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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de MicroBank Fondo Etico, Fondo de Inversién, por encargo del
Consejo de Administracion de Caixabank Asset Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. (en adelante, la Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales de MicroBank Fondo Etico, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo),
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2023, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimoenio neto y la memeria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

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

Somos Independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, gue son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segin 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 Ia citada normativa reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que
se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencla de auditoria 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 auditorfa de las cuentas anuales en su conjunto, y en la
formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinién por separado sobre esas

cuestiones.

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

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

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

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

El desglose de informacién en relacién con los
activos de la cartera de inversiones financieras estéd
incluido en la nota 4 de la memorla de las cuentas
anuales adjuntas.



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

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

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

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

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



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

Seguridad razonable es un aito 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 Espaiia siempre
detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se
consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que
influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman baséndose en las cuentas anuales.

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcién més detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditorfa de las cuentas anuales. Esta descripcién gue 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
el comité de auditorfa de la Sociedad Gestora del Fondo de fecha 19 de marzo de 2024,

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

Con anterioridad, fuimos designados por acuerdo del Consejo de Administracidn de la Sociedad Gestora del
Fondo para el perfodo de un afio y hemos venido realizando el trabajo de auditorfa de cuentas de forma
ininterrumpida desde el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2001; y por tanto, desde el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2022, afio en el que el Fondo se convertié en una Entidad de Interés Piblico.

DELOITTE, S.L.
Inscrita en el R.0.A.C. n2 S0692

DELOITTE, 8.L.

Alvaro Guintana 2024 Nom. 20724/0088€
Inscrito en el R.O.A.C. n2 21435 96,00 EUR

19 de marzo de 2024



Anexo | de nuestro informe de auditoria

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

Como parte de una auditorfa 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 auditorfa. También:

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

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

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

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

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

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

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

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditorfa salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestién.
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MICROBANK FONDO ETICO, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022

008653659

(Euros)
|
ACTIVO | 31-12-2023 31.12-2022 (| PATRIMONIC Y PASIVO | 31-12-2023 31-12-2022 |*)
ACTIVO NO CORRIENTE | - - FATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 140.716.163,08 140.489.490,83
. 1 ACCIONISTAS i S
Inmovliizado Intanglble | - - Fondes reembolsables atribuldos a | 140.718.183,08 140.480.450 53
_| particlpew o sccionistas
Inmovliizado materiat | - - Capltal - -
Bianes inmuasbies de uso propio - - Participes 128.032,281,78 160.832.351,20
Mohblliario y enseres - - Prima da emision - -
Activas por impuesto diferido | - . Reservas 117.207,83 117.287,63
ACTIVO CORRIENTE __141.583.419.83 | 140.802.12680 | (Acclones proplas) - -
Deudores 1.091.098.08 875.27278 | Resultios de sjercicios anterioras - -
Cartera de Inversiones financteras 131.608.81341 | 133.377.8585,23 | Otras aportacionea de socics - -
Cartera Interior 18.535.841. 78 13.823.410.80 Resultado dal ejercicie 14.686.803,70 | (20.580.158,30)
Valores rapresentativos de deuda 11.892.247.64 10.042.9682,68 {Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonio 3.843.564,11 348042784 | AJustes por camblos de valor en . .
Inmovilizado material de use prople

Instituciones de Inversién Colectiva - - Otro patrimenio atribuldo . -

Depdsitos an EECC - - |

Derivados - - PABIVO NO CORRIENTE - -

Otros - all - Provisiones a largo piazo - - i
Cartera exterlor 118.207.507.44 119.887.274,23 Deudas a largo plazo - -

Valores representativoe de deuda 83.570.7365,78 60.885.071,56 Pasivos por Impussto diferido - .

Instrumentos de patrimonio 51.241.228,87 47,840,344 87 |

Instituciones da Inversién Colectiva 1.485.634,60 2.118.837,80 | PASIVO CORRIENTE 807.280.78 | 202.8634 97

Dapdasiios en EECC - - Provisiones a corto plazo - -

Perivados - 15.020,00 Deudas a corto plazo - -

Otres - Acresdores B87.081,75 202.034,97
Intereses de |a cartera de Inversién {224.828,78) {13.086,4D) Pasivos financleros - -
Inversionss morasas, dudosas o en lltiglo - - Derivados 10.208,00 -

Periodificaciones - - Perlodificaciones - -
__Tesorerla 8.882.807 33 8.830.267 39 |
TOTAL ACTIVO 141.583.418 83 140.692,128,50 | TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 141.583.419,83 140.692.128 80
CUENTAS DE ORDEN I . |
CUENTAS DE COMPROMISO 16.880.055.00 4.611.870,00
Compromiscs por operacionss largas de 18.880.055,00 | -
derivades
Compromisos por operaclones cortas de 4.811.870,00
derivados
QOTRAS CUENTAS DE ORDEN 20.414.745.00 | -
Valoras cadidos an préstamo por la 1IC | -
Valores aportados comoe garantia por la IIC - -
Valores recibidos en garantis por la IIC -
‘ Caplial nominal no suscrito nl en circulacién - -
(SICAV)
| Pérdidas fiscales a compenaar 20.414.748,00 -
Otros - -
| _TOTAL CUENTAS DE ORDEN | 37.074.804,00 4.811.670.00

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

Las Notas 1 a © descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2023.
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MICROBANK FONDO ETICO, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A L
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022

(Euros)
[ 2023 : 2022

Comisiones de descuento por suscripclones y/o reembolsos | -

Comisiones retrocedidas a la lIC | -

Qastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién {2.127.888,97) 2.420.086,12] |
Comisién de gestién {1.862.366,40) | (2.077.320,58)
Comislén depositario (144.911,08) {1088.081,01)
Ingresc/gasio por compensacién compartimento - -

Otros {130.822,59) (178.856,63)
Amortizacién del inmoviiizado material - .

| Excesos de provisiones | - -
| Deterloro y resultados por enajenacionss da Inmoviiizado i - . - —— i

RESULTADO DE EXPLOTACION ____12.127.888,97) |2.420.066,12]

Ingreaos financleros 2.584.768,73 3.618.125,03

Gastos financleros . (11.123,11)

Variacién del valor razonable en Instrumentes financleron 11.683.971,88 | {20.518.018,11)
Por cperaclones de la cartera Interior 1.776.007.22 {740.837.01)
Por operaciones de la cartera exterior 9.607.874,36 (19.775.177,20)
Por cperaclones con derivados -

Otron . | -
Diferencias de camblo ; (116.039.19) | 302.763 34
Daterloro y resultado por enajenaciones de Inatrumentos financlerca 2.504.046,01 | (1.634.842, 33

Deterioros . -

Resultados por operaciones de la cartara interior 114.220,12 (38.087,78)

Resultados por operaclionas de la cartera exterlor 2.307.168,66 (1.683.565,68)

Resultados por operaciones con dervados 143.330,687 103.001,87

Otros | 20.117 57 (6.820,83]
RESULTADO FINANCIERO i 18.738.544,13 (18.140.092 18
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS | 14.610.654,18 120.560.188,30
Impuesto sobre beneficios | |44.060 48) -
RESULTADO DEL EJERCICIO [ 14.886.8603,70 {20.560.158,30)

(*) Se pressnta, lnica y exclusivaments, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023.
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MICROBANK FONDO ETICO, FONDO DE INVERSION

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

A) Estados de ingresos y gastos reconocldos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diclembre de 2023 y 2022:

2023 ET:M 2022 (%)

| Resultado de la cusnta de pérdidas y ganancias 14.566.803,70 | (20.560.158,30)
Total Ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonlo atribuldo a participes o acclonistas - -
Total transferenciaa a la cuenta de pérdidas y gananclas - -

Total de Ingrescs y gastos reconocidos 14.566.803,70 | (20.560.158,30)

(") Se presenta, dnlca y exclusivaments, a efectos comparativos.
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MicroBank Fondo Etico, Fondo de Inversién

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

1. Resefia del Fondo

MicroBank Fondo Etico, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituy6 el 256 de marzo de 1999 bajo
la denominacién de Fondo Etico, Fondo de Inversidn Mobiliaria. Con fecha 30 de septlembre de 2003 el Fondo
cambié su denominaci6n por la de Morgan Stanley Fondo Etico, Fondo de Inversién Mobiliaria. Con fecha 5 de
febrero de 2004 el Fondo cambid su denominacién por la de Morgan Stanley Fondo Etico, Fondo de Inversién.
Con fecha 18 de abril de 2008 el Fondo camblé su denominacitn por la de Morgan Stanley Fondo Activo Etico,
Fondo de Inversién. Pesteriormente, en abril de 2008 el Fondo cambié su denominacién por la de FonCalxa
Privada Fondo Activo Etico, Fondo de Inversién. Finalmente, con fecha 1 de febrero de 2011 el Fondo camblé su
denominacion por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituclones de Inversion Colectiva y sus posteriores modificaclones, asi como a lo dispuestc en el Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus sucesivas modificaciones (véase Nota 8) por el que se reglamenta
dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 1.783, en la categoria de amonizados conforme a la definiclén establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarics e invertirios en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos financieros, 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, provislones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos
en relacion con el patrimonio, la situaclédn financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones
medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las
decisiones de inversion en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del piiblico en el reglstro correspondients de la Comision Nacional del Mercado de Vaiores.

Con fecha 10 de mayo de 2018, a instancias de la socledad gestora del Fondo, se inscribieron en el registro del
Fondo ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores la clase Estandar de participaciones {cuya inversién
minima inicial asclende a 600 euros) sucescra del ISIN que tenia asignado la anterlor estructura del Fondo y la
clase Extra de participaciones (cuya inversién minima inicial asciende a 150 miles de euros). Posteriormente,
con fecha 31 de mayo de 2019, a instancias de la sociedad gestora del Fondo, se Inscribld en el registro del
Fondo ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores la clase Cartera de participaciones. Dichas clases de
participaclones formalizan sl patrimenio del Fondo (véase Nota 6).

El Fondo invierte teniendo en cuenta, ademds de los criterios financieros fradicionales, criterlos éticos de
actuacion empresarial aplicados tanto a renta variable como a renta fija privada, definidos por una Comisién
Etica que nunca adoptar4 decisiones de gestién. Los criterios éticos vigentes y la composicién de la Comisién
Etica pueden consultarse en el Folleto del Fondo.

Segln se indica en la Nota 7, la gestién y administracion del Fonde estdn encomendadas a Caixabank Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituclones de Inversién Colectiva, S.A.U., entidad perteneciente al Grupo
CaixaBank.

Los valores moblllarios estén bajo la custodia de Cecabank, S.A. (Grupo CECA), entidad depositaria det Fondo
{véase Nota 4).
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2. Ba=cs de presentaclén de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

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 aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comislén Naclonal del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las institucicnes de inversién colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacitn, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Cadige de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la Imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo a! 31 de diciembre de 2023 y de los resultadcs 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 aprobacion por el ConseJo de Administracion de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales serén aprobadas sin cambios,

b) Principios contables

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

Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterlos
de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracién de las cuentas anuales.

En ias cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionaimente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los actlvos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran reglistrados en ellas. Basicaments, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacién del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinacdos activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2023, es posible que acontecimlentos que puedan tener lugar en
sl futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, 1o que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo case, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inverslén, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidative de la participacion fluctiie tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacién de la informacion

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

d) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y gananclas y del estado de cambios en el
patrimonlo neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha Incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.
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a) Camblos de criterios contables

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

f) Correcclén de errores

En la elaboracion de las cuentae anuales adjuntas no se ha detectado ningin error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2022.

2. __Normas de registro v valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo cormespondientes a los ejercicios 2023 y 2022 se han
aplicado Ios sigulentes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

a) Claslficacidn de los instrumentos financleros a efectos de presentacién y valoracién

i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesorerla: este eplgrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez (véase Nota 9), ya sea en el depositario, cuando éste sea una
entidad de crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el Folleto. Asimismo se
incluye, en su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que el Fonde mantenga en una institucion
financiera para poder desamallar su actividad y, en su caso, el efective recibide por el Fondo en concepto
de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financleras: se compone, en su caso, de Ios siguientes epigrafes, desglosados en
cartera Interlor y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Acfivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™;

¢ Valores representatives de deuda: obligaciones y demés valores que supongan una deuda para
su emlsor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, Implicltc o explicito,
establecido contractuaimente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

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

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

s Depdsitos en entidades de cradito (EECC): depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de
credito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesorerla®.
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e Derivados: incluye, 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, as! como los derivados implicites
incorporados, en su ¢aso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

o Ofros: recoge, en su caso, las acclones y participaciones de las entidades de capltal-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asf como
importes correspondientes a otras operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

= Intereses en la carlera de inversidn; recoge, en su caso, la periodificaclén de los intereses activos
de la cartera de inversiones financleras.

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

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositadoe en concepto de garantia en los mercados
correspondlentes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquler concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoraclén como "Partides a cobrar®.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asl como su reversién, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y ofros débitos, asl como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién
como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivedos: incluye, entre otros, el valor razonable de los confratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo, Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”,

- Pasivos financiercs. recoge, en su caso, paslivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién come “Pasivos financleros 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 claslficados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraclones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasiflcan a efecios de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”
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b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financleros

i. Reconocimiento y valoracién de los aciivos financieros

Los activoe financieros clasificados a efeclos de valoracién como "Partidas a cobrar®, y los activos
claslficados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran iniclaimente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario serd el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacidn. Posteriormante, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizéndose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el métcdo
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no 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 financiercs clasificados a efectos de valoracion como "Activos financieros a valor razonable con
cambios en peérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
conirario serd el precio de la transaccion), incluyendo los costes de fransaccion explicltos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los Intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dltima liquidacidn se registran en el epigrafe “Cartera de inverslones
financieras — Intereses de la cartera de Inversién® del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacioén. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacién del vator 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 dfa de referencia, si existe, o inmediato hébil anterlor, o el cambio medio
ponderado si no existlera precio oficlal de cierre, utilizando sl mercado més representativo por volumen de
negociacion,

- Valores no admitldoa alin a cotlzacién: su valor razonable se calcula mediante ios cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emislones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

- Valores reprasentativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotlzacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de gue no esté dispontble un
preclo de cotizaclén, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién més reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstanclas econémicas desde el momento de la
transacegién, En este caso, se refleiardn las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicarén técnicas de veloracion {precios suministrados por intermediarics, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoraciéon de opciones,
&n su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

-~ Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala &l rendimlento
intemo de la inversién a ics tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
Incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimenlo no cotizades: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tAcitas, netas de impuestos, que hubleran
sido Identificadas y calculadas en el momente de la adquisicién, ¥y que subsistan en el momento de la
valoracion.
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- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiclones temporales de activos: su valor razcnable se calcula,
generalments, de acuerdo al precio que iguale el rendimiente interno de la inversién a los tipos de mercado
vigantes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valer liquidativo del dia de referencla. De no existir, se utilizara el ditimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negoclacién en un mercado o slstema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en 1IC de inversién libre, I!C de {IC de inversién libre e IIC extranjeras similares, segin
los articuios 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, vaiores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estén negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cieme del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negoclados en mercados regulados o
sistemas multllaterales de negociacion, se valorardn mediante la aplicacién de métodes o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
ta Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificades a efectos de valoracibn como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
iniclalmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribulbles a la operacion, Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizéndose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
$€ espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financleros clasificados a efectos de valoraclén como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran iniclalmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la fransaccién) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccidn en que se pudiera incurrir en su baja. Los camblos que se produzean en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.lii).

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasives surgidos por
venta en flrme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atenderd, en su
caso, &l valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la develucién del préstamo o
restitucidn de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportades en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financleros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros estd condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios ascciados a los activos que se transfieren:

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustanclalmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se daré de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacién recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, conslderando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo flnanclero, determinara asi
la ganancla o pérdida surgida ai dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e Irrecuperable después de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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2. &l se retlenen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido - caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver los mismos o simllares activos u ofros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuaré valordndolo con los mismos criterios utllizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorara posterlorments a su coste amortizado.

Tampoco se darén de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se darén de baja. El valor de los actives prestados o cedidos en
garantia se reconocerdn, en su caso, en los epigrafes “Valores recibldos en garantia por la IIC" o
*Valores aportados como garantia por la [IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. §i nl se transfieren nl se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hublese retenldo el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efective que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan Implicitos. Simllarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja de! balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan ¢ cuando se adquleren.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentcs de patrimonio, se contabllizan el dia de
contrataclén, 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 exterior, segtin coresponda, del activo del balance, seglin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el eplgrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de Instrumentes financleros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de |a cuenta de
pérdidas y ganancias.

Nc obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entlende como dia de
gjecucion el de confirmacién de la operacién, aunque se desconozca el nimero de participacicnes o
acclones a asignar. La operaclén no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su ¢aso, en el epigrafe "Deudores” del balance.

#f. Compraventa de valores a plazo

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

En los eplgrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos flnancleros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados®, dependiendo de sl los cambios de valor ge han liguldado o no en el ejercicio, se ragistran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior ¢ exterior y del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacidn.
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iii. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiclones con pacto de retrocesion (operacionas
simulténeas), se reglstran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera Interior o exterlor
del balance, independientemente de cuales sean los Instrumentos subyacentes a los que haga referencla.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de actives, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Varlacién del valer razonable en instrumentos
financleros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contraios de fufurcs, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momente de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicidn o el vencimlento del contrato en los epigrafes
“Compromises por operaciones largas de derivados® o "Compromisos por operaciones cortas de derlvados®
de las cuentas de orden, sagin su naturaleza y por et importe nominal comprometido.

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

En el epigrafe “Deudores® del activo del balance se registran, adicionaiments, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondlentes para poder realizar aperaciones en los mismos.

Conforme a lo establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septlembre, en los eplgrafes “Deterioro y resultado
por engjenaciones de instrumentos financieros — Resultados por operaciones con derivados” o “Varlacién del
valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones con derivados”, dependlendo de la realizacion
o no de la liquidacién de la operacion, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de los
cambios en el valor razonable de estos contratos. No obstante lo anterlor, por razones de simplicidad
operativa, la entidad gestora registra las diferencias que resultan como consecuencia de los camblos en el
valor razonable de estos contratos en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados”, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno en el
patrimonio, resultado neto ni margenes. La contrapartida de esta cuenta se regisira en el epigrafe
"Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la
fecha de su liquidacién.

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

En el caso de operaclones sobre valores, si la opcidn es ejercida, 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.

v. Garaentias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de ostos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la lIC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconocs un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligaclén de devolverlos. Cuando exlste efectivo recibldo en garantia, se regisira en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.
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@) Perlodificaclones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingrasos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe "Cartera de inversiones financleras — Intereses da la cartera de inversion® del balance.

f) Instrumentos de patrimonio propio

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

Las participaciones del Fondo se valoran, a efecios 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 Comisidbn Naclonal del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al eplgrafe
"Patrimonio atribuido a participes o accionlstas — 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 balance.

g) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicidn se
recenocen, en su caso, contablemente en funclén de su perfodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcidn 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 activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversién” del active del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
*Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendes percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos flnancleros" de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

fi. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresas generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacién a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresce que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa ¢ indirectamente, se registran, en su caso, en ¢l epigrafe “Comislones
retrocedidas a la IIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Las comisiones de gestidn, de depésito asl como otros gastos de gestién necesarios para el
desenvalvimienio del Fondo se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los gastos correspondientes a la prastacién del servicio de andlisis financiero sobre Inversiones, en ningdn
caso significativos para estas cuentas anuales, se registran en el epigrafe “Ctros gastos de explotacién” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como cometajes y comisiones
pagadas a Intermediarlos, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financiercs” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Iili. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y "Variacién del valor razonable en instrumentos financleros”,
segun comresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.1, 3.b.li y 3.i). No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, el Fondo registra las variaciones de valor
razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicién, aunque ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en el eplgrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentes
financleros” con contrapartida en el epigrafe "Variaclén del valor razonable en instrumentos financieros” de la
cuenta de pérdidas y gananclas, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio nl sobre
&l resultado del Fondo.

iv. Ingresos y gasios no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

impuesto sobre beneficios

El Impuesto sobre benseficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto cormiente y el gasto o Ingreso por el impuesto
diferldo.

El Impuesto comriente se corresponde con la cantldad que satisface el Fondo come consecuencia de las
liquidaciones fiscales del Impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, |as 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 comesponde con el reconocimlento y la
cancelacién de los paslvos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporaras
originadas por [a diferente valeracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferldo, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes 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 reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninglin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacién del gasto por impuesto cuando el Fendo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando exlIsten pasivos por impuesto diferido se reconocen slempre. La cuantificacién de dichos paslivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reverslén. En caso de
modiflcaclones en [as normas tributarias, se producirdn los correspondientes ajustes de valoracion.
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) Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacclones denominadas en moneda extran)era se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mds
representativo del mercado de refarencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habll anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tescrerla, débitos y créditos, por
su Importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Camblo”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monstarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién (véase Nota 3.g.iii}.

J) Operaciones vinculadas

La scciedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 v los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 vy sus posteriores modificaciones.
Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela
por la Independencla en la ejecuclén de las distintas funciones dentre de la sociedad gestora, asi como la
existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por
la sociedad gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés.
Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un procedimiento interno formal para cercicrarse de que ias
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiclones iguales o
mejores que los de mercado. Seglin lo establecido en la normativa vigente, los informes peribdicos
registrados en la Comision Nacional del Marcado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las
operaciones vinculadas reallzadas, entre otras, comisiones por liquidaclén e intermediacién, el importe de los
depdsitos y adquisiclones temporales de activos mantenidos con el depositarlo y el importe efectivo por
compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados, asegurados o intermediados por el Grupo de la
sociedad gestora.

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

Al 31 de diciembre de 2023 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el

siguiente:
Vencimiento | Euros

Inferior a 1 afio 5.169.266,07

Comprendido entre 1 y 2 afios 8.197.672,75

Comprendido entre 2 y 3 atlos 9.527.129,75

Comprendido entre 3 y 4 afios 9.871.054,59

Comprendido entre 4 y 5 afios 10.026.245,05

Superior a 5 afios 32.671.615,21
75.462.983.42
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Adiclonalmente, al 31 de diciembre de 2023, el Fondo mantenia las sigulentes posiciones en las cuentas de
compromisc:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados | 16.660.055.00
Total ' 16.660.055.00,

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

Asimismo, al 31 de diciembre de 2023 la tetalidad del Importe que el Fondo tenla registrado en el epigrafe
“Cuentas de compromiso — Compremisos por operaciones largas de derivados® de las cuentas de orden
corresponde a posiciones denominadas an moneda euro.

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2023 se recogen 107 miles de suros (81 miles de
euros al 31 de diciembre de 2022) depositados en concepio de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder reallzar operaciones en ios mismos.

Asimismo, incluido en el epigrafe “Deudores” del balance se recoge al 31 de diciembre de 2023 por importe de
459 miles de euros (ningin importe al 31 de diciembre de 2022), el saldo comrespondiente a las ventas de
valores al contado que se han cancelado en la fecha de liquidacion.

En el epligrafe "Acreedores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2023 por importe de 628 miles de
euros (ningtin importe al 31 de diciembra de 2022), el saldo correspondiente a las compras de valores al contado
que se han cancelado en la fecha de liquidacién.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Cecabank, 8.A. o en trémite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores mobiliarios y demés
activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para
servir de garantia de las operaclones que el Fondo realice an los mercados secundarios cficiales de derlvados, y
deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcién,

Gestién del riesgo:

La gestidn de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiento de mecaniemos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, estabiece una serie de coeficientes normatlves que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza
por la socledad gestora. A continuaci6n se indican los principales coeficientes normativos a los que estd sujeto el
Fondo:

12
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Limites a la inversidn en otras Instituciones de Inversién Colective;

La inversién en acclones o participaciones emitidas por una Unica ||C, de las mencionadas en e! articulo
48.1.¢) y d), no podrd superar el 20% del patrimonic, salvo en las IIC cuya politica de inversién 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 patrimonlo del Fondo.

Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversidn en los activos e instrumentos flnancieros emitidos por un mismo emisor no podré superar
el 5% del patrimonio del Fonde. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en los
emisores en los que supere el 6% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se frate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacidn de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Relne de Espafia. Cuando se desee superar el limlte del 35%, en el Folletc y en toda publicacién de
promocién del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificardn ios emiscres en cuyos valores se tiene intencién 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
emitidoe o avalados por un ente de los sefialados en el articulo §0.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
seréd necesario que se diversifique, al menos, en seis emisicnes diferentes y que la inversién en valores
de una misma emigién no supere el 30% del activo del Fondo. Quedaré 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 Unlén Europea, cuyc importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emislén y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en sl caso de sltuacion concursal del emisor. El total
de lae inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podrd superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades perteneclentes a un mismo grupo econémico se conslderan un Gnico
emisor.

Limite general a |a Inversién en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposiclon total al Hesgo se entendera cualquier obligacién
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluirén las ventas al descubierto.

Las primas pagedas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningtin 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 limitaclones.

Las posiciones frente a un tnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por actives que cubran suficlentemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada &l reembolso del principal e Intereses y depésitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar el 35% del patrimonio del Fondo.
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Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derlvados, activos e instrumentoa financleros y
depdositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar el 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a Ia utilizaclén de Instrumentos
financieroe derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiente 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
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requlsltos establecidos en el articulo 60.2.d), tipcs de interés, tipos de cambio, divisas, Indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades perienecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.

¢ Limites a la inversion en otros valores:
Se autoriza la inversidn, con un limite méximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

Acciones vy activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquler mercado o sistama 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 atlenda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
¢ de acuerdo con lo previsto en el articulo 82,

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

* Acciones y particlpaciones, cuando sean transmigibles, de las entidades de capltal-lesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asf como
las entidades extranjeras simllares.

s Coeficiente de liquidez:

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

» Obligaclones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior 2 un mes, 0 por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de la operacién gue establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrirla el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaclones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se verfa mitigado con ios
limites a la inversion y concentracién de riesgos antes descritos.
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Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirliese en valores de baja capitalizacién o en mercades con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacién, o inversién en otras Instituciones de Inversidn Colectiva con
liquidez infarior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Adicionalments, tanto la
estructura de partlcipes de un fondo, que puede presentar concentraciones de participes con posiciones
relevantes, como el riesgo de observar tendencias relevantes en salidas de participes en determinados
periodos, pueden ocasionar problemas de liquidez en algunos vehiculos de inversién. Por ello, la Sociedad
Gestora del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez (véase Nota 8) y garantizar los reemboisos de los participes. La Sociedad
Gestora dispone, por tanto, de un sistema de gestidon de la liquidez, asi como de procedimientos para
controlar los riesgos inherentes a la liquidez del Fondo.

Riesgo de mercado

El resgo de mercado representa la pérdida que pueden experimentar las carteras de las Instituciones de
Inversién Colectiva como consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores
de riesgo mas significativos podrian agruparse en los siguientes:

+« Riesgo de mercado en activos de renta fila: La variacién del precio de este tipo de activos v, por tanto,
8U riesgo, se puede segregar en un doble componente:

- Riesgo de tipo de interés: derivado de la variacion o fluctuacion de los tipos de Interés. El impacto
en el precio de los bonos es reducido en activos con vencimiento a corto plaze y elevado en
activos a largo plazo. Este impacto se estima de manera aproximada a partir de la duraclén,
duracion modificada o sensibilidad y ajustando por convexidad.

- Riesgo de spread o prima de riesgo: como consecuencia del riesgo especifico o asoclado al
propio emisor. Este riesgo se expresa en términos de spread sobre la curva de valoracién y tiene
impacto directo en la valoracién del activo. Este spread ¢ prima de riesgo, es mayor en activos
que tlenen la conslderacién de High Yield o no Investment Grade, es decir, tienen un rating inferior
a BBB-.

» Riesgo de tipo de cambio: la inversidn en activos denominados en divisas distintas del euro, conileva un
riesgo derivado de la fluctuacién que puedan experimentar los tipos de cambio.

e Riesgo en activos de renta variable ¢ activos vinculados a Indices bursétiles: la inversién en
instrumentos de renta varlable conileva que la rentabllidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad
de los mercados en los que invierte. Adicionalments, la inversibn en mercados considerados
emergentes puede conllevar, en su caso, rlesgos de nacionalizacién o expropiaclén de activos o
imprevistos de Indole politico que pueden afectar al valor de las inversiones, hacléndolas més volatiles.

La Sociedad Gestora cuenta con sistemas de gestion del riesgo para determinar, medir, gestionar y
controlar todos los riesgos inherentes a la polltica de inversién del Fondo, ast como para determinar la
adecuacion del perfil de riesgo a la politica y esirategla de inversién.

Rlesgo de sostenlbilidad

La Sociedad Gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversién.
El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependerd, entre ofros, del tipo de emisor, el sector de
actividad o su localizacion geogréafica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de
sostenibilidad pueden ocasionar una disminucién del precic de los activos subyacentes vy, por tanto, afectar
negativamente al valor liquidativo de la particlpacién del Fondo.

Este Fondo promueve caracteristicas medioamblentales o sociales (art. 8 Reglamento (UE) 2019/2088)
conforme a lo establecido en el folleto del Fondo.

Los riesgos inherentes & las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el folleto, segun lo
establecido en la normativa aplicable.
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Al 31 de diciembre de 2023, la composicién del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Cuentas en el depositario:

Otras cuentas de tesoreria:

Euros _|

Cecabank, S.A. (cuentas en euros)
Cecabank, S.A. (cuentas en divisa)

Otras cuentas de tesoreria en euros (*)

2.120.262,04
5.259.428.82
7.379.690.86 |

1,503.116.47
1.503.116.47
8.882.807.33

(*) Saldos con otras entidades perteneclentes al Grupo CaixaBank (véase Nota 1).

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

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por tres clases de
participaclones 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 participacion se ha efectuado de la sigulente

manera:
Euros
31-12-2023
Patrimonio atribuido a Sl
participes o accionistas del Va?l:r ali‘tlil:‘:id:té;;lde N® Participaciones N° Participes
| | Fondo al cierre del ejercicio particip |
Clase Estéindar ' 100.184.353,05 9.4551 10.595.697] 4.516
Clase Extra 30.143.253,86 7,1844 4.195.641 93
Clase Cartera 10.388.556,17 7,2629| 1.430.349 112
a Euros
31-12-2022
Patrimonio atribuido a C |
participes o accionistas del Vailaor :ﬂi‘:id:g;?nde N° Participaciones N° Participes
Fondo al cierre del ejercicio particip ]
Clase Estindar 101.138.149.20 8,5362| 11.848.100 5.075
Clage Extra 31.008.248.26 64597 4.800.270 111
Clase Cartera 8.343.093,07 6.4917 1.285.198 86

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de particlpes 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 reconstitucién permanente de!
namero minimo de participes.
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L.__ Otros aastos de explotacién

Sepun se indica en la Nota 1, la gestion y administracién del Fondo estén encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2023 y 2022, el Fondo ha devengado una comisién del 1,45%, 1,05% y
0,535% anual calculada sobre el patrimonlo diario del Fondo y que se satisface mensualmente, para las clases
de participaclones Esténdar, Extra y Cartera, respectivaments.

La enfidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,11%, del 0,10% y 0,02% anual
calculada scbre el patrimonio diario def Fondo durante el ejerciclo 2023, que se satisface mensualmente
Estandar, Extra y Cartera, respectivamente.

El porcentaje directa o indlrectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y depdsito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas per entidades pertenecientes al
Grupo CaixaBank, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestion y depoésito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en Instituciones de
inversién colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo CaixaBank, no supera los |imites
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 en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de Jullo, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funclones de vigilancle,
supervisién, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instltuclones de Inversion Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2018 entré en vigor la Circular 4/2016, de 28 de junio, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversién Colectiva y entidades
reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, Esta circular completa la regulacién de los depositarios de
instituclones de Inverslén colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsablildades que tienen
encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las
principales funciones son:

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

2. Garantizar que, en ningdn caso, la disposicién de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacién.

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

4, Garantizar que todos los instrumentos financieros se regisiren en cuentas separadas y ablertas a nombre
del Fondo.

5. En el caso de que el objeto de la inversién sean ofras IIC, la custodia se realizard sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

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

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

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el célculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.
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9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la Informacién y documentacién que la socledad gestora
debe remitir a la Comisién Nacional del Mercade de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valoras mobiliarios y demés activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsablildad
derivada de la realizacion de dicha funclén.

11. Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacion que rijan en los mercados o en los términos de liquidacion aplicables, asi como
cumplimentar las cperaciones de compra y venta de valores, y cobrar los Intereses y dividendos
devengados por log mismos.

12. Velar por os pagos de los dividendos de las acclones y los beneficios de lag participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las 6rdenes de reinversién recibldas.

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

Incluido en el epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otros" de la cuenta de pérdidas y ganancias se recoge, en
su caso, el importe que no ha sido considerado recuperable de las retenciones fiscales sobre rendimientos con
origen en titulos extranjeros.

Los honorarios relativos a serviclos de auditoria de cuentas anuzales del Fondo de los ejerciclos 2023 y 2022 han
ascendide a 8 miles de euros, en ambos elercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de
explotacién - Otros" de la cuenta de pérdidas y gananclas.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposlcién adiclonal tercera. «Deber de
informaclén» de la Ley 15/2010, de 5 de Jullo:

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el Fondo no tenfa ningin importe significativo pendiente de page a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2023 y 2022, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de
la socledad gestora, tanto los Importes pendientes de pago a proveedores en operacicnes comerclales al 31 de
diciembre de 2023 y 2022, como los pagos realizados a dichos proveederes durante los ejercicios 2023 y 2022,
cumplen o han cumplido con fos limites legales de aplazamiento.

8.  Situaclén flscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
comespondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2019 y siguientes.

Al 31 de diclembre de 2023 y 2022, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/u otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 324 y 387 miles de euros, respactivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del sjercicio y la base
Imponible antes de compensacidn 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 Socledades).
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Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gaste en concepto de impuesto sobre beneficics neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneflcios 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
compensaclén del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base
imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un milién
de euros.

A 31 de diciembre de 2023, el saldo epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge |la compensacién de ias pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2023.

Los Adminisiradores de la socledad gestora no esperan que, en caso de inspeccién dael Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

8. Acontecimientos posteriores al clerre

El 28 de diciembre de 2023 se ha publicado en el Boletin Oficial del Estado el Real Decreto 118072023, de 27 de
diciembre, por el gue se modifican el Real Decreto 948/2001, de 3 de agosto, sobre sistemas de Indemnizacién
de los Inversores, y el Reglamento de desamollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de
inversién colectiva, aprobado por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julic, cuya entrada en vigor se ha
producide en el ejercicio 2024 (a los 20 dias de su publicacidn en el Boletin Oficial del Estado). Dicho Real
Decreto incorpora, entre otras, las siguientes modificaciones:

- Se slimina la exigencia de un cosficiente de liquidez del 1%.

- Se adapta el régimen de la comision de éxlte, modificdndose el periodo de referencia de rentabilidad, que
pasa de comprendar como minimo los ultimos 3 afios a comprender como minime los Gltimos 5 afios.

Con posterioridad al ciarre del gjercicio no se ha producido ningun hecho significative adicional no descrito en
esta nota o en las notas anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2023

MICROBANK FONDO ETICO, FONDO DE INVERSION

008653682

Divisa | ISIN Descripcitn Euros
'EUR | ES00000127Z9 | DEUDA|SPAIN GOVERNMENT BON|1,950/2026-04-30 1.311.221,55
|EUR |ES000001224 | DEUDA|SPAIN GOVERNMENT BON|0,850/2037-07-30 3.064.055,08
'EUR |ES0000012K38 | DEUDA|SPAIN GOVERNMENT BON[2025-05-31 659.581,74

EUR |ES0000012K61 | DEUDA|SPAIN GOVERNMENT BON2,550(2032-10-31 3.450.915,69
'EUR |ES0213679]R9 | BONOS|BANKINTER SA|0,625[2027-10-06 728.958,26 |
'EUR |ES02136790F4 | BONOS|BANKINTER SA|1,250[2032-12-23 §91.955,71
'EUR |ES0239140025 | BONOS|INMOBILIARIA COLONIA|0,750[2029-06-22 517.981,63
'EUR |ES0001352592 | BONOS/OBLIGA.[XUNTA DE GALICIA|0,084[2027-07-30 895.448,99
'EUR |ES0000101966 | BONOS/OBLIGA.AUTONOMOUS COMMUNITY]|0,827[2027-07-3|  372.128,99
| TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 11.892.247,64

EUR | ES0113900J37 ACCIONES|BANCO SANTANDER SA 839.132,15
'EUR |ES0148396007 | ACCIONES|INDUSTRIA DE DISENO 1.754.635,00
|EUR | ES0105563003 ACCIONES|CORP ACCIONA ENERGIA | 1.049.826,96
j TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio - 3.643.594,11
(EUR | X82592650373 | BONOS|INTESA SANPAOLO SPA|5,000{2028-03-08 1,151.088,05

EUR | X82597970800 BONOS|INTESA SANPAOLO SPA}4,562{2025-03-17 1.279.998,38 |
|EUR | XS20893685%6 | BONOS|INTESA SANPAOLO SPA[0,750/2024-12-04 762.300,59
'EUR |XS2304664167 | BONOS|INTESA SANPAOLO SPA|0,625[2026-02-24 | 656.630,50

EUR |X82317069685 | BONOS|INTESA SANPAOLO SPA0,750/2028-03-16 1.640.872,61
|BUR | XS2476266205 | BONOS|BANCO SANTANDER SA|4,974/2024-05-05 1.316.746,58
'BUR |X82320533131 | BONOS|REPSOL INTERNATIONAL[2,50012199-12-31  697.349,93 |

EUR |XS2310118976 | BONOS|CAIXABANK SA|1,250[2031-06-18 ' 1.116.566,78
'BUR | XS52297549391 | BONOS|CAIXABANK SA|0,500[2029-02-09 441,151,45
'EUR | X82200150766 BONOS|CAIXABANK SA|0,750[2026-07-10 480.901,55

EUR |XS2434702424 | BONOS|CALXABANK SA|0,625[2028-01-21 1.383.037,03
'EUR | X82346253730 BONOS|CAIXABANK SA|0,750/2028-05-26 518.943,58
'EUR | ATO000A2GHO8 | BONOS|ERSTE GROUP BANK AG{0,875/2027-05-13 652,543,11
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EUR |ATO0000A2J645 BONOS|ERSTE GROUP BANK AG|1,625/2031-09-08 486.528,86
EUR |ATO000A2RAA0 | BONOS!ERSTE GROUP BANK AGI0,125!2028-05-17 698.733,55
\EUR | DEO00AI3R7Z7 | BONOS|ALLIANZ SE|3,375[2199-12-31 976.731,99
EUR |X82353182020  |BONOS|ENEL FINANCE INTERNA[2027-06-17 §73.230,96
EUR |XS2410367747 | BONOS|TELEFONICA EUROPE BV|2,880[2199-12-31 730.415,72
'EUR | XS52293060658 BONOSITELEFONICA EUROPE BV|2,376/2199-12-31 607.779,26
EUR | XS1933828433 | BONOS|TELEFONICA EUROPE BV|4,3752199-12-31 1.327.351,37
i EUR | FRO014006NI7 BONOS|BNP PARIBAS SA|0,500{2028-05-30 994,908,16
|USD | USO0S581LABS3 | BONOS|BNP PARIBAS SA|3,800[2024-01-10 273.762,95
|EUR | XS2381261424 | BONOSMUENCHENER RUECKVERS]1,000[2042-05-26  1.015.682,89
EUR |FR0014009DZ6 | BONOS|CARREFOUR SA|1,87512026-10-30 483.197,78
EUR |XS2350756446 | BONOS|ING GROEP NVi0,875[2032-06-09 B ~ 1.260.913,60
EUR | PTEDPROMO0029 | BONOS|EDP - ENERGIAS DE PO|1,875/2081-08-02 466.705,26
EUR |FR0013534484 | BONOSORANGE SA{0,125/2029-09-16 598.626,37
EUR |FRO0140005L7 | BONOS|ORANGE SA|1,7502199-12-31 | 888.573,18
EUR |FRO013413887 | BONOS|ORANGE SA[2,375[2199-12-31 | 1.008.732,58
EUR |X82332254015 BONOS|CA AUTO BANK SPA/IRE|2024-04-16 | 1.087.265,82
EUR |FRO0I400KIP7 | BONOS|LVMH MOET HENNESSY L{3,250{2029-09-07 305.593,15 |
EUR |XS2314312179 BONOS|AXA SA|1,3752041-10-07 | 51476583 |
EUR |BE0002951326 | BONOS|KBC GROUP NV/4,3752031-12-06 - | 1.055.899,40
EUR |FRO014002QE8 | BONOS|SOCIETE GENERALE SA|1,125[2031-06-30 1.011.571,72
EUR |XS1616341829 BONOS;SOCIETE GENERALE SA|4,762{2024-05-22 806.593,49
EUR |FRO01400GOW1 | BONOS|ALD SAJ4,534]2025-02-21 B 401.601,44
'EUR |XS2240063730 | BONOS|DIAGEO CAPITAL BV|0,12512028-09-28 367.640,43
\EUR | X82325733413 | BONOS|STELLANTIS NV/|0,625[2027-03-30 904.441,54
'EUR | XS2176560444 |BONOS|VERIZON COMMUNICATIO1,30012033-05-18 558.167, ”
EUR | X82595361978 BONOS|AT&T INC|4,362|2025-03-06 964.710,80
'EUR | X52344735811 BONOS|ENI SPA|0,375/2028-06-14 277.040,21
EUR | X51384281090 BONOSIRELX FINANCE BV|1,375[2026-05-12 500.382,83
'EUR | X§1713466495 | BONOS/HOLCIM FINANCE LUXEM]3,00012199-12-31  516.193,71
(EUR | X52261215011 | BONOS[HOLCIM FINANCE LUXEM]0,500{2031-04-23 410.636,09
EUR | X51293505639 BONOS|ASR NEDERLAND NV|5,125|2045-09-29 1.012.371,66
'EUR | XS1725677543 BONOS|INMOBILIARIA COLONIA|1,625/2025-11-28 1.284.855,73
|EUR | XS2201857534 | BONOS|ASSICURAZIONI GENERA|2,429[2031-07-14 727.198,13
|EUR | X82357754097 BONOS|ASSICURAZIONI GENERA)|1,713|2032-06-30 620.474,50
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EUR |XS1028950290 | BONOS|NN GROUP NV|4,500[2199-12-31 722.493,04
EUR |XS2293075680 | RONOS|ORSTED AS|1,500(3021-02-18 - 422.774,04
EUR | X82327420977 BONOS{E.ON SE|0,600{2032-10-01 450.899,86
EUR |XS82311407352 BONOS|BANK OF IRELAND GROU|0,375]2027-05-10 978.287,08
EUR | XS2321526480 | BONOS|NORDEA BANK ABP|0,50012031-03-19 214.492,95
EUR | XS2431318711 BONOSI|LOGICOR FINANCING SA|0,625/2025-11-17  692.694,53
EUR |IT0004644735 | DEUDA|ITALY BUONI POLIENNA}4,5002026-03-01 2.474222,72
EUR | IT0004953417 DEUDA[ITALY BUONI POLIENNA4,500/2024-03-01 238.673,61
EUR |IT0005001547 | DEUDA[ITALY BUONI POLIENNA|3,750[2024-09-01 683.923,03
EUR | IT0005210650 DEUDA|ITALY BUONI POLIENNA|1,250{2026-12-01 B 2.010.422,99
EUR |IT0005274805 | DEUDA|ITALY BUONI POLIENNA}2,0502027-08-01 2.442.883,44
EUR | IT0005323032 DEUDA|ITALY BUONI POLIENNAI2,000(2028-02-01 1.609.841,25
'EUR | IT0005327306 DEUDA|ITALY BUONI POLIENNA|1,450/2025-05-15 2.133.704,13
'EUR |IT0005451361 | DEUDA(ITALY CERTIFICATI DI4,7712029-04-15 3.284.310,06
EUR | FRO0140017P8 BONOS|BPCE SA|5,750[2033-06-01 212.266,49
|EUR | XS2264977146 BONOS|COCA-COLA EUROPACIFI|0,200/2028-12-02 551.716,92
'EUR |XS2177021271 | BONOS|LINDE FINANCE BV]0,250[2027-05-19 734.410,47
EUR |XS2180510732 BONOS|ABN AMRO BANK NV|1,250{2025-05-28 292.732,87
'BUR |XS2343340852 | BONOSJAIB GROUP PLC|0,500{2027-11-17 945.138,82
EUR |XS2307853098 BONOSNATWEST GROUP PLC|0,780{2030-02-26 629.907,16
|EUR | X82168285000 | BONOS|COOPERATIEVE RABOBAN(0,875/2028-05-05 832.423,26
EUR |DEOOCHCBOAS6 |BONOS{HAMBURG COMMERCIAL BI0,500[2026-09-22 | 1.108.971,94
EUR |FRO0I3517307 | BONOS|CREDIT MUTUEL ARKEA|1,250[2029-06-11 453.582,33
EUR |XS1385945131 | BONOS/BANQUE FEDERATIVE DUJ2,375[2026-03-24 501.177,89
EUR |X82106861771 BONOS|MEDIOBANCA BANCA DIj1,125[2025-04-23 487,793,13
EUR |XS51781401085 | BONOS|GRAND CITY PROPERTIE|1,5002027-02-22 | 343.582,93
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 63.570.735,78
'EUR |FRO000120578 | ACCIONES|SANOFI SA - 1.095.072,00
EUR |FRO000121972 | ACCIONES|SCHNEIDER ELECTRIC § 2.732.153,40
EUR |IT0000072618 ' ACCIONES|INTESA SANPACLO SPA 2.677.865,50
EUR |AT0000652011 | ACCIONES[ERSTE GROUP BANK AG © 470.144,00
DKK | DKO0062498333 | ACCIONESINOVO NORDISK A/S 5.753.190,64 |
EUR | FR0000120073 ACCIONES|AIR LIQUIDE SA 2.138.625,16
GBP | GB0005405286 | ACCIONES/HSBC HOLDINGS PLC - 1464
EUR |FR0000120172 | ACCIONES|CARREFOUR SA 670.882,50
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EUR |FRO0000120321 ACCIONES|L'OREAL SA 4.961.656,50
CHF |CHO0012032048 | ACCIONES|ROCHE HOLDING AG 1.341.741,06
EUR | ES0127797019 | ACCIONES|EDP RENOVAVEIS SA 1.565.362,50
EUR | FR0004125920 ACCIONES|AMUNDI SA 1.309.000,00
EUR | FR0000121014 | ACCIONES|LVMH MOET HENNESSY L 1.496.544,00
EUR |NL0010273215 ACCIONES|ASML HOLDING NV 4.720.772,50
CHF |CHO0012221716 | ACCIONES|ABB LTD 1.715.108,35
EUR | FR0000120628 | ACCIONES|AXA SA 2.645.253,00
GBP | [E0001827041 | ACCIONES|CRH PLC 1.328939.24
EUR |BE0003565737 | ACCIONES|KBC GROUP NV 1.509.104,00
EUR |FI4000552500 ACCIONES|SAMPO OYJ 1.548.751,00
EUR |DE0006599905 | ACCIONES|MERCK KGAA 737.792,00
EUR |FR0000125338 | ACCIONES|CAPGEMINI SE 1.830.875,00
|GBP | GB00B2BODGS7 | ACCIONES|RELX PLC 2.454.433,38
|EUR | DE0OOAIEWWWO | ACCIONES|ADIDAS AG 990.780,80
EUR |IE0004906560 | ACCIONESKERRY GROUP PLC 487.692,00
|CHF |CHI256740924 | ACCIONES|SGS SA 263.020,92
|GBP |GBO00BD6K4575 | ACCIONES|COMPASS GROUP PLC 509.327,62
'CHF |CHO013841017 | ACCIONES|LONZA GROUP AG 805.582,23
'EUR |FRO000120693 | ACCIONES|PERNOD RICARD SA 471.262,50
DKK |DK0060094928 | ACCIONES|ORSTED AS 723.090,96 |
DKK |DK0061539921 | ACCIONES|VESTAS WIND SYSTEMS 862.489,94 |
|EUR |CHI216478797 | ACCIONES|DSM-FIRMENICH AG 487.324,00 |
GBP |GBOOBSZNINSZ | SOCIMISEGRO PLC 459.560,35 |
'BUR |FI4000552526 | ACCIONESMANDATUM OYJ 159.137,00
GBP |CHO198251305 | ACCIONES|COCA-COLA HBC AG 318.678,28
TOTAL_ Cartera e_xteritir- Instrumentos de patrimonio 51.241.226,97 :
Jpy [LUI230563022 | ETFJUBS LUX FUND SOLUTIO 691.958,06
UsD |LU0629460089 | ETFIUBS LUX FUND SOLUTIO 793.676,63
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 1.485.634,69 |
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MicroBank Fondo Etico, Fondo de Inversién

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

Situacién del Fondo, evoluclén de los negocios {mercados) y evolucién previsible

El valor de la particlpaclén de la clase Estandar al cierre de los elercicios 2023 y 2022 asciende a 9,4551 y
8,5362 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase Esténdar a 31 de dicismbrs de 2023
es de 100,184.353,05 euros (101.138.149,20 euros a 31 de diciembre de 2022},

El valor de la participacién de la clase Extra al cierre de los elercicios 2023 y 2022 asciende a 7,1844 y 6,4507
euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase Extra a 31 de diciembre de 2023 es de
30.143.253,88 euros (31.008.248,26 euros a 31 de diciembre de 2022).

El valor de la participacién de la clase Cartera al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 asciende a 7,2820 y 6,4917
euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase Carterz a 31 de diciembre de 2023 es de
10.388.558,17 suros (8.343.093,07 euros a 31 de diclembre de 2022).

El afio 2023 comenzaba con bajas expectativas en cuanto al crecimientc global y temores en cuanto a la
posibllidad de una recesién en distintas areas geogréficas. Sin embargo, la reapertura de China, los estimulos
fiscales en Estados Unidos y Europa y la secrprendente fortaleza de los consumidores estadounidenses,
estabilizaron el crecimiento. El optimismo adicional del mercado en relacién con la inteligencia artificial, los
medicamentos para la reduccldn de peso o las expectativas de bajadas en los tipos de Interés de la Fed, entre
ofros, han dado lugar a un compertamiento de los activos de riesgo ampliamente positivo. Y todo esto ha sldo a
pesar de haber vivido el clclo de mayor subida de los tipos de interés en décadas Junto con el inicio de una
nueva guerra en Gaza que viene a sumarse a la guerra de Ucrania, la crisis energética, la crisis bancaria
regional en EEUU y la recesidn en algunas partes de la eurozona.

El impulso de la reapertura de China fue un motor de crecimlento en el aranque de afio, contribuyé a 2/3 del
crecimiento del PIB mundial y favorecid al sentimiento positivo de los activos de riesgo. Sin embargo, esto no
impidié que las acciones chinas cayeran casi un 20%, al quedarse corto el efecto de la reapertura frente a las
expectativas y, desde luego, no conseguir resclver los retos estructurales que afronta. A la inversa, el
crecimiento agdnico de la Eurozona, con |a recesién efectiva de Alemania (-0,4% del PIB), no impidid un repunte
de casi el 20% en las acciones alemanas y de la eurozona, impulsandolas a méximos historicos,

Por otro lado, el crecimiento de Estados Unidos se mantuvo fuerte durante todo el afio y sorprendid al alza. Los
elevados déficits fiscales, el sélido mercado laboral y el fuerte ritme de consumo, respaldaron la economia y el
apetito por el riesgo. En esta sentido fos mercados no se preccuparon por la sostenibllidad de la deuda
norteamericana ni por acontecimientos ¢omo |a rebaja de la calificacién de la deuda estadounidense a principios
del verano. Hay que destacar también que gran parte de la rentabllidad positiva del SP500 este afio se debe a
un muy reducido numearo de acciones (“las 7 magnificas”) que han subido, entre ctros motives, debido al calor de
la Inteligencia Artificial.

Los bancos centrales y su politica monetaria, para lograr el control de la inflacién, han acaparado gran parte del
foco en el 2023. El Core iPC mundlal cayd de forma significativa en 2023 en gran parte por Ia desaceleracion de
los precios de los bisnes manufacturados mientras que, por el contrarlo, los precios de los servicios mantenian
una mayor rigidez. En paralelo, los Indicadores adelantados - oferta laboral, productividad, exceso de capacidad
productiva, ... - han ido sefialando un entomo de menor inflacién. Afladido a esto, el efecto de las polfticas de
endurecimliento monetario, aunque con un mayor retardo de lo esperado, contribulan a desacelerar el
crecimiente de locs precios. Este permitia que tanto la Reserva Federal, el BCE como el Banco de Inglaterra, a
partir del tercer trimestre han ido sefialando una pausa o incluso fin, del ciclo de endurecimiento monetario.
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En resumen, un PIB nominal que crecié un 1,5%, por encima de lo previsto, y una inflacién que ha cormregldo
desde méximos, dejaba al sector privado en mejor situacién de lo que en un primer momento se descontaba
para el afio que ha finallzado, aunque con grandes divergencias, como la europea frente a la americana.

2023 también ha sido un afio con gran influencia por parte de los eventos geopoliticos. En este aspecto
podemos destacar la prematura reapertura de China tras su politica de Covid cero, que no dio los resultados
esperados. La negociacion del techo de deuda en EEUU también fue un eventc que Hevo al Iimite las
negoclaciones, dando lugar incluso a la rebaja del rating de la deuda norteamericana por parte de Fitch desde
AAA a AA+, con un acuerdo llegando en el Ultimo instante. Desde el punto de vista gecestratégico la guerra de
Ucrania ha continuado afectando a los precios de las materias primas, donde comienza a observarse un efecto
de “desdolarizacién” en favor de otras divisas. También hemos aslistido en 2023 al nuevo conflicto entre Hamas
e Israel de consecuencias todavia inciertas a cierre de afio.

Por {iltimo, tuvimos un evento de crédito que disparé el temor a una crisis sistémica. El efecto colateral de la
subida de tipos generd uno de los episodios que ha marcade el afio 2023, la crisis de los bancos regionales
americanos en el mes de marzo. El stress producido en el sector como consecuencia de una deficiente gestién
del rlesgo de balance por parte de algunos gestores dio lugar al colapso de los bancos Sllicon Valley Bank y el
Signature Bank. Durante estas fechas aumenté el temor de los inversores & un contaglo de este evento hacia
una huida generalizada de depdsitos, un mayor stress de la liquidez bancaria y un mayor foco en los balances
bancarios norteamericancs, especialmente en aquellos con exposicién al mercado inmobiliario de oficinas y
centros comerciales. La situacion acabé normalizéndose con la intervencion de la Fed dando liquidez de dltimo
recurso y regulando unas mayores necesidades de capltal y de depdsitos a largo plazo por parte de las
entidades financieras, medidas aplicables en 2025.

Pasando a analizar el afio desde al punto de vista de los mercados financieros cabe destacar que 2023 ha sido
el afio con la mejor rentabilidad de las bolsas mundiales deade el 2019 sobre todo por el buen comportamiento
de los dos Glimos meses del afio, al calor del optimismo respecto a las pesibles bajas de tipos de interés por
parte de la Reserva Federal y a la potenclal Influencia en las cuentas de resultados empresariaies de la
Inteligencia artificial. Asf, en renta variable, el indice global (MSCI Global) ha tenido un comportamiento positivo
del +18,08% apoyado por el buen comportamiento de las bolsas americanas donde el SP500 ha subldo un
+24,23% y el Nasdaq un espectacular +43,42%. Por su parte las bolsas europeas también se han comportado
positivamente. El Eurostoxx50 ha subido un +19,19% con los mercados periféricos destacando: el Mib italiano
un +32,83% y el Ibex espafiol un +27,03%. Jap6n ha acompafiado al comportamiento de las bolsas
desarrolladas con un +28,24% del Nikkel 225. Han sido los mercados emergentes los que menos han lucido en
2023 especlaimente por el Impacto negativo de la bolsa china que ha cafdo un -3,70% en el Shanghai
Composite. A pesar de ello, el MSC| Emergente ha subido en 2023 un +8,83%.

El mercado de renta fija se ha estado debatiendo entre la recesidn, el aterrizaje suave y “no aterrizaje” de la
economia americana, como termdmetre de las potenclales decisiones por parte de los bancos centrales ante
una Inflaclén que, aunque desaceleraba, ha estado en niveles incémodos a lo largo del afio. Todo esto ha
llevado a un afic especlalmente turbulento para la renta fija. Los tipos de interés del bono del tesoro americano a
10 aftos cayeron en marzo por las preocupaciones sobre el sistema bancaric americano tras la quiebra del SVB
pero volvieroh a repuntar en verano por los mejores datos econdmicos en EEUL), una mayor resiliencia de la
inflacién y la posibilidad de que los tipos de interés se mantuvieran "altos por mas tiempo®. El giro de final de
afio, con la evidencia de la caida significativa de la inflacién, renovaron las esperanzas de bajas de tipos. De
osta forma el vaivén en la rentabllidad del bono americano ha pasado de un 5% en verano a cerrar el afio en un
3,88% algo por encima de donde comenzd en enero de 2023. A pesar de esta volatilidad el indice Bloomberg
US Treasury ha tenido un comportamiento en 2023 de +4,05% del que un +5,7% se atesora sdlo en el cuarto
trimestre y un espectacular 3,4% sélo en diciembre. Practicamente vemos el mlsmo dibujo de comportamiento
en la Eurozona, con un crecimiento debilitado pero una inflacién en niveles elevados. En el caso europeo, el
indice Bloomberg Paneuropeo agregado ha subido un +7,49%. El créditc corporativo a ambos lados del
Atlantico también ha subido del orden de un +8,52% en EEUU y un 8,84% en Europa. El mayor apetito por el
riesgo a finales de afio también ha supuesto un gran comportamiento para el High Yield con un cierre de afio
para el Indice Ice High Yield global da +13,40%.
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Por Ultimo, hay que destacar que tras dos afios de retomos de doble diglto en las materias primas, 2023 ha sido
el afio de la reversién con el [ndice Bloomberg Commeodity en un -7,8%.

Entramos en un afic 2024 donde, tras el rally de los mercados de 2023, las valoraclones de todas las clases de
activos se encuentran en un punto exigente. Para que las bolsas continGen su tendencia alcista parece
necesario que &l Incremento en beneficios empresariales se produzca ya que no parece muy realista una nueva
expanslén de miuiltiplos. A su vez el sélido y rapido rebote de las bolsas en el clerre de 2023 limita en cierta
medida el momento bursétil para el 2024, El ejercicio seguird siendo muy téctico. Mientras tante, mantenemos
una posiclén equilibrada por sectores y estilos, pero reforzando la apuesta por los beneficiarios de un ciclo de
crecimiento mas prolongado, las empresas del inicio de la cadena de valor industrial (materlales, sobre todo) y
las economias emergentes {excepto China). En el caso de |a renta fija mantenemos una apuesta clara por la
curva y por la direccion. La sspectacular caida en las rentabilidades de los bonos ha anticipado el movimiento
posible de la Reserva Federal, pero mientras continle la tendencia de desinflacién, el optimismo se puede
mantener, por lo que nos reforzamos en la conviccidn por los tramos més cortos de la curva. Tanto los bonos
corporativos como los de la periferla de la Eurozona nos parecen los instrumentos més atractivos para
materializar la apuesta. En la asignacién de activos, el panorama para e! conjunto del afic es atractivo para los
actlvos de riesgo: el apoyo de la Reserva Federal y, mientras no se acelere la inflacion, las rentabilidades de los
activos de riesgo serédn potencialmente atractivas y, sobre todo, la capacidad de diversificacién de la renta fija
que pressenta una clara oportunidad para construir carteras eficientss.

Uso de Instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el usc de instrumentos financiercs por el Fondo (véase Nota 4) estd destinado a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los fesgoes de precio, crédito,
liquidez, sostenibilidad y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012, y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores), asl como la politica de invarsion establecida en su folleto.

La informacién requerida por el articulo 11 del Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo y del
Consejo de 27 de novlembre de 2019 sobre la transparencia de la promocién de las caracteristicas
madioambientales o sociales en los informes periddicos se incluye en el "Anexo de sostenibilidad”
Acontecimlentos Importantes ocurridos después del clerre del sjerciclo 2023

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigaclén y desarrollo y Medio Ambiente
El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo durante el ejercicic 2023,

Adicionalmente, 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 signlificativos en relacién con el patrimonio, la
sltuacién flnanclera y los resuliados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria respecto a informaclén de cuestiones medioambientales, lo que no necesariamente significa
que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones de inversién en el marco de su actividad
descrita en la Nota 1 no puedan llegar a ser significativos.

Adquisiclén de acclones proplas
No aplicable.

Informacién sobre el perlodo medio de pago a proveedores en operaciones comerclales

.Nada que resefiar distinto de lo comentade en la Memoria (véase Nota 7).



