de presentacion

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

(2.c) Juicios y estimaciones utilizados

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

(3) Aplicacion / Distribucién de Resultados
Sera de manifiesto distribucion para los ejercicios con beneficio y aplicacion para los ejercicios con pérdidas.

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

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

(4) Principios Contables y Normas de Valoracién Aplicados

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

(4.a) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

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

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

e Elresto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo largo del mismo.
(4.b) Reconocimiento, valoracidn y clasificacién de instrumentos financieros

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

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

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

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacion, segin los siguientes criterios:
e Deudores

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



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

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

Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

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

En la valoracion inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la tltima liquidacion y
no vencidos o “cupén corrido”, se registran en la cuenta de cartera de inversiones financieras “intereses
de la cartera de inversién” del activo del balance, cancelandose en el momento del vencimiento de
dicho cupdn.

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

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

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

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

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

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

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

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

5. Depositos en entidades de crédito de acuerdo a la letra e) del articulo 48.1 del Reglamento de IIC
y adquisicion temporal de activos: su valor razonable se calcula de acuerdo al precio que iguale la
tasa interna de rentabilidad de la inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin
perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las condiciones de cancelacion anticipada o
de riesgo de crédito de la entidad.

6. Acciones o participaciones de otras instituciones de inversion colectiva: siempre que se calcule un
valor liquidativo para el dia de referencia, se valoran a ese valor liquidativo. En caso de que para



el dia de referencia no se calcule un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto
a la publicacién del valor liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta la periodicidad de calculo del
valor liquidativo, se utilizara el tltimo valor liquidativo disponible. No obstante lo anterior, en el caso
de que las IIC se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre y cuando éste sea
representativo.

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

7. Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado, considerando como
tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia.

En caso de que no exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de instrumentos derivados
no negociados en mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacién, se valoran
mediante la aplicacion de métodos o modelos de valoracion adecuados y reconocidos que deberan
cumplir con los requisitos y condiciones especificas establecidas en la normativa de instituciones
de inversion colectiva relativa a sus operaciones con instrumentos derivados.

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

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

e Acreedores

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

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

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

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

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

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

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

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el momento de su
contratacién y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato o de la entrada en
valoracion de la operacién, segun corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal
comprometido. El efectivo depositado en concepto de garantia se contabiliza en el activo del balance
(“Depositos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depdsitos de garantia”). El valor
razonable de los valores aportados en garantia por la institucion de inversion colectiva se registra en
cuentas de orden (“Valores aportados como garantia”).



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

(4.e) Opciones y warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacion y hasta el momento
del cierre de la posicion o del vencimiento del contrato, en las cuentas de compromiso, por el importe
nominal comprometido de los elementos subyacentes en los contratos de compra o venta. El efectivo y los
valores depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance (‘Depodsitos de
garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros dep6sitos de garantia”). El coste de las opciones
compradas es reflejado en la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior, del activo del balance, en
la fecha de contratacién de la operacion. Las obligaciones resultantes de las opciones emitidas se reflejan
en la cuenta "Derivados” de la cartera interior o exterior, del pasivo del Balance, en la fecha de contratacion
de la operacion, por el importe de las primas recibidas.

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

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

(4.f) Adquisicion y cesion temporal de activos

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

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

(4.9) Moneda extranjera

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

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

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

(4.h) Valor tedrico de las participaciones

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

(4.1 Impuesto sobre Sociedades

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



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

(4.)) Transacciones con partes vinculadas

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

(5) Deudores

Se muestra a continuacion el detalle de este capitulo del balance al cierre de los ejercicios actual y anterior:
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El vencimiento de los saldos deudores al cierre de los ejercicios actual y anterior es inferior al afio.

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

(6) Cartera de inversiones financieras

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

importesen Euros| 21122023 | 3nzmz( |
Cartera interior 72.317.428,94 4788214373
Walores sepresentstives dedeuds 71748188, 58 47882137831

intrumentss de patrimonic - s
instituciones de inversidn oolective = .
Dispds itos en entidades de orédito - .

Derivados E71.283,38 -
Otres - -
Cartera exterior 260.073.214. 22 257.224.18877
Valores regresentatives de deuda 154 878 10380 221 021.080.21
imrumentos de palimonio - -
Ins tituciones de inversion oolecthva £2.083 183,02 2219854423
Depdsitos en entidsdes de crédilo - -
Cerivados 128.817 .4 752183
Cros - -
intereses de fa carlera de inversidn 2 649 675,75 1.358.46927

inversiones morasas, dudosas o en litigio - -

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

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

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



Se muestran a continuacion el valor razonable de los activos financieros cuya valoracion se ha establecido
mediante técnicas alternativas al precio de cotizacién. El valor razonable se obtiene por agregacion del valor
de sus flujos, descontados a los tipos de interés inferidos de curvas de tipos, mas un diferencial asignado.
Este diferencial tiene en cuenta aspectos tales como ultimas operaciones cruzadas, calificacion crediticia
de la emisi6n, plazo hasta vencimiento y emisiones comparables.
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Todos los saldos mostrados en este epigrafe y en sus anexos explicativos se encuentran en euros, tanto al
cierre del ejercicio actual como del anterior. El ANEXO Cartera de inversiones financieras y el ANEXO
Derivados muestran el detalle de los activos, asi como las divisas en que estan denominados.

Se clasifican a continuacion los activos financieros (valores representativos de deuda y depésitos en
entidades de crédito) segn su vencimiento:

I 3471272023 | mmz2oepy |

Wencimiento hasia 1a%ic 34 442 883,21 £1.882€21,28
Vencimiento entre 1 y 2afice A3178.02278 82 B81.78888
Vencimiento sntre 2 ¥ 2 anos 30.703.895.47 43 29392881
Vencimiento entre 3 ¥ < afios 31.185.B84 85 3877024303
Vencimienic entre 4 v © afios 31,828 880,80 28 87588800
Wencimisnic en afcs posteioss £ 173,818,684 28 81888811

266.624.269 38 2890321822

(7) Tesoreria

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

tmportes en Eurps| 3111272023 [ swizzezzyy |
Cuenas en sl depositaric 1213884870 8.280.330,42
Cirze cuentias deiesoeeris 21.830.8%4,22 4188777171
% Tesoreria 33.570.380.57 50.288.102,13
Cuenmias &1 Euros 28.818.404.98 *EBIBZZT 52
Cuentas &1 moneds extranjera T.851.985 71 437187481
* Tasorefia 33.970.390,67 50288 102,13

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

(8) Fondos propios

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

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



Importes en Eurps| 31272023

[ Clase | Patrimonio | __Participaciones | Valor Liquidativo | Patticipes }
SF . 3722271318 ZZTRTRZ8 1,78 123882
FUNDG DE CERIGACCES 1.431.450 50 181177 .45 19,14 1

328.684.473,38

______ imponesen Euros| 3122022 {1} |

[ Clase | Patrimenia | Participacionas | Vatsr Liguidative | Participes |
P ML EFEEMTI LI/ 1.3 17060
FUNDG LE SBRIGATOES 152 37528 15786 BT 3% 1

365.747.929 4%

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

(9) Acreedores

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

Importes en Euros] 311272023 [ 3171202022 {1 |

Haciends piblica screedora

por Impuss to sobre Sociedades (Mot 10} 48,033,968 -
Comis ipnes 1. 78281888 47852883
Operaniones fnanpieras pendieniss de pago IS EER AT D3 -
Aoeedores por reembolsos B4.188 48 142 03855
Ctros soreedores 12.578 28 1B.892,88
==+ Acreedores 41.536.638,41 £38.159 51

El Epigrafe “Operaciones Financieras pendientes de pago” muestra el importe por Compra de Valores
Extranjeros pendientes de liquidar a cierre de ejercicio.

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

importes en Euros| 3111202023 3111202022 [
| Pendiente de pago | Total devengado Pendie nte de pago [ Total devengado
Comisién de gestign 1.781.688,18 4870.974.58 282 B84 .00 FE1I080T
Comb ién de custodia 2801842 261.282 33 193 845 83 41887878
4.789.616,58 5022 2556 83 476.529,63 4.156.7686.86

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

Comisione s apli s
I Clam [ “Gesién {Anual} | Depostario {Anual} | Gesdtibn sohre Resultados
sSP 4.9% </Patrimonio 8, 1% s/FPeyrimenic 9% sobve los resulisdos snuales pos itivos deifondo

FUNDO DE QERIGAQ&ES 0,8% sPatrimonio {0, 1% s Patrimonic 3% spive |l res uliadm snuaies pos itnos del fonde

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

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

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

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



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

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

importes en Euros| MM Z 223 | 3imzrzoe2yy |
Rs ultsde contable del sjercicic, antes de impuestos 15344 €B2.05 {32,888 378,80
Compensagidn de beses negatives de ejercicics anteriorss {1).741. 288, 44} ~
Base imponibie fiscal y bas contable del impuesto 4603395 61 {32 686375 904
Custa &l 1% y gesic por Impussic sobre Sooiedadses (Mota 8 S6.033, 898 -
Retencions v psgos 8 cuents {Mote B {228 805 BT {327.245 05
impuesto sobre Sociedadesa recuperar {2r9.871. 61} {327.345 08}
Base= imponibles negativee pendientss de compensar {antes de impusstos del sjaroicicd 33542 2E8 3¢ 14.887 138 88
B ss imponibles negatives del gjerdicin - 3283537580
Bases imponibles negativas pendientes de compen sar en ejercicios Riiiros 33.832.259. 4 4468351578

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

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

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

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

(11) Transacciones con partes vinculadas

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

importes en Euros| 3111272023 [ 317122122 [ ]
Lompra | Venta | Compra [ Venta ]
Sz hsnreslizade operacionss de adquis icién y venta de wlores anlios - £25013.18 - -
gue el depositanc he actusds como i o
188 peCEMentE
Se han adquiido valores o ins iy e f emitides o 258378300 - o 242

avelagos por alguna sntidad del grups O lagestors o depos ftasis, o
algunn de Sxtes 1 antusds como colocador, aseguradyr, director o
335, O 58 han ores iado vaicres s entidadss wvinculsdes

Se har adguiride valores o insbumentes financierss caya ' 280 2,20 0,00 14524222

contraparbas Rs side uns entidad del grugcde b g tvs o
depcsitaric, u otra iC gastionsds por s mBma gestora uoragesiorna
delgrups.

(12) Politica y gestion de riesgos

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

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

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

Valores representativos de deuda

| 31/12:2023 | a0 |
AAL 108 095 €33 57 1528171877
Al 1 023.057 .52 18042.180,494
A 88743 817,70 A7.8372.738,438
BEE . 38 051.785.26 131.312.768.67
infericres @ BEE 12.580.012,50 44 1TSE1TT
Sin calificacisn 12.132 875,40 21.132.288.10
266.624.269,36 268 903.218,22

Riesgo de liquidez

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

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

Riesgo de mercado

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

- Riesgo de mercado por inversién en renta variable: derivado de las variaciones en el precio de los activos
de renta variable. El mercado de renta variable presenta, con caracter general, una alta volatilidad lo que
determina que el precio de los activos de renta variable pueda oscilar de forma significativa. Al cierre de los
ejercicios actual y anterior, el Fondo no presenta exposicion a este riesgo.

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

( 31/12/2023 | tmzeeeapy |
Con fipo de interds fio 54 £34 T44 25 2E2382.101.25
contipo de interds veriable 12,085 535,08 15.520.118,87
266.624 269,36 2688.903.218,22
Dirazidn madia fmedida de sens bilidad de los 2,88 182

acthos ante variaciones de tipos de interés)

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

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

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

Se muestran a continuacion la exposicion a este tipo de riesgo:

Derivades. % imporie comprometido sobre patrimonic

| 311272022 R
20 B8 4,38

(13) Informacion sobre medio ambiente

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

(14) Remuneracién del auditor

Los honorarios de auditoria correspondientes a la auditora de las Cuentas Anuales del ejercicio 2023 y 2022
han ascendido a 3.258,00 y 2.438,00 euros respectivamente, con independencia del momento de su
facturacion. g

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

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

(16) Acontecimientos gosferiores al cierre

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

ANEXO Cartera de inversiones financieras | 1) - importes en Euros I HNMz202 N2 2022 §*) |
|IsIN |Divisa [Descripcion |Valoracion |Intereses [Valoracion [intere ses |
ESDanginImes EUR  BONCICOM.MADRIC D 2220270730 11887 24500 11,574 218 18 BR 95223
ES0000012K28 EyYR  BONCIDESTADD ESPA&GL:’?,,QZIZQ.’E“{E»E 13745634, 18
ESO00001208 EUR  BONCID ESTADC ESPANCLI ETR0I8-01-21 12.184.878,82
ESD000012018 EUR  BONSID.ESTADD ESPANC i2 8312027-01-21 2BER23E T2
ES0212207081 EUR  BONOICADABANK] 13120281112 2318.050,87 2017888 28 3487415
ESd268336022 EUR  BONCIABANCA CORF.BAN(D S0{2027-05-D8 2 EES TR B2 B 224 £ 187 OF2,18 843828
ESf280907040 EUR  BONOJUNICAJAIT DDZ023-1201 &.47R 381 BE £520.82
E 50280907057 EUR  BONQIUNICAJAL FORDIEDS 20 238128 % 7425188
E504123380828 EUR  BOMOIB SABADELL{ZS0[2026-05-28 3,868 254 44 B2 788,81
ES0524886733 EUF PACARERASMOVILIE 3820240314 2.400.314,85 14822282
ESD344281013 EGR BONG|BERCAIA BANCD 8.A 58320080607 1.7BE 287 17 £3.826.82
ESQZeT83008e EUR BONCADANC S CORP.BANIS.BBI203804-02 17502380 23188 2%
ESQR17048002 EUR  BONCJCED. TDA H3.88202508.23 Z 472 312,38
ESDa13320152 EUR  BONDIDEUTSCHE BANK SAE|3331028-11-22 4.888.501,30 17.248 27
ES0236483008 EUR  BONCIAUDAX REMNOVABLES Saj4, 2000271218 282837882 (287138
ES0584890443 EUR  PAGAREMASMOVILIN042023-0303 £&23381.51 &3.41608
ES0584E00508 EUR  PAGAREMASMCVILID S2i2023-03-21 BINE B5.3%8.52
£3058287008%9 EUR PAGAREISACYR. S AZ0RII30E-15 4R0.384.27 QR 80L
ESDEQD04TESS EUR  PAGAREBARCEL 2220235120 =1 285,47
ESQE1348BUYD EUR  BONO|SC.BANKE 222013-11-10 2852 $BG. 17
ESQ3<281008 EUR  GONCIBERCAJA BANCDT 5.A.3 7528250815 43844518
e Cartera jor - Val ;4 ivos de deuda 71.748. 165,56 807.407.68 47.882 137 91
DEQRQ1102374 EUR  BONC|E ALEMAKND 50120250315 18.343 39342 38 38826
10005387482 EUR  DONCIGOB ITALIAN7ERG24-07-01 a3 2 7476550
USMIBCAYIT USD  BONC|US TREASURY{, 83120301118 122 2E ;W 2B TET 82
CEQRQ 11418428 ECR  BOMNCIE ALEMANREZE-1508 2711 70088 1288211
DEDSD 114185 UR. BONDIE ALEWANE 8420270418 2221 22832 2782487
UB212a206TE8 USD  BONC|US TREASURYR 3302350818 12 540,280, 0 £3.351 28
DED 1141883 EUR  BONCIE ALEMAN] 201202721015 TUTREA7RE 50347 82
DED0 1102808 EUR  BONCIE ALEMAN1.7H0320815 2275100478 24252538
SENOBURSINN EUR  BONOIEALEMANE 20{202804-13 5TO4410,62 117.358 82
USSZACHTIR USD  BONCIUS TREASURY]3,231203308-15 2,458 400,089 12317078
AS12B1E2721E EUR  BONOIBLACKSTONE PROPERTYR.D0I2024-32-18 501028004 108915.58
XS2022228287 EUR BONCIBITESA SANN 8020248704
HSZ0FEQ7IEDS EUR  BONOIB SABADELUOSIRE2E 1107 g
ASZIRBIAWR EUR  BOMORAIRTYITA.38:202%-1204 2032238
AE2WYIZTIIR EUR  BONCIPOSCO HOLDINGS INCE, 50120240117 487617328 187203 4882 TR AL
KS2162121827 EUR  BONCICORF ANDINA FOMENTC[ £32025.0803 12.210.28¢, 372502 48 19,043 180,44 18321477
KB2138243512 EUR  BONCIUSS FINANCE BY.25 20250707 21832138 58784
IT0005278887 EUR  BONC{RTESA SANES82302409-20 85933;|I N HA7.830.47; 2 288 902383 {8923 51;
DEDIOCIOHRQE  EUR BONCICOMMERZB 0,752026-03-22 22095.32
112005375038 EUR RENTA FUAIVEDICBANCA SPAR S0RD28-10-51 2, 958 8EZ 88 WA E
AS1TIBMEETE EUR  BONC{TELEFONICA EURDPE BYWIZ4-1204
ABVBERTRATT EUR  DONOIVODAFONERR 1012024-31-02 2232218 5 53,448 B3
KS2321408132 EuR  BOND|BARCLAYS}M. 12120310322 2418685, 13282,22
XS2138738250 EUR  BONOIFRAPQRT AG FRANKFURTILE2RIR4-07-08 2.690.201.88 {58 674 B4}
YE23A20E878 EGR  BONO|BARCLAYS|Z, 99120250512 2.450.185.78 {20464 3%
FTEDFPKCRICD3s EUR  BONOIEDPISS0R07504-20 228522723
KI2METLATTD EUR  BONCI|LEASYS SPA 220702024-07-22 4 252 D0R.TE
HSZ188E32218 EUR DONGC|ATS|1,382025-06-17 1.£57.823 52 12,450 8% 2984187 72
FROD12284358 EUR BOMOIBNF PARB {.5020280218 285217882 -3 X 4 2S TTEET
FROO1402340 EUR  BONOIBANQRUE FED CREDID,82{2828 11032 323190203 223018 £ 5077 33288
FEQO14B08FHT ' EUR  BONCIARVAL SERVICE LD.8B[202502-17 3,487 788.7E
RS24Q448228 EUR BONCIAB CROUP PLCIZZB[2028-04D4 4132383, 12 28.268.17 2833236 12
KS24EETI2RBL EUR  BONCICELINENTINANCER 25X28.04-12 2122844, 28 5 511,42 ZoR2 T
XB243B37B0ES EUR  BONDICAKABANK| £32028-0412 5Z8.511.0
FROQIZ7 37963 EUR  EONCICAGRICOLER ME028-571E8 3.BET.774 58
FIECFLOMOSYY EUR  BONCIEDR1,701202503-2 189181422 20880,78
KSZZ23SATEE EUR  BONCHAGIZ 75202603-28 AT 8428 2128733
XS2ESTET 08 EGR  BONO|SACYR, S AME 20{2208-83-25 £081.485.50 24330897
TRQ0THI2 EUR  BONO|B.POLSKAJ2.28[2027-01-21 488455718 738413
FROQ1400CHRS EUR  BONCISCCETE & R.E22020731 8500 33832 7171331
CEDOD 1102580 EUR  BONOCIEALEMAN 4120320215 757448802 37
KD1459154300 EUR BONCIGLENCORE F|1 8812022-0%13 2.252.008.74 13E
AS1E81678409 EUR.  BONC|TELEC.ITAL2 55202290718 €217 8845t 1281
ASRETIN2) EUR  BONC|WNTESA SANE 8302240912 4 00 %0802 11821
AB1991327545 EUR  BONOIB.SABADELLI17S{2034-05-10 $.878.328.28 $3% 4
ASHRISLHTE EUR  BONDIAE GROUP PLOU1.2ER202408-28 24 :
pushiglo i vl EUR  BONCIFORD BWCTOR CREDIT OO} 5120220217 2T AESER;

KS202058034E EUR  BONCIAGIO E0R023-07-04

M
[~]
o
bl
LR
2 o

KS23305304 80 EUR  BONCEFFER GRI1.00]202507-18 £.147 504,84

AS2010040124 EUR  BONG|ZF EURCPE FINANCE( 2612023.10-23 2 228 535,48

KB20823328% EUR  BONCIARCELORMITI O0[223-05-18 007N

XS2051500907 EUR  BONGIFCC MEDIC AMBIENTEN £8]2028-12.08 22807320

AS2178832279 EUR  BONCFATF 8713, 3812023-07-07 2/ VLR

HERERAE2NZ EUR  BONOIWNFRAESTRUT.WIRELES{1.881202847-08 2218348 B8

XS2202744284 EUR  BONOICEPSAZ28RI28-02-12 2.B87 801,14 <
FS2BETETIE EUR  BONDINIESAN M, 5320230915 522001008 1788442
JS2243873718 EUR  BOMNO|REATHRCOW FUNDING|1E0202510-12 347208838 11.228,80
1TRD04347842 EyR  BONC|MEDICBANCA SPAS TH2023-04-18 £.£23 200,08 1788313
KS2408358227 EUR  BONOILUFTHANSA|T.8312023 1112 2.1242950,08 317288
AS2TLLNED EUR  BONC|BACYR. S.A|3 2520240502 2074048 11 188.848.01
ASQ133B4REE EUR  BONOCIAUTOESTRADE PER (TALIS BSIXD2408.09 454734307 {4,104 83:
DESSCAIMOEEE  EUR BOHOYONOVIA FI 38200801-28 2880 283407 8181712
e Cartera E - Vat P tativos de deuda 194.878.103, 80 2.042 268,09 224.021.080.31 31681328
IEQOBBEF4TED EUR  FPARTICIPACIONESHS. EU.HLY 12292818, 47 7.252.408.21

{EDDESMERS R EYR  PARTCIPACIONES|SHARES JPM USDEMB 2 840 8BE TR

IEQ0BY ZTVTEE EUR  PARTICIPACIONES|ISHAR CORP BONESG TEALRBA 7588 TE2.40
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ANEXO
ANEXO Cartera de inversiones financieras {2 - importes en Euros | Rilgs F.ral | INX2322 {1} I
|rsiN [Divisa [Descripcidn [Valoracid [int s [vatoracis [intere=s |
{Z0083F8 R3S EUR  PARTICIPACICNES|Sharas Tora EUR Cor 20970288 729501192
LUQEESDZTE0 EUR  PARTICIPACIONES]AXA M FUS-EUR 8.837.581.52
Luti08se3azs EUR  FARTCIPACIONESIXK EUR HY COAP BO 18.275.732.22
LUIQEE1BE7 7 EUR FPARTICIFACIKONESIFCTET 37T
FRO085I0EN EUR  PARTICFACIONESIEVLIFUND MANASERENT 2 948 585,52
IEQOBITBRER EUR  PARTCIPACIONES|LOR D ABBETT FASSFCRT 3.82B. 38556
{EQUBY JHR2EZ EUR  PARTICIFATICNESIMUZNICH 29012.390,15

# Cariera Exterior - Instituciones de inversidn colectiva

£5.089.193,02 800 36.%95.544,83 600
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ANEXO Derivados - importes en Euros |> 317122023 i MN22022 1} |
[Divisa [Posicion _ [Subyacente [ Nominal L ide | Hominal Comp i 1
USD  LARGA  Futusos comprades FUTURCIUSS1ZB2CIG 7B 33368312
EUR  LARGA  Fulwos compraoss FUTURGIDEQDE 110260611 28825000
4 iva 3.882.900,00
1TB00527I8ET EUR CORTA  Comprs sicontade SONCINTESA SANS.4%202609.2¢
KEZB4Z05I7B4 EUR CORTA  Comges aloomiade SONCIBARGLAY (4. S92025-05-12
R4 Comaty EUR CORTA  Fulwns vendides FUTURCICESEUZZI0T !
ECH4 ysD  CORTA 28 X2 51.18
ECHE USD  CORTA

de

71.298 33450




ABANCA RENTA FIJA FLEXIBLE, FI
INFORME DE GESTION ANUAL - ANO 2023

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

La consecuencia en los mercados de renta fija tendria que haber sido Ia del légico sufrimiento que en los
activos provoca cualquier subida de tipos de interés, a lo que afadir la también logica merma en la
valoracion que provoca la ampliacion de los diferenciales de crédito provocados por la mayor debilidad de
los balances empresariales que genera cualquier ciclo recesivo. A la renta variable en este contexto no
tiene que irle muy bien dado que ciclos econdmicos bajistas deben tener como consecuencia menores
niveles de ventas, que unidos a una inflacion alta conducen necesariamente a una contracciéon de margenes
empresariales que tienen que verse reflejados a la baja en la valoracion de las compariias.

Pues nada de lo previsto ha sucedido salvo el cumplimiento del compromiso de endurecimiento monetario
y una inflacion que se ha reconducido incluso a un ritmo mas rapido al previsto por los analistas, pero sin
las consecuencias esperadas en materia de crecimiento econoémico. Ninguna economia significativa ha
entrado en recesion y la reaccién de los mercados ha distado mucho de ser la prevista. Los de renta fija

"han presentado el mejor desempefio en mas de una década por el doble componente de bajadas de tipos
de los activos y de fuerte estrechamiento de los diferenciales de crédito. Tomando como ejemplo el mercado
europeo, el bono aleman a 10 afios termina el afio 59 p.b mas bajo de donde lo empezé y el indicador de
crédito mas representativo de riesgo, el de High yield cayendo 158 p.b en el periodo. La renta variable
merece mencion especial cosechando el S&P un crecimiento del 26,2% y el Eurostoxx de un 23,2%. Hemos
asistido ademas al nacimiento de un nuevo acrénimo en el mundo de las finanzas, el de los 7 magnificos,
compendio de las grandes compaiiias tecnologicas americanas que han encontrado un nuevo gran aliado
para justificar sus altas valoraciones, la inteligencia artificial. El impacto del uso de esta nueva tecnologia
en las cuentas de muchas de estas compaiiias impulsa al Nasdaq, indice del que creiamos que ya lo
habiamos visto todo, maxime en un contexto de tipos al alza, nada menos que un 55,2%.

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

El Fondo, cuyo objeto de inversion se centra en la inversion en instrumentos de deuda tanto corporativa
como de gobiernos, se vio beneficiado por la fuerte compresion de diferenciales de crédito (tanto del
segmento de calidad como del segmento de alta rentabilidad) y por las caidas de las rentabilidades en las
curvas de gobierno, tras el mal comportamiento de ambos en el 2022. En la primera parte del afio el fondo
mantuvo una baja sensibilidad frente al movimiento de tipos de interés y una posicion larga en dolar
americano lo que le permitié limitar las caidas por las subidas de tipos y beneficiarse del buen
comportamiento de los diferenciales de crédito y de la apreciacion del délar. Desde el verano comenzé a
incrementar progresivamente la duracién de la estrategia de gobiernos y a reducir la exposicion a dolar. De
este modo, en el ultimo trimestre el fondo aprovech¢ las subidas de todos los instrumentos de deuda para
cerrar el afio con una buena rentabilidad.

Gastos de +D

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



Informacién relativa al medioambiente

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

Adquisicion de acciones propias

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

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

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la memoria.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2023
Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2023

hasta la fecha de este informe de gestién no se han producido hechos posteriores de especial relevancia
que no se sefalen en la memoria.



IMANTIA RENTA FIJA FLEXIBLE, FI

Las presentes Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2023, que incluyen un Balance de
Situacién, una Cuenta de Resultados, un Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, una Memoria y
el Informe de Gestién, se hallan extendidos en folios de papel comun, numerados del 1 al 14 la
Memoria y del 1 al 2 el Informe de Gestion.

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

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

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

D. Leticia Iglesias Herraiz D. José Eduardo Alvarez Sanchez

D. Javier Amo Fernandez de Avila

Madrid, 20 de Marzo de 2024





