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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

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

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales de Sabadell Economia Verde, Fondo de Inversidn (en adelante, el
Fondo), gue 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, asf como de sus
resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo
de informacién financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

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

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

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



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

cuestiones.

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

Existencia y valoraci6n de la cartera de inversiones financieras

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

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

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

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



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

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gesti6in, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de
la actividad de auditorfa de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de
gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacién de la
auditoria de las citadas cuentas, asfi como en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del
informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basdndonos en el trabajo
que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

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

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

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

La comisién de auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo es responsable de la supervisién del proceso de
elaboracién y presentacién de las cuentas anuales.

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

nuestra opinién.



Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espafia siempre
detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se
consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que
influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basindose en las cuentas anuales.

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

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

La opinién expresada en este Informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional para
la comisién de auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo de fecha 16 de abril de 2024.

El Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora del Fondo celebrado el 24 de mayo de 2023 nos
nombré como auditores por un perfodo de 1 afio, contados a partir del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2022, es decir, para el ejercicio 2023,

Con anterioridad, fuimos designados por el Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora del Fondo
por un periodo de 1 afio y hemos venido realizando el trabajo de auditoria de cuentas de forma
ininterrumpida desde el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019; y por tanto, desde el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2021, afio en que el Fondo se convirtié en una Entidad de Interés Piblico.

DELOITTE, S.L.
Inscrita en el ?.O.A.C. n2 50692

DELOITTE, 8.L.

2024 NOm. 20/24/08852
96,00 EUR

N L_\Htonio Rios Cid
Inscrito en el R.0.A.C. n2 20245

16 de abril de 2024



Anexo | de nuestro informe de auditoria

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

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

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién 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
opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mds elevado que en el
caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacidn,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

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

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

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

Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacidn 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 auditorfa de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditorfa planificados y los hallazgos
significativos de la auditorfa, asl como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcursc de la auditorfa.

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

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

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestién.
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derivados
Compromisos por operaciones cortas de
derivades

OTRAS CUENTAS DE CRDEN
Valoras cedkics sn préstamo por la IIC
Valores aporiadcs como garantia por la IIC
Valores reclbidos an garantia per la lIC
Capital nominal no suscrito nl en clrculacién
{SICAV)
Pérdidas flacales a compansar
Otros
TOTAL CUENTAS DE QRDEN

56.478.181.88 |

60.475.181,80

| 72.078.85110 | 10.838.838,14 |

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

() Se presenta, lnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2023.

C MBRE DE 2023 Y 2022
(Euros)
ACTIVO 81.12.2023 31-12-2022 ) PATRIMONIO Y PASIVG 31-12-2023 31-12-2022 *)
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES © | 203.743.078,06 207.83.117,84
| ACCIONISTAS H |
Inmoviilzado intanglble - Fondos resmbolsables atribuldos a | 263.743.078,98 297.833.117,84
| parifclpes o acclonistas
Inmovilizado material - Caplial -
Bienes Inmusbles de uso propio - Participes 238.830.165,76 367.008.200 43
Mobllierio y enaseres - | - Prima de emisin - .
Activos por Impuesto diferido . . Reservas -
ACTIVO CORRIENTE 204.404.274.80 | 29B.185.144 89 (Acciones proplas) -
Deudoras 840.554, 89 1.813.83331 | Resultados de sjerciclos anteriores -
Cartera de Inversiones financlerss 260.413.724 37 293.223.30079 | Otras aportaciones de socios -

Cartera Interfor 2852,38899 3.088.40338 | Resultado el ejerciclo 24.903923,20 | (59.475.181,89)
Valores reprassniativos de deuda - (Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonio Ajustes por camblos de valor en .

Inmovlilzado material de uso prople

Instituciones de Inversion Colectiva 2.852,368,99 3.085.403,38 | Otro patrimonlo atrbuldo -

Depésitcs an EECC -

Darivados - PABIVO NC CORRIENTE .

Otros Provisionss a largo plazo -

Cartera exterior 257.761.35538 | 290.137.887.41 Deudas a largo plazo .

Valorea represeniativos de deuda Pasives por Impussto diferido -

Instrumantca de patrimonie - H

Instituciones de Inversién Colectiva 267.761.355,38 | 290.137.807,43 | PASIVO CORRIENTE 881.105 83 022.027.35 |

Depéaitos sn EECC - - Provisionsa a corto plazo - -

Derivados - Deudas a corto plazo [ .

Otros - - Acresdorss 843.044,79 490.325,89
Intereses de la cartera de Inversién - Pasivos financleros - -
Inversionea morosas, dudosas o en litigle - Derivados 17.281,14 125.701,46

Periodificacionss - - Periodificaciones - -
| Tesoreria 3.148.865 83 3.419.008.79 |
TOTAL ACTIVO 284.404.27480 | 298.156.144.89 TOTAL PATRIMCNIO Y PASIVO 284.404.274,89 290.155.144,89
CUENTAS DE ORDEN ! |
CLENTAS DE COMPROMISO 12,801.660 21 ! 10.938.828.14 |
Compromisos por operaciones larges de 12.801.6888,21 18.938.838,14



e

008655572

SABADELL ECONOMIA VERDE, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022
{Euros)

| 2023 2022 |
| Comislones de descuento por suscripclones y/c reemholsos - -

Comisiones retrocedidas a Ia lIC - .

Gastos de Personal - ) - _ |

Otros gastos de explotaclon (4.132,828,14 (4,882,347 44)
| Comislén de gestidn (3.823.917,74) (4.241.317,37)

Comislén depositario (291.424,60) (324.045,72)

Ingresp/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (17.488,90) (16.984,36)
Amortizacion del Inmovllizado material . -

Excesos de provisionss - -
Deterloro y resultados por enajenaclones de Inmovllizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (4.132.828.14 (4.682.347 44)
Ingresoe financleros 314.847,68 67.360,28
Gastos financlercs {685,80) . (83140)
Varlaclén del valor razonable en Instrumentos financleros 20.558.802 87 144.439.038,91)

Por operacionss de |a cartera Interior 78.078,32 (17.287,48)

Por operaclones de la cartera exterior 20.482.724 25 (44.421.751,45)

Por oparaclones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de camblo 18103871 | 2 98.54973
Deterloro y resultado por enajenaclonas de Instrumentos financleros §.253.628.44 {10.618.074.15)

Deterioros - .

Resultados por operaclones de la cartera interior 21.542 .32 {4.817,34)

Resultados por operaciones de la cartera exterlior 5.863.779,86 {6.6156.033,88)

Resultados por operaclonas con derivados 2.276.408,47 {3.996.222,93)

Otros - -

| RESULTADO FINANGIERO | 26.111.688 92 {84.892.834 45)
RESULTADC ANTES DE IMPUESTOS 24.970.859.78 |  (59.475.181.18)
Impuesto sobre beneficios L (74.938 58] | - )
RESULTADOC DEL EJERCICIO | 24.903.923,.20 [ {59.478.181.18) |

{*) Se presanta, linica y excluslvaments, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondlente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023,
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SABADELL ECONOMIA VERDE, FONDO DE INVERSION

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

A) Estados de Ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2023 y 2022:

Euros
2023 2022 (
i Resuitado de la cuenta de pérdidas y pananclas 24.003,923,20 | (89.478.181,88) |
Total ingresos y gastos Imputados dirsctamente en el patrimonio atribuldo a particlpes o accionistas
Total transforencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Total de Ingresos y gastos reconocidos 24.902.923,20 . (B9.475.181,89) |

{*) Se presenta, (nica y exclusivaments, a efectos comparatives.
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Sabadell Economia Verde, Fondo de Inversién

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

. ___Reseila del Fondo

Sabadell Economia Verde, Fondo de Inversitn (en adslante, el Fondo) se constituyt el 5§ de diciembre de 20189,
El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio y sus sucesivas modificaciones (véase Nota 9) por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa
aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especlifico de la Comislén Naclonal del Mercado de Valores
con el nimero 5.424, en la categoria de armonizados conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captaclén de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, dereches, valores u otros instrumantos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos
en relacién con el patrimonio, la situacitn financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a [a informacién de cuestiones
medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las
decislones de inversién en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos. El cédigo CNAE
correspondiente a las actividades que constituyen el abjeto soclal exclusive del Fondo es el 6430.

La politica de inversldn del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposiclén
del ptiblico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Con fecha 20 de diciembre de 2019, a instancias de la sociedad gestora del Fondo, se inscribieron en al registro
del Fondo ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores las ciases Base, Empresa, Plus, Premier, PYME
{cuya inversidn minima asciende a 200, 500.000, 100.000, 1.000.000 y 10.000 euros, respectivamente) y
Cartera de pariicipaciones (reservada a otras |IC, Fondos de Pensiones y EPSV, asi como a clientes que
mantengan en vigor contratos de gestién de carteras). Dichas clases de participaciones formalizan el patrimonio
del Fondo {véase Nota B).

Segln se Indica en la Nota 7, la gestion y administracién del Fondo estan encomendadas a Sabadell Asset
Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, Socledad Unipersonal, entidad
perteneciente al Grupo Credit Agricole.

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

a)} imagen flel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversién colectiva,
que constituye el desarmollo y adaptacién, para las ingtituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Cédigo de Comerclo, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legat
especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situaclén
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2023 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se

encuentran pendientes de su aprobacién por el Consejo de Administracién de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin camblos.

b) Principlos contablas
En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién

descritos en la Nota 3. No existe ningtn principio contable o norma de valoracién de carécter obligaterio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacién.

¢) Comparacién de la Informacién

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

d) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si blen, en determinados
casos, se ha inciuldo informacion desagregada en las cormespondientes notas de la memerla.

3. Normas de registro y valoraclén

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

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

i. Clasificacién de los activos financleros

Los activos financieros se desglosan a efactos de presentacién y valoracién en los sigulentes eplgrafes del
batance:
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- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al cceficiente de liquidez (véase Nota 9), ya sea en el depositario, cuando éste sea una
entidad de crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el Folleto. Asimismo se
incluye, en su caso, las restantes cuentas corrientes ¢ saldos que el Fonde mantenga en una institucién
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto
de garantlas aportadas.

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

« Valores representativos de deuda: obligaciones y demés valores que supongan una deuda para
su smisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, Implicito o expllcito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea al sujeto emisor.

e Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acclones y cuotas particlpativas, que tienen la naturaleza de Instrumentos de capital para el
emisor.

e |nstituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otrag Instituciones
de Inversidn Colectiva,

¢ Depositos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcidn de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

e Derivados: incluys, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financlera que el Fondo tiene contratados, asl como los derivados Implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

¢ Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asl como
importes comrespondientes a otras operaciones no recogidas en los eplgrafes anteriores.

e Infereses en la cartera de Inverslén: recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses activos
de |a cartera de inversiones financieras.

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

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantla en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como "Partidas a cobrar®.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” as! como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingresc, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Detericros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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ii. Clasificacién de los pasivos financieros

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

Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraldas con terceros por préstamos
recibldos y ctros débltos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién
como “Débitos y partidas a pagar”.

Derivados: incluye, enire ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emltidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se claslfican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con camblos en pérdidas y
ganhancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracibn como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
opligrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publlcas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracién como "Débltos y partidas a
pagar”.

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y [os activos
clasificados en el epigrafe “Tesorerla”, se valoran iniciaimente, por su "valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el pracio de la transaccién), integrando los costes de fransacclén directamente atribuibles a
|a operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses
devengados en el eplgrafe “Ingresos financieros” de [a cuenta de pérdidas y gananclas medlante el método
del tipo de interés efective. No obstante, sl el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidon como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable® (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transacclén), Incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribulbles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ditima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de Inversiones
financisras — Intereses de la cartera de inversién” del active del balance. Pesteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccidén 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 (véase apartado 3.g.ii).
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En todo caso, para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se atenderé a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dla de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficlal de cierre, utilizando el mercado més representativo por volumen de
negociacion.

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

- Valores representativos de deuda cotlzados: su valor razonable es el precio de cotizaclén en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccidn més reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transacclén. En este caso, se reflejarén las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos simllares. En caso de no existencla de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones reclentes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
marcado {en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda puablica,
incrementade en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversicnes en el pairimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tcitas, netas de Impuestos, que hubieran
sldo identificadas y calculadas en el momento de 1a adquislcidén, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

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

- Acciones o participaclones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociaclén, se valorarén a su valor de cotizacion del dia de referencla, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en IIC de inversion libre, 11C de 1IC de inversién libre e 1IC extranjeras similares, segin
los artlculos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: ei estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el camblo oficial de clerre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivades no negoclados en mercados regulados o
glstemas multilaterales de negoeclaclén, se valorardn mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracidon adecuados y reconocidos conforme a lo estipulade en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.
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ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Les pasives financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos v partidas a pagar”’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable® (que salvo evidencia en contrarlo serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante e método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectlvo no es signlficativo, aqueilas partidas cuyc importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como *Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran Iniclalmente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario seré el precio de |a transaccién) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir [os costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan an el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y gananclas (véase apariado 3.g.ili).

Baja del balance de los activos y pasivos financleros

Los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo que
generan ¢ cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan
implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuande se han extinguido
las obligaciones que generan o cuandc un tercero lo adquiere.

Contabillzacién de operacliones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaclones con derivados & instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterlor, segdin comesponda, del acfivo del balance, segin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterloro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financleros — Resuiltados por operacicnes de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstants, en el caso de compraventa de Insfituciones de inversiéon colectiva, se entiende como dia de
ejecucién el de confirmacién de la operacién, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operaclén no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.
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ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del clerre de la posiclén o el vencimiento del contratc en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segtin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financiercs ~ Resultados por
operaciones con derivados™ o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados®, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratcs. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera Interior o exterior y del
activo o del paslve, segtin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de actives o adquisiciones con pacto de refrocesion (operaciones
simultaneas), se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera Interior o exterior
del balance, Independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable gue surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financleros— Por operaciones de |la cartera interlor (o exterlor)".

iv. Contrafos de fuiuros, opciones y warranis y otros derivados

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

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derlvados” de la cartera Interlor o exterlor del activo (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucién de |la operacion.

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionalments, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspendientes para poder reallzar operaciones en los mismos,

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Varacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaclones
con derivados”, dependiendc de la realizacién o no de la liquidacion de la operacién, se registran las
diferancias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados”™ de la cartera Interior 0 exterlor del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
flnancieros — Resultados por operacicnes con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaclones sobre valores, si la opcion es ejerclda, su valor se Incorpora a la valoracién inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferenclas.
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v. Garantlas aporiadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efective, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la I|C" de las cuentas de orden. En caso de venta
de locs valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el eplgrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaclones (activo y pasivo)

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

instrumentos de patrimonio proplo

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones (formalizadas por clases
diferenciadas) en que se encuentra dividido su patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonlo atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del
balance.

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

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balancs.

Reconocimiento de Ingresos y gastos

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

1. Ingresos por intereses y dividendos

Los iptereses de activos financleros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondlentes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de
la cartera de aclivos financleros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
*Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras socledades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirios por el Fondo.
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ii. Comisiones y conceptos asimilados

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

Las comisiones de gestibn, de depdsito asi como otros gastos de gestlbn necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, seguin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio 0 pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizade o no realizado, se regisira en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros" y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias de! Fondo {véanse apartados 3.b.i, 3.b.i y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemeante de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimlento y la
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar & pasivos por impuesto diferido, mientras que ias diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendlentes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimlento de un activo por impuesto diferido en ninglin caso y sélo se reconocerdn mediante la
compensacién del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su ¢aso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempra. La cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondlentes ajustes de valoracién.
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i} Transaccliones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convlerten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la facha de la transaccion, entendiendo como tipe de cambio de contado el méas
represantativo del mercado de referencia a la facha o, en su defecto, del tiltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferenclas de cambio que se producen al convertir los saldog denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el eplgrafe “Diferencias de Cambio®, de |a cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se lievarén conjuntamente con las pérdidas y ganancias detivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iii).

J]) Operaclones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posterioras modificaciones.
Para ello, la sociedad gestora dispone de una polltica por escrito en materla de conflictos de interés que vela
por la indepandencia en la ejecucién de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asl como la
exlstencia de un reglstro regularmente actusllzado de aquellas operaclones y actividades desempefiadas por
la sociedad gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflictc de interés.
Adicionalmente la sociedad gestora debera disponer de un procedimiento intermno formal para cerciorarse de
que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones
iguales o mejores que los de mercado.

4. C Inversiones financleras
El detalle de la cartera de Inversiones financieras al 31 de diciembre de 2023 sin conslderar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depésitos en EECC", "Derivados” e “Intereses de la cartera de inversién” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

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

compromiso;
= Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados | 12.601.669.21
| Total 12.601.669.21

Al 31 de diciembre de 2023, |a totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenfan un vencimiento inferior al afio.
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Asimismo, al Fondo tiene registrado al 31 de diciembre de 2023 en el eplgrafe “Cuentas de compromiso —
Compromisos por operacionss largas de derivados® de las cuentas de orden posiciones por Importe de 7.680
miles de euros que se encuentran denominadas en moneda no auro.

En el epigrafe "Deudores™ del balance al 31 de diciembre de 2023 se recogen 660 miles de euros (1.313 miles
de euros al 31 de diciembre de 2022) depositados en concepto de garantla en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones an los mismos.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptlbles de estar depositados, 1o estén en
BNP Paribas, 8.A., Sucursal en Espafia, 0 en tramite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7).

Gestion del riesgo:

La gestibn de los riesgos financieros que lleva a cabo la socledad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de Interés
y tipos de cambio, asl como a los riesgos de crédito vy liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se reallza
por la socledad gestora. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

¢ Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acclones o participaciones emitidas por una tinica IIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.¢) y d), no podrd superar el 20% del patrimonio, salvo en las |IC cuya polltica de inversion se base
en la inversién en un Unico fondo. Asimismo, la inversion total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

e Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversién en log actives e Instrumentos financiercs emitidos por un mismo emisor no podré superar
el 6% del patrimonio del Fondo. Este |imite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado at 35% cuando se trate de inversiones en valores emiltidos o avalados por un Estado miembre
de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo intemacional del que
Espafia sea miembro o por cualquler otro Estado que presente una calificaclon de solvencla otorgada
por una agencia especializada en calificacidn de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el Folleto ¥y en toda publicacién de
promocién del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificardn los emisores en cuyos valores se tiene intenclén de invertir o se tiene Invertido més del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o0 avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
serd necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores
de una misma emisidn no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo Importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente ios compromisos de la emisién y que gueden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al page de los intereses en gl caso de situacidn concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmice se consideran un Gnico
emisor.
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Limite general a la inversién en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podréd
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entenderé cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluiran las ventas al descubierio.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningan caso podran superar el 10% del patrimonio del
Fondo.

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

Las posiciones frente a un tnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromiscs de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depésitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiclones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depésitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicidn al riesgo de mercado del aclive subyacente asociada a la wutilizacién de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimlento de los limites de diversificacién
sefialados en los articulos 50.2, 51.1, 51.4 y 51.5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluirén los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo §0.2.d), tipos de interés, tipos de camblo, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consglideran un Unico
emisor.

Limites a la inversidn en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrdn presentar ninguna limitacién a su libre
tranamisién.

Queda prehibida la inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades perteneclentes
su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido més del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. [gualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valcres emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo
grupo.

Se autorlza la inversién, con un limite méximo conjunto del 10% del patrimonie, en:

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

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

« Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
las entidades extranjeras simllares.
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¢ Cosficiente de liquidez:

El Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual de saldos diarios del Fondo (véase Nota 8).

¢ Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su active para resolver dificultades
transitorias de tesorerla, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, ¢ por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiclones que establezca la Comisién Nacional del Mercado
de Valores. No se tendrdn en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el perfodo de liquidacion de la operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes rlesgos a los que se expone el Fondo que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrirfa el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se verla mitigado con los limites
a la inversién y concentracion de riesgos antes descritos.

Rieago de liquidez

En el caso de que el Fondo Invitiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacién, o inversién en ofras Instifuclones de Invarsién Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la socledad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actlvidad para asegurar &f cumplimiento de los
coeficientes de liquidez {véase Nota 9) y garantizar los reembolsos de los pariicipes. La sociedad gestora
dispone, por tanto, de un sistema de gestién de la liquidez, asl como de procedimienios para controlar los
riesgos inherentes a la liquidez del Fondo.

Rlesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instltuclones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
pedrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de Interés: la inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacidn de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversidn en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.
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- Riesgo de precio de acciones o Indices bursétiles: la inversidn en Instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que Invierte,
Adicionalmente, la Inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacién o expropiacién de actives o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas més volétiles.

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

Rlesgo de sostenibllidad

Amundi (matriz de Sabadell Asset Management) consldera que, ademas de los aspectos econdmicos y
financleros, la integracién de las dimensiones ESG en el proceso de inversién, incluyendo los Factores de
Sostenibilidad y los Riesgos de Sostenibilidad, permite una evaluacién mas completa de los riesgos y
oportunidades. Amundi ha desarrollado su propia metodologia de calificacion ESG para medir el desempefio
ESG de un emisor, es decir, su cepacldad para anticlparse y gestionar los Rlesgos de Sostenibilidad y las
oportunidades inherentes a su sector y a sus circunstancias particulares. Este sistema evalia también la
capacidad de los emisores para gestlonar los impactos negativos potenclales de sus actividades sobre los
Factores de Scstenlbllidad referidos a temdticas de cardcter medioambiental, social y laboral, relaclonadas con
los derechos humanos, la lucha contra la corrupcién y los sobomos. La calificacibn Amundi ESG es una
puntuacion cuantitativa ESG que se traduce en siete grados, que van desde la A (la mejor calificacion) hasta la
G. Ademas, Amundi aplica politicas de exclusién especificas a todas sus estrategias de inversidn activa,
excluyendo a las empresas que entran en contradiccldn con la Politica de Inversldn Responsable. En la escala
de calificacion ESG de Amundi, los valeres pertenecientes a la lista de exclusién corresponden a una G,
Utilizando las calificaciones ESG de Amundi y cumpliendo con las politicas de exclusion especificas, los
gestores tienen en cuenta los Riesgos de Sostenibilidad y las principales incidencias adversas sobre factores de
sostenibilidad en sus decisiones de inversién. La exclusidn de emisores que no cumplen determinados criterios
ESG del universo de Inversién del Fondo puede hacer que éste tenga un rendimiento diferente en comparaclén
con fondos similares que no tienen esa politica ESG y que no aplican criterios de seleccién ESG al seleccionar
las inversiones.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el folleto, segun lo
establecldo en la normativa aplicable.

8.__Tesoreria
Al 31 de diciembre de 2023, la composicion del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:
- ~ Euros
Cuentas en el depositario:
BNP Paribas, S.A. Sucursal en Espafia (cuentas en euros) 2.431.676,35
BNP Paribas, S.A. Sucursal en Espafia (cuentas en divisa) 718.189.28
3.149.865,63

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

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el patdmonlc del Fondo estaba formalizado por seis clases de
participaciones, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio (véase Nota 1).

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

manera:
Euros
31-12-2023
Patrimonio atribuido a Valor licuidativo de
participes o accionistas del a 8.121 Dacié N° Participaciones N° Participes
Fondo al cierre del ejercicio participacion
Clase Base ~ 159.524.411.96| 13,2229| 12.064.280,89| 10.598
Clase Plus 77.293.782.39 13,4925 5.728.653.65 497
Clase Premier 1.025.114.03| 13.6296| 75.212.40 1
Clase Cartera 4.086.079,13 13,6568 299.197,79 5.527
Clase PYME 18.572.121,25 13,3571 1.390.425,97 533
Clase Empresa 3.241.570.20 13,4926| 240.247,57 2
Euros
31-12-2022
Patrimonio atribuido a N
participes o accionistas del Vi:lor llq}l{dauyéc;de N° Participaciones NP Participes
B Fondo al cierre del gjercicio B participact
Clase Base 176.598.969.76 12,0962 14.599.49146] 12429
Clase Plus 90.307.799,82 12,2813 7.353.273,94 633
Clase Premier 030.761,89 12,3751 75.212,40 1
Clase Cartera 4.090.473.29| 12,3936 330.047,16 _ 6.198
Clase PYME 22.654.529,12 12,1886 1.858.672,08 667
Clase Empresa 2.950.583.66 12,2814 240.247.57 2

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

Segln se indica en la Nota 1, la gestién y administracion del Fondo estdn encomendadas a su sociedad gestora.
Por aste servicio, el Fondo ha devengado una comisién anual calculada sobre el patrimenio diarlo del Fondo y
que se satlsface mensualmente. Dependiendo de las clases de participacion, dicho porcentaje ha sido de:

'__ - o Clases de Participaciones (*)

‘ Clase Base | Clase Cartera | Clase Empresa | Clase Plus | Clase Premier | Clase PYME
2022 1,50% | _ 0,70% 1,00% 1,00% 0,75% 1,25% .
2023 1,50% | 0,70% 1,00% 1,00% 0,75% 1,25%

La entidad depositaria del Fondo {véase Nota 1) ha percibido una comisi6én del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo desde durante los ejercicios 2023 y 2022, que se satisface mensualmente.

E! porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestién y depdsito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestlonadas por entidades pertenecientes al
Grupo Credit Agricole, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel méximo de
comisiones de gestidn y depdsito que soporia, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en institucicnes de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Credit Agricole, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, se incluyen an el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

Incluido en el saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacién ~ Otros® de la cuenta de pérdidas y ganancias del
sjercicio 2023 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 5 miles de euros (4 miles de euros en el ejerciclo 2022).

Informacidn sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adiclonal tercera. «Deber de
informacién» de la Ley 16/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el Fondo no tenia ningin imperte significativo pendiente de pago a
proveedores en operaclones comerclales. Asimlsmo, durante los ejercicios 2023 y 2022, el Fondo no ha
realizade pagos significativos a proveederes en operaciones comerciales. En oplnién de los Administradores de
la sociedad gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operacicnes comerciales al 31 de
diciembre de 2023 y 2022, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2023 y 2022,
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.
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8. Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de las auloridades fiscales la totalidad de los Impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en ios ejercicios 2018 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con [a
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devoluclén del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 89 y 17 miles de euros, respectivamente.

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

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdides y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios nato, en su caso, del efecto
de la compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficlos en el caso de
que el Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

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

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

9. Acontecimlentos posteriores al c

El 28 de diciembre de 2023 se ha publicado en el Boletin Oficial del Estado el Real Decreto 1180/2023, de 27 de
diciembre, por ef que se meodifican el Real Decreto 848/2001, de 3 de agosto, sobre sistemas de Indemnlzacidn
de los inversores, y el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de
Inversién colectiva, aprobado por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, cuya entrada en vigor se ha
producido en el ejercicic 2024 (a los 20 dlas de su publicacion en el Boletin Oficial del Estado). Dicho Real
Decreto incorpora, entre otras, las siguientes modificaciones:

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

- Se adapta el régimen de la comision de éxito, modificdndose el periodo de referencia de rentabilidad, que
pasa de comprender comeo minimo ios tltimos 3 afios a comprender como minimeo los Gltimes 5 afios.

Con postericridad al cierre del gjercicio no se ha producldo ninglin heche significativo adlcional no descrito en
esta nota o en las notas anteriores.
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Anexo: Detaile de la Cartera de Inverslones Financieras al 31 de diclembre de 2023

SABADELL ECONOMIA VERDE, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcién Euros
EUR |EBS0173829070 | PARTICIPACIONES|F52-SAB RENDIMIENTO 2.652.368,99
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 2.652.368,99
EUR |LU0406802768 | PARTICIPACIONES|BNP PARIBASFUNDS | 17.480.576,55
EUR |LU1165135952 | PARTICIPACIONES|BNP PARIBAS AQUA 18.054.713,39
USD |LU0534476519 | PARTICIPACIONES|BGF - NEW ENERGY FUN | 10.773.328,65
EUR |LUI883320050 | PARTICIPACIONES|AMUNDI FDS GL ECO 26.577.137,57
EUR |FRO014005XN8 | PARTICIPACIONESJAMUNDI EURO LIQUIDIT | 6.503.968,27
EUR |LUI1861134382 | PARTICIPACIONES|AMUNDI INDEX MSCI 15.870.006,20
EUR |IE00B43HDMS3 | PARTICIPACIONES|KBI FUND ICAV - KBI 18.041.119,31
EUR |IE00B44G8632 | PARTICIPACIONES|KBI FUND ICAV - KBI 18.923,749,19
EUR |LU2389406211 | PARTICIPACIONES|CPR INVEST-HYDROGEN | 5.327.817,58
USD |LU0557290854 | PARTICIPACIONES|SCHR ISF GL SUST GR 16.120.290,26
EUR |LU0914729453 | PARTICIPACIONESMIROVA FUNDS - MIROV | 15.954.449,71
EUR |LUO0348927095 ' PARTICIPACIONESNORDEA 1SICAV GC&E | 21.378.890,62
EUR |LU0503631631 | PARTICIPACIONES|PICTET - GLOBALENVI | 15.910.108,80
EUR |IEO0BFYV9MS0 | PARTICIPACIONES|GUINNESS ASSET MANAG | 18.851.037,35
EUR |LU0384405600 | PARTICIPACIONESVONTOBEL FD ENV CH 16.054.701,36
EUR |LU0195953749 | PARTICIPACIONES/TEMPLETON GL CLIM CH | 15.939.460,57
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 257.761.355,38
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Sabadell Economia Verde, Fondo de Inversién

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

Entorno global y de los mercados de capitales

El afio 2023 se ha caracterizado por la lucha por parie de los bancos centrales contra los elevados niveles de
inflacién. Durante la primera parte del afio, los mercados fueron dominados por el mantra “tipos elevadcs
durante mas tiempo" tanto en Estados Unidos como en Europa, a lo que se le sumaron las turbulencias de la2
banca reglonal en Estados Unlidos y la intervencldn del histdrico banco suizo Credit Suisse por parte de UBS.
Por ofra parte, las preocupaciones sobre el ritmo de crecimiento en China se acentuaban, y el inicio del conflicto
entre Israel y Gaza provocé un repunte en el precio del petréleo a corto plazo que incremento los temores hacia
una vuelta hacia niveles de inflacién elevados que llevd a los tipos de interds en los plazos medios y largos a
méximos histéricos. En medio de este entorno, las grandes compafilas techolégicas de Estados Unidos se
revalorizaban de una forma muy destacada a ralz de las buenas perspectivas de crecimiento gracias a las
muiltiples aplicaciones de la inteligencia artificial, liderando en gran medida la subida de las bolsas en Estados
Unidos. La ditima parte del afio, estuvo marcada por un giro brusco de Ilas expectativas en cuanto a polftica
monetaria por parte de la Reserva Federal tras unos datos de inflacién moderéndose y un discurso gue ya
apunta a bajadas de tipos de interés tanto en 2024 como en 2025. En el lado Europeo y pese a unos datos de
crecimiento débiles, el Banco Central Europeo considera que atin es pronto para hablar de bajadas de tipos, aun
asl, las expectativas del mercado en cuanto a recortes de tipos en ambos lados dei Atlantico para el préximo afio
provocaron una fuerte calida de los tipos de interés durante los meses de noviembre y diciembre haclendo que
préacticamente todas las clases de activos se revalorizaran de forma notable

Mercados de Renta Fija

El inicio del afio en los mercados de renta fija vino marcade por subidas en los tipos de interés de referencia en
Estados Unidos y en Europa hasta el 5,5% y el 4% respectivamente, en un contexto donde la inflacién, pese
estar en una tendencia a la baja, todavia se encontraba significativamente por encima de los niveles objetivo y la
economia estadounidense seguia mostrando una gran solidez, especialmente en su mercado laboral, el
consumo interno y el sector servicics. Los tipos de interés continuaron su escalada hasta finales de octubre, y
las curvas de tipos tanto en Estados Unidos como en Europa han permanecido invertidas durante todo el afio, es
decir, los plazes cortos ofrecian mayor rentabilidad que los plazos medios y largos. Este hecho es considerado
por los economistas como una anticipaciéon de una proxima recesion econdmica. Esta situacién de tipos al alza
cambié radicaimente a principios de noviembre tras un buen dato de inflacién en Estados Unidos y después de
la reunién de la Reserva Federal en diciembre en la que su presidente, Jerome Powell, confirmé su intencién de
bajar los tipos de interés en tres ocasiones durante 2024 y cuatro adicionales en 2025 a razén de 25 puntos
bésicos cada una. Esto provocé una fuerte contraccion de los plazos medios y largos de las curvas haciendo
que los precios de activos de renta fija de beneficiardn positivamente durante los dos (ltimos meses del afic. En
crédito, pese al movimiento de ampliaclén durante el primer trimestre debido a la crisis de la banca regional en
Estados Unidos y la intervencion de Credit Suisse, los diferenclales en Estados Unidos y en Europa se han
estrechado en el conjunto del afio, concentrando gran parte del movimiento en la Ultima parte del 2023,
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Mercados de divisas

El délar mestré un comportamiento mixto frente a las principales divisas de las economias desarrolladas, en un
afio donde la volatiidad en el mercado de divisas ha estado muy presente dependiendo de los datos
econdmicos y cdmo éstos cambiaban las expectativas de Iz evolucién de los tipos de interés de las distintas
economias. La cotizacion del délar frente al euro se deprecld del 1,07 al 1,10, aun asl, su evolucién se ha
movido en un rango comprendido entre el 1,13 en el mes de julic, hasta el 1,05 a inicios de octubre. El yen
japonés tuvo un afic de fuerte depreciacion tanto contra el délar como contra el euro debido principaimente a la
falta de flexibilidad de su banco central en loe rendimientos de los bonos a 10 afios, limitando dichos
rendimientos an el 1%, hecho que resta atractivo a las Inversiones en su deuda respecto a la de otros palses
desarollados. En el lado de las divisas emergentes, en términos generales mostraron un comportamiento
positivo contra el délar durante 2023.

Mercados Emergentes

Los mercados emergentes de renta variable terminaron el afio con una subida del 7,04% en délares, pese a
tener una evolucién dispar durante 2023. Al inicio del afic los inversores cotizaron de forma muy positiva la
apertura de China tras un largo pericdo de restricclones a causa de las medidas antl-Covid, ademés, las
valoraciones y el crecimiento de los beneficios esperados mostraban mejores perspectivas que para el afio
2022. Sin embargo, esta tendencia positiva se vio alterada tras una desaceleracion mayor de |la esperada para la
economia china y con un sector inmobiliario mostrando signos de debilldad. En el lado macroeconémico, los
datos de inflaclén fueron a la baja tanto en Asia como en Latinoamérica, hecho que propicié, junto a las dudas
acerca de los niveles de crecimiento a largo plazo de China, que tanto en China como en algunos palses en
América Latina iniciaran bajadas de tipos durante la segunda mitad de afio. En el lado posltivo cabe destacar Ia
buena evolucién de India, pals que muchos inversores ven como el futuro motor de la regién aslatica. Su
crecimlento esperado es sdlido gracias a unas reformas estructurales que pretenden fomentar la industria
domaéstica y atraer de este modo inversion extranjera. También Brasil ha mostrado una gran fortaleza a lo largo
del afio en un entorno donde sus tipos de interés reales se estén reduciendo y sus ventajas competitivas en
términos de recursos naturales siguen slendo elevadas.

Mercados de Renta Varlable-

En términos generales, los mercados de renta variable globales registraron fuertes subidas en 2023, El indice
MSCI World en dolares termind el afio subiendo un 21,77%. Las principales bolsas mundiales empezaron el afio
cotizando las expectativas generadas por la apertura de China y la posibilidad que los bancos centrales dejaran
de sublr los tipos de interés ante unos datos de inflacién que se estaban desacelerando. La crisis de los bancos
regionales en Estados Unidos y la intervencion de Credit Suisse generaron turbulencias en el mes de marzo,
pero ya en el segundo trimestre la publicaclén de resultados de la compafila tecnolégica Nvidia generd unas
fuertes expectativas de crecimiento en todo lo relaclonado con la Inteligencia artificial gracias a las mejoras en
productividad que puede introducir en mltiples sectores, de forma que las grandes tecnolégicas en Estados
Unidos pasaron a liderar las subidas no sole de los Indices estadounidenses, sino también de los principales
Indices glcbales. En el tercer trimastre los mercados de renta variable en general corrigieron en un entorno de
tipos de interés en méximos de los tltimos afios, aunque durante la Glima parte del afic volvieron a repuntar al
alza tras las caldas en los tipos de interés durante los meses de noviembre y diciembre. El afio fue muy positivo
para el indice Nasdag, que subi6 un 53,81%, aunque el Indice S&P 500 también subié un destacado 24,23%. En
Europa, €l indice MSCI Europe tamblén registré revalorizaciones de doble digito, subiendo un 12,73%. En el
lado de emergentes, el MSCI Emerging Markets se anotd un +7,04% en délares, a pesar de una bolsa china con
el indice de Hong Kong HEI cayendo un 13,92%, siendo uno de los peores mercados a nivel global durante el
afio.
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Perspectivas 2024

El afie 2024 esperamos que sea un afic que vaya de menos a mas. Durante la primera parte del afio pensamos
que Estados Unidos podria transitar por una leve recesion, y los datos de inflaclén en términos generales
deberian seguir moderandose. En Europa los datos de crecimiento pensamos que serén débiles pero poslitivos
gracias a las medidas fiscales adoptadas. Los paises emergentes creemos que mostrarén fortaleza, pero con un
alte grado de fragmentacién dependiendo de la regidn, siendo Asla el area con mejores perspectivas pese a los
ajustes a la baja en el crecimiento esperado de China. El posicionamiento en activos de rlesgo es de cautela
durante la primera parte de afio, siendo méas positivos a medida que los bancos centrales inicien las bajadas de
tipos, que segln nuestras estimaciones, deberian empezar entre los meses de mayo y junio. Por (itimo, las
inversiones relacionadas con la transicibn energética contindan su despliegue de la mano de los fondos
NextGenerationEU en la Eurozona y del IRA (Inflation Reductlon Act) y el CHIPS Act en Estados Unidos.

Evolucién del Fondo durante el 2023

El fondo invierte en activos de renta variable a través de otras lIC y a través de inversion directa. La cartera del
Fondo estd normaimente invertida aproximadamente el 85% en |IC. El nivel de renta varlable se encuentra
entorno al 100% ajustado a través de derivados.

La posicién en otras IIC estd muy diversificada entre Fondos que invierten en diferentes teméticas relacionadas
con la Economla Verde: Cambio Climatico, Energia Sostenible, Gestién Sostenible del Agua y fondos de renta
varlable global con criterios ESG.

A lo largo del aflo se ha modulado la exposicion total a los mercados de renta variable con el fin de poder
aprovechar sus oscilaciones, situandose el nivel de exposicién a renta variable entre el 89,56% y el 101%,
aproximadamente.

El Fondo se gestiona de forma dindmica y proactiva para aprovechar los movimientos de mercade, con la
finalidad de obtener una revalorizaclén a largo plazo representativa de la alcanzada por los Fondos adscritos a la
categorfa Ecologlia y Medioambientie, segtin establece el diario econdémico Expansion.

La revalorizacidn acumulada del Fondo en el afic 2023 ha sido de +9,31%.

El valor liquidativo de la participacion de la Clase Base al cierre de los ejerciclos 2023 y 2022 asciende a
13,2228 y 12,0062 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la Clase Base a 31 de diciembre de
2023 es de 159.524.411,96 euros (176.588.969,76 euros a 31 de diciembre de 2022).

El valor liquidativo de la participacion de la Clase Plus al ciemre de los ejercicios 2023 y 2022 aeciende a 13,4825
y 12,2813 euros, respactivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la Clase Plus a 31 de diciembre de 2023 es
de 77.203.782,30 suros (90.307.789,82 euros a 31 de diclembre de 2022).

El valor liquidativo de la participacién de la Clase Premier al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 asciende a
13,6206 y 12,3751 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la Clase Premier a 31 de diciembre
de 2023 es de 1.025.114,03 euros (830.761,89 euros a 31 de diciembre de 2022).

El valor liquidativo de la participacion de la Clase Cartera al clerre de los ejercicios 2023 y 2022 asclende a
13,8568 y 12,3936 euros, respectivamente. Adicionaimente, el patrimonio de la Clase Cartera a 31 de diciembre
de 2023 es de 4.086.079,13 euros (4.080.473,29 euros a 31 de diciembre de 2022).

El valor liquidativo de la participacién de la Clase PYME al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 asciende a
13,3571 y 12,1886 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la Clase PYME a 31 de diciembre
de 2023 es de 18.572.121,25 euros (22.854.529,12 euros a 31 de diclembre de 2022).

El valor liquidativo de la participacién de la Clase Empresa al cierme de los ejercicios 2023 y 2022 asciende a
13,4928 y 12,2814 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la Clase Empresa a 31 de
diciembre de 2023 es de 3.241.570,20 euros (2.950.583,88 euros a 31 de diciembre de 2022).
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Uso de instrumentos financleros por el Fondo

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la Unién Europea
para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles, conforme a lo establecido en el follete del
Fondo.

Acontecimlentos Importantes ocurridos después del clerre del ejercicio 2023

Nada que resefar distinto de lo comentade en la Memoria.

Investigacién y desarrollo y Medio Ambients

El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2023.

Adqulsiclén de acclones proplas
No aplicable.
Informaclén sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaclones comerclales

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memorla (véase Nota 7).



