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KPMG Auditores, S.L.
P° de la Castellana, 259 C
28046 Madrid

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales emitido
por un Auditor Independiente

A los Participes de Abanca Objetivo 2025, Fondo de Inversion, por encargo de Abanca Gestion de
Activos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. {la “Sociedad Gestora”)

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Abanca Objetivo 2025, 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 situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2023, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2
de la memoria) y, en particular, con los principios vy criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en 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 auditoria de las cuentas anuales en Espafia segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditorfa que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Existencia y Valoracién de la Cartera de Inversiones Financieras

La cartera de inversiones financieras del Fondo a 31 de diciembre de 2023 est4 invertida en
instrumentos financieros (véase nota 6) cuyas normas de valoracion 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 y, por lo tanto, del valor liquidativo del mismo por lo que lo
consideramos un aspecto relevante de nuestra auditoria.

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

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

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

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

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



kPG

Otra informacién: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion 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 gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, 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 gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas asi como evaluar e informar de si el
contenido y presentacion del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

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

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales _

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

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora son
responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segun 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.

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 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 incorrecciéon material cuando existe. Las
incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de
forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.



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

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disehamos y aplicamos procedimientos de auditoria 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 incorreccion material debida a fraude €s mas
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusion del control interno.

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

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

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad Gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o
con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos gue 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 opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditorfa 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, la 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 los administradores de la Sociedad Gestora en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados vy los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.



Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la
Sociedad Gestora de Abanca Objetivo 2025, Fondo de Inversién determinamos los que han sido de
la mayor significatividad en la auditorfa de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en
consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo gue las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar plblicamente la cuestion.
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ABANCA OBJETIVO 2025, FONDO DE INVERSION

Cuentas Anuales a 31 de diciembre de 2023

Informe de Gestion Ejercicio 2023






ABANCA OBJETIVO 2025, FONDO DE INVER SION

Balances al 31 de diciembre de 2023 y 31 dediciembre de 2022

{Euros}
ACTIVD 3121202023 INN22022 '} PATRIMONIO Y PASIVO 34/12:2023 122022 (%}
|Active no corriente - - |Patrimonic atribuido a participes o 34.827. 593,88 33.350.05587
accionidtas
nmailizadc nangble - - Fondos re emboisable s atribuidos a 34.827.583.88 33.350.055.87
participes o accionistas {ncta 8
movilizads materigl - = Captal -
E de use prapic - - Pzicipes 3308200232
¥ &nasrEe - - Frima deemis ién - -
Acthos por impussto difside 5 - Ressenss -
Adivo corrients 35.276.572,70 l 33.372.064,69 Acconzs propiss -
Deudores|nota 5} 22823 445168 Res ykados de sjerdicies anteioes - -
C artera de inverdones financieras 33.758.3684.41 32482 575,08 Otras apoiscicres ge socios - -
Cartera interior jnota 6 = o Res sladc del gerdidc 17EEER 38 11811 200,85

Yalres recresantalives dedeuda - - Dhidendo @ cuenta - -

intrumenics e palrimone - - |Ajustespor cambios de valor en -

imnaovilizado material de uso pn!pio‘

isstitycicres de inveritn colectiva - - |Otro patimonio atribuido - -

éstos @ srtidsdes de Treditc - - |Pasive no comriente - T -
- - Frove ones 8 lazgo plazo - N
- . Beudas 3 lage plaze -
33.708.665 83 32.427.942 33 | Fasive por impuests dfaridn - -
EARE R R %2.210 844 23 |Pasivo corriente 448 978,82 [ 2202872
inrumentos de papimonic - - Provisiones 3 coste plazo = -
Institucicnes de mvessitn colectiva - - Teugas a corfo olazs - -
=pls fics an antidades 42 oradite = = Agteedores nota B 443 BT B2 2232872

Darivedos B25.£00.00 21700000 | Pasive fnancies -

Suns - . Derivedss (nots £} N =
Intereses de {a carera de inversibn {nota 4363578 58.728,75 | FPeicdEceciones - -
6}

Inversicnes moresas dudosaso en litigio -

Pericdificaciones - -

T esoreria {nota 7} 1.515.953,00 884.958,83

TOTAL ACTVO 35.275.572,70 | 33.372.084.58 T OTAL PATRIMONIC Y PASIVO 35.276.572.73 | 3337208453
CUENTAS DE ORDEN

Cuenias de compromisc 25.000.060,00 [ 35.000.900,00
Compromiscs oor cparacne: argas 2£.800.200.00 3%.320.090.09
de deshados
Compomi & £or COESCIoTAE TOMES -
de derivades

Otras cuentas de ordan 371,969,265 | 1.611.500,83
Vaicres cegidos 2 péstamo - -
YVslres sponanos tomo geramia - -
eloms recibidss 2n gaErant - -

o fiscaiss 3 compensa: IT1BE8.E 181185382

$ueas = -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 35.371.968,26 | 36.641.600,83

{*} Se pres enta dnicay exclusivamente a efectos comparativos

La memoria aditinta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2823







ABANCA OBJETNVO 2025, FONDO DE INVERSION

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2023 y al periedo comprendido entre el 8 de julio de 2022 y el 31 de diciembre de 2022

{Euros}
StM22023 | 31422022 13
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos 3.990.,54 766,87
Comisiones retrocedidas (nota 5} = =
Gastos de Personal - -
Ofros gastos de explotacion {209.6086,30} £40.021,10}
Comimbn de gestién inola %) {185.853,55) {28.574,38;
Camsitn depostario {0l 3% {158.585 45 {2867 45
ing /gasto por 0 conpartimenis - -
Tiros {22 588,503 {7.378,27;
Amortizacion del inmoviti zado material - -
Excesos de provisiones - -
Beteriom y resultados por engjemcimes de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {205.615,76) 139.254,23)
Ingresos financieros $38.375,8% 136.722,79
Gastos financieros {2.577.68) ) -
Variacidn dei valor razonable en instrumentos financiero 1.280.724,30 {1.708.069,37}
Por operaciones J9e 1a cartera interior - -
Por operacionss de a cariem exkerior 268.221.30 {1.502.565.27}

Por cperadiones con derivados

Jtras

Diferencias de cambio

Deteriaro y resuitados por vertas de instrumentos inancieros

311.500.00

20850000

& .02}
Cetenoros - -
Resuitados poroperaciones de ia cariena interior - -
Resuliados por operaciones de ia cartera exerior - -
Hesuitados por oparacienes oon dativados - {6,023
Oires - -
RESUETADD FINANCIEROD 1.978.519.43 | £4.572.346 60}
RESUETADO ANTE § DE IMPUESTOS 1.770.963.67 | (4.641,600,83}
impuesto sobre beneficios fnois 10} £5.312.71} -
RESUI TADO DEL EJERCICID 4.756.530.96 | {1.641.600,83)

{*} Se presenta linica v exclusivamente a efectos comparatives

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






ABANCA OBJETIVO 2025, FONDO DE INVERSION

A} Estados de ingres os y gastos reconocidos correspondientes al éjercicio anual terminado e1 31 de
diciembre de 2023 y al periodo camprendido entre el 8 de julio de 2022 y el 31 de diciembre de 2022

{Euros)
I 3414202023 | 3t13:3022 ¢y
érdi nanciss 4.765.500,96 | (1.611.600,831
¥ gasios imp irack te en e patrimenio atdbuido & - =
rHCIBEE ¢ 4CCIONIBIES
ToiaitransErencias a fa cuenta de pénadidas y gananciss = =
Totat de ingresos v gastos reconocidos 4.765.550.96 | {1.641.600.83)

{*} Se presenta (nica y exclusivamente a efectos comparativos

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

Abanca Objetivo 2025, Fondo de Inversion (en adelante el Fondo), es una Institucién de Inversion Colectiva,
constituida en Madrid, el 08 de Julio de 2022, 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:

¢  Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3.000.000 euros.

¢  Mantenimiento de un porcentaje minimo del 1% de su patrimonio en efectivo, en depdsitos 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. El RD 1180/2023, de 27 de diciembre, ha eliminado la obligacién en el
mantenimiento de este porcentaje minimo del 1% (coeficiente de liquidez). La entrada en vigor de esta
medida ha sido el 17 de enero de 2024.

e Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por la Orden EHA/888/2008,
de 27 de marzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y modificaciones posteriores y por el Real
Decreto 1082/2012, de 13 de julio donde se establecen y desarrollan determinados limites para la
utilizacién de estos instrumentos. La Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) estéa 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.
e Obligacion de custodia de la cartera de valores por la entidad depositaria.

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

El Fondo fue inscrito con el nimero 5.652 en el Registro Administrativo correspondiente de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores en la categoria de no 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 otros instrumentos
financieros, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.
La gestion y administracion del Fondo esta encomendada a Abanca Gestion de Activos, Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. Los valores se encuentran depositados en CECABANK, S.A,,
siendo dicha entidad la depositaria del Fondo

Con fecha 22 de febrero de 2023 quedoé 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 Gestiéon de Activos, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. han formulado estas cuentas anuales con el objeto de
mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion 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 Administracion de la Sociedad
Gestora el 28 de junio de 2023. Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros

(2.b) Moneda funcional y moneda de presentacion

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



(2.¢) Juicios y estimaciones utilizados

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

(3) Aplicacién / Distribucién de Resultados

Sera de manifiesto distribucion para los ejercicios con beneficio y aplicacién 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 Administracién, es traspasar los
resultados del ejercicio a la cuenta “Participes”.

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

(4) Principios Contables y Normas de 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 ofras circulares de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores. Los principales principios contables aplicados en la elaboracién 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 calculo del valor liquidativo, las periodificaciones de ingresos y
gastos se realizan diariamente como sigue:

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

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

¢ Elresto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo largo del mismo.
(4.b) Reconocimiento, valoracién 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 caréacter 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 obligacién se ha
extinguido.

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

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialménte 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 fransaccion que les sean directamente atribuibles.

La valoracion posterior de los activos financieros considerados como partidas a cobrar se efectta 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 valoracidn 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 ultima liquidacion y
no vencidos o “cupdn corrido”, se registran en la cuenta de cartera de inversiones financieras “Intereses
de la cartera de inversion” del activo del balance, cancelandose en el momento del vencimiento de
dicho cupédn.

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. i

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

1. Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable sera su valor de mercado considerando
como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o
inmediato habil anterior, o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. La
valoracion de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado mas representativo por
volimenes de negociacion. Si la 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 econoémicas desde el momento de la transaccién. En ese caso, el valor razonable
reflejara ese cambio en las condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y
primas de riesgo actuales de instrumentos similares. En caso de que el precio de la ultima
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
valoracién, como precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de informacion;
utilizacion de transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de independencia
mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si estan disponibles; valor razonable en
el momento actual de otro instrumento que sea sustancialmente el mismo; y modelos de descuento
de flujos y valoracion de opciones en su caso.

3. Valores no admitidos aun 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 economicos.

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 publicacion del valor liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta la periodicidad de calculo del
valor liquidativo, se utilizara el Gltimo 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 IIC de inversion libre, 1IC de liIC de inversion libre e 1IC
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 confirmacién.

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 negociacion, 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 valoracién 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 transaccion, 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,
aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio, se pueden
valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea
significativo.

Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de la fecha de valoracién,
o0 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 ejecucién, entendiéndose como
tal el dia de contratacién 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 titimos
casos, el periodo de tiempo comprendido entre la contratacion y la liquidacién 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 nlimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valora hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan en la cuenta “Solicitudes de suscripcion pendientes de
asignar participaciones” del epigrafe “Deudores” del balance. Las compras se adeudan en la
correspondiente cuenta del activo por el valor razonable de acuerdo a lo definido en el apartado b) anterior.
E! resultado de las operaciones de venta se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de
ejecucion de las érdenes.

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

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el momento de su
contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato o de la entrada en
valoracion de la operacion, 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”, segun 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, segin 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 (“Depésitos de
garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depositos de garantia”). El coste de las opciones
compradas es reflejado en la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior, del activo del balance, en
la fecha de contratacion de la operacién. 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”, segun 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, segun corresponda.

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

{4.1) Adquisicion y cesion temporal de activos

La adquisicién 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 adquisiciéon 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 valoracién 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 dltimo 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 seguln las normas establecidas en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre y otras
circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores, entre el nimero de partucnpacnones en
circulacion a ia fecha de calculo.

(4.i) 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 la
provision para el Impuesto sobre Sociedades.

(4.)) Transacciones con partes vinculadas

Se consideran partes y operaciones vinculadas las definidas como tales en el articulo 67 de la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de instituciones de 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 del ejercicio actual:

importes en Eurps| 3122023 | HA22022 ]
Hacienda pdblica deudora
por retencinnes v pBQos A cuents (Mota 10} 218787 4,372,898
Otros desidases B2 22 B2
= Deydores 5 225229 4451 68

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

(6) Cartera de inversiones financieras

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

importesen Euros| 31122023 | 3wzazmey |
Cartera interior S -
W alores repeesentatives dedeuda - -
intrumeantos de palrimonio = =
instituciones de inversidn colectia S =
Depde itos &0 entidsdss de cradito e =

Derivados - -
Ctros - -
Cartera exterior 33.708. 665,63 32427.9544,33
Valores representatives dedeuds 22180185 82 32210844332

imtrumentce de patrimonic 3 _
ins tituciones de inversidn colectiva . -
Depds itos en sntidages de creditc ' - .

Crerivados £28.500.00 217.000,00
Ttros - -
Infereses de a cartera de inversion 49 695 78 8472875

Inversiones morosas, dudosas o en liigio - 3

E! ANEXO Cartera de inversiones financieras muestra el detalle de las posiciones mantenidas por el Fondo
al 31 de diciembre de 2023 y 2022, 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, 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 basadas en hipétesis que no se apoyan en
condiciones de mercado en el mismo instrumento, ni en datos de mercado observables que estan
disponibles:

| 31/12/2023 | 31/12:2022 {"
Yalorazidn akernativa 3 preciss de ocotizecien - 21740000

Todos los saldos mostrados en este epigrafe y en sus anexos explicativos se encuentran en euros, al cierre
del ejercicio actual. E| 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) segun su vencimiento:

[ 3122023 [ snz=nzmy |
wencimientc hasta 1 afe - -
Yencimignte entre 1y 2 afics 3218016662 -
Wencimiento enbe 2 ¥ 2 sfics - 3221084433
Yencimiento enyre 2 y 4 8 - -
Wencimienic entre 4 v 5 afics - -
“encimisnic en 8fos posteioes - -

33.180.165,83 32 21094433

(7) Tesoreria

Se muestra a continuacion el detalle de este capitulo del balance al cierre del ejercicio actual:

importes en Euros| 31/12/2023 | atizeeozzpy |
Cusnies en =l depositais 1.815883.00 884852382
Cir= cuentss detssoeris - -
** TRSOreria 1.515.959 06 88495883
Cuentes en Euras 1818958400 BB48E5382
Cusntas en moneds extranjera - -
*** Tesoreria 1.515.859 00 88455883

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

(8) Fondos propios

La composicion y el movimiento del patrimonio neto'para el ejercicio actual 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 fa demanda o de la oferta que de las mismas
se haga. El precio de suscripcion o reembolso se fija, diariamente, en funcion 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 Comisién Nacional del Mercado de Valores.

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

Importes &n Euros 311202023
| Patrimonic Participacienes Valor Liguidativoe | Participes |
32 BZ7 533,88 348828037 10.08 1287

Importes &n Euros INM2/2022 {*}
r Patrimonio Participaciones Valor Liguidativo | Partizipes |
22,350.055.87 348200000 5,54 1.258

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 continuacion el detalle de este capitulo del balance al cierre del gjercicio actual:



Importe s en Euros| M08 | BRI |
Hacienda piblica screedorn
por impues to scbre Sociedades {Nota 10} 531271 -
Comilones 1813222 17.311 .40
Garantl=s secibidas coeraciones pon derivados 400.203.20 -
Ciroe acreedores 27 472 8% 4.717,32
=¥ poreetdores 448.378,82 2202872

Se muestra a continuacién el detalle de las comisiones de gestion y custodia pendientes de pago al cierre
del ejercicio actual, asi como el importe devengado por estos conceptos:

importes en Euros| 31112/2023 | 31712i2022{")

{_Pendiente de pago | Total devengado | Pendiente de pago | Total devengado |
Lomis ibn de gestidn 14.721,11 16885398 14,343 38 2827438
Comis ibn de ous todia 147212 16,985 68 2887 48 288748
16.193,23 186.519,40 1T.311,40 3264182

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:

Comisones aplicadas
|__Gestién {Anual} | Depositario {Anuval} |
8.5% =/Pabimenis 305% s Pabrimonic

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

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al cierre del ejercicio actual. El
vencimiento de los saldos acreedores al cierre del ejercicio actual es inferior al afio.

(10) Situacioén 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 conciliacion entre el resultado contable del ejercicio actual y el resultado fiscal
que el Fondo espera declarar tras la oportuna aprobacién de cuentas anuales

importesen Enros] N2 34412:2022 {7}

Rasuitads comanle del ejercicic. antes de impussics 1770267 (181180383
fel &n de bases regaives desk ics anterisees 11,239 €A2.E7} -
Base imponible fiscaly ba=m coifable del impuestn 531.271,40 {1.611.60083)
Tuots 3 136 ¢ gas tc por Impuss 1o sotve Scoiedades Nota 8 FM2N -
Reencionss y pagos 3 wents Nota 5 {2137.97) 1437238
P sobre i pagar ERAE S $4272,96)
Basss § i i E -3 fantes deimpuestcs dei ejersicia} IFroes e -
Bases impanibler negativas del gjercitic - 1E118%5.482
Basesi gt p enej b 374.968,26 1.641.800,83

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 millon de euros.

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



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 revisién 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 originé la pérdida, distribuyendo la cuantia en la proporcion que
se estime conveniente.

(11) Transacciones con partes vinculadas

Durante el ejercicio actual el Fondo no ha realizado operaciones con partes vinculadas.

(12) Politica y gestién 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 disposicion 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 relacion a los riesgos de crédito, liquidez y mercado. La Sociedad Gestora
cuenta con sistemas de control y medicién de los riesgos a los que estan sometidas las inversiones. Los
principales riesgos son los siguientes:

Riesgo de crédito

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

| 312023 | swzzepy |
ARA s =
AR ) s
A = =
BER 33.180.185,83 3221084432
inf=iores 5 BBE i S
Sin calificacion - -
33.480.165,63 32.240.944,33
Derivados
| 322023 HEFE T I
AR = =
AR . -
A £28 500,00 217.000,00
6BE ) e
Infecicres @ BEB . :
Sin calificacidn = -
528.500,00 217:000,00

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad de a 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.
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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 econdmica de los emisores que, por su parte, se ven influidos por la situacién
general de la economia mundial y por circunstancias politicas y econémicas dentro de los respectivos
paises. En particular las inversiones conllevan un:

- Riesgo de mercado por inversion 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.

- 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.

| 3111272023 |
Con tipe de intesds fjo 2218018583
contipo de interss varigble -
33.180 165,63
D uracitn media {medida de sers bilidad de los 1,78

sctivos ante variaciones de tipos de interés)

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

Riesgos por inversion en instrumentos financieros derivados

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

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

Al cierre del ejercicio actual la cartera de inversiones financieras del Fondo presenta la siguiente exposicion
a este riesgo:

Derivados. % lmporte com pmnietido sobre patrimonio

| 311212023 [~ smmeowap |
1,82 0,85

(13) Informacién sobre medio ambiente

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

Los honorarios de auditoria correspondientes a la auditora de las Cuentas Anuales del ejercicio 2023 han
ascendido a 3.258,00 euros, y durante el ejercicio 2022 han ascendido a 1.000,00 euros, con independencia
del momento de su facturacion.

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

Durante el ejercicio actual, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro del plazo maximo legal

establecido, no existiendo aplazamientos que al cierre de los ejercicios actual y anterior sobrepasen el

mencionado plazo maximo legal.

(16) Acontecimientos posteriores al cierre

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

ANEXO Carlera de inversiones financieras {1} - importes en Exros | 311272023 I 317122022 7} |
151N [Divisa [Descripcian vatoracién [intereses |Valoracién [intereses |
IT0TE 127038 EUR  BONOIGOB.ITALINRDSE025 1201 321202185 82 42.E56 78 22210846 32 8472878
*% Carlera Exterior - Valores representativesde deuda 37180155 63 43.895,73 I2.40.544,33

6472975



13

ANEXO

AREKQ Derivatdos - importes en Euros | 3/12:2023 | 314122022 {*
{dentificadar del derivadg [Diviss [Posicién _|Subyacente [Descripeion [Neminal Comp i |Nominal Comp i |
EUR  LARGA  Comps opoknes CALL  OPCIDNSER 500 HIDEX 120251

3ED00 00008 3E.900.30085
 Comp isas POt DR i iargas de dert 35.000.000,00 35.000.000.00







ABANCA OBJETIVO 2025, FI

INFORME DE GESTION ANUAL - ANO 2023

Evaluacion de los mercados y situacién del Fondo

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. Este proceso respondia a la
necesidad de dar respuesta a los efectos provocados por los dos grandes eventos de lo trascurrido de este decenio, la
pandemia global y el conflicto bélico en Ucrania, que en el plano estrictamente econémico habia tenido una consecuencia
inédita en los Ultimos lustros, el retorno de la inflacién al primer plano de la realidad econdmica. El guion nos decia que la
contundente accion de los bancos centrales en materia de tipos de interés que han llevado al BCE a provocar 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 tensionamiento de las condiciones
financieras que en buena ldgica tenia que provocar una reconduccion deseada de las altas tasas de inflacion registradas.
La entrada en recesion de las economias era el seguro tributo que la economia tenia que ofrecer para satisfacer ese casi
exclusivo objetivo de las autoridades monetarias.

La consecuencia en los mercados de renta fija tendria que haber sido la del légico sufrimiento que en los activos provoca
cualquier subida de tipos de interés, a lo que hay que afiadir la también légica 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 de la economia. A la renta variable en este contexto no tiene que irle muy bien dado que ciclos
economicos bajistas deben tener como consecuencia menores niveles de ventas, que unidos a una inflacién alta conducen
necesariamente a una contraccion de margenes empresariales que tienen que verse reflejados a la baja en la valoracién
de las compaiiias.

Pues bien, nada de lo previsto ha sucedido salvo en cumplimiento del compromiso del endurecimiento monetario y una
inflacion que se ha reconducido incluso a un ritmo més répido al previsto por los analistas, pero sin las consecuencias
esperadas en materia de crecimiento econémico. Las economias tuvieron una apreciacion generalizada de los activos de
riesgo: los bonos corrigieron en el periodo los excesos acumulados de afios de rentabilidades minimas o negativas, que a
su vez habian fomentado un espiral de valoraciones excesivas en muchas clases de activos desde las bolsas hasta los
activos inmobiliarios, pasando por las cripto divisas.

En el afio las rentabilidades de los bonos soberanos subieron con fuerza para acabar cerrando en maximos anuales con
fuerte aplanamiento de las curvas, esto es, los tipos a corto suben mas que los largos plazos. El Bund aleman finaliza el
afo por encima del 2,5%, cuando partia al inicio de rentabilidad negativa y los bonos del Tesoro espaiiol cierran en un
3,63%, con un diferencial de 105 p.b. El crédito, sufre asimismo tanto por los tipos base como por el efecto flujo derivado
de la retirada de los estimulos por parte de los bancos centrales. El segmento High Yield es el gue mejor comportamiento
muestra, favorecido por su menor duracion, por la aun baja tasa de impago y por la poca oferta de primario en mercado.

Las bolsas sufren un duro castigo y sobre todo inicialmente las europeas por su mayor proximidad al conflicto y el efecto
de la crisis energética, sin embargo, recuperan de forma brillante en el tltimo trimestre para acabar con caidas del 11,7%
en el Eurostoxx-50. En EE. UU. las caidas del S&P-500 es del 14% y del doble en el Nasdaq 100 por el efecto de la caida
de las grandes tecnoldgicas, que experimentan una fuerte correccién. El afio sin embargo fue positivo para los valores
favorecidos por la subida de tipos de interés y de la inflacién, bancos, energia y materiales.

En cuanto a divisas, el dolar es la estrella, apoyada en el diferencial favorable de tipos y en su calidad de activo refugio en
tiempos de inestabilidad y se anota una apreciacion generalizada frente al resto de divisas.

La cartera del fondo, dada su condicion de fondo de rentabilidad garantizada a vencimiento, no ha registrado movimientos
de relevancia, dado que se trata de un fondo de gestién pasiva en el que la cartera formada al inicio del periodo de garantia
permanece basicamente estable. Se han realizado ventas puntuales de la deuda publica en cartera con el fin de gestionar
la liquidez.

Gastos de I+D

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

Informacion relativa al medioambiente

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



Adquisicion de acciones propias

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

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

Nada que reseiiar distinto de lo comentado en la memoria.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2023

Desde el cierre del ejercicio hasta la fecha de este informe de gestion no se han producido hechos posteriores de especial
relevancia que no se sefialen en la memoria.
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Las presentes Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2023, que incluyen un Balance de
Situacién, una Cuenta de Resultados, un Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, una Memoria y
el Informe de Gestion, se hallan extendidos en folios de papel comun, numerados del 1 al 13 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 Gestion y las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2023, son formuladas y
firmadas por los Sres. Consejeros que figuran a continuacién, en la presente pagina.

D. Pedro Ratll Lépez Jacome D.Juan Luis Vargas-Zufiiga Mendoza

D. Leticia Iglesias Herraiz D. José Eduardo Alvarez Sanchez

D. Javier Amo Fernandez de Avila

Madrid, 20 de Marzo de 2024





