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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Sabadell Consolida 94, Fondo de Inversién, por encargo del
Consejo de Administracion de Sabadell Asset Management, S.A., Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversién Colectiva, Sociedad Unipersonal {en adelante, la
Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales de Sabadell Consolida 94, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo),
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2022, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
ctambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen
fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2022, 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 auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién con lg auditoria de los
cuentas anuales de nuestro informe.

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

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y

adecuada para nuestra opinion.

Deloitte, 5.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccion 8%, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 962, C.I.F.; B-79104469,
Domicilio social; Plaza Pablo Rulz Picasso, 1, Terre Picasso, 28020, Madrid,



Las cuestiones clave de la auditorfa son aquellas cuestiones que, segun nuestro juicio profesional, han sido
de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estas cuestiones
han sido tratadas en el contexto de nuestra 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.

Descripcidn

Tal y como se describe en la nota 1 de la
memoria adjunta, el Fondo tiene por objeto
la captacion de fondos, bienes o derechos del
publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros
instrumentos financieros, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcién de los resultados colectivos, por lo
que la cartera de inversiones financieras
supone un importe significativo del activo del
Fondo al 31 de diciembre de 2022. Por este
motivo, y considerando la relevancia de dicha
cartera scbre su patrimonio y,
consecuentemente, sobre el valor liquidativo
del Fondo, hemos identificado la existencia y
valoracién de la cartera de inversiones
financieras como cuestiones clave en nuestra
auditoria.

Procedimientos aplicados en la auditoria

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

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

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sustantivos, en base selectiva, dirigidos a dar
respuesta a la cuestién clave de valoracién de la
cartera de inversiones financieras incluyendo, en
particular, el contraste de precios con fuente
externa o mediante la utilizacion de datos
observables de mercado para la totalidad de las
posiciones de la cartera de inversiones financieras
al 31 de diciembre de 2022.

El desglose de informacion en relacidn con los
activos de la cartera de inversiones financieras estd
incluido en la nota 4 de la memoria de las cuentas
anuales adjuntas.



La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2022, cuya formulacién
es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma parte integrante de
las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de
la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de
gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacion de la
auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del
informe de gestidn 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 del trabajo realizado, segin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que contiene el
informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2022 y su contenido y presentacién
son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

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

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

realista.

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



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

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

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

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

La opinion expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicionai para
la comisién de auditoria de |la Sociedad Gestora del Fondo de fecha 14 de abril de 2023.

El Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora del Fondo celebrado el 26 de mayo de 2021 nos
nombré como auditores por un periodo de 3 afios, contado a partir del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2020, es decir, para los ejercicios 2021, 2022 y 2023, y hemos venido realizando el trabajo de
auditoria de cuentas de forma ininterrumpida desde entonces; y por tanto, también desde el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2022, afio en que el Fondo se ha convertido en una Entidad de Interés
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

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

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

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

® Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn 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.

s Concluimos sobre si es adecuada la utilizacidn, por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, del principic contable de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que
llamemos la atencidén en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada
en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de
nuestro informe de auditoria. 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 la
informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes de
un modo que logran expresar la imagen fiel.



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

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

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

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salve que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar pablicamente la cuestion.
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SABADELL CONSOLIDA 94, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021

005331324

(Euros)
ACTIVO 31-12-2022 31-12-2021 (*) PATRIMONIO ¥ PASIVO 31-12-2022 31-12-2021 (M)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIQ ATRIBUIDO A PARTICIPES O 249.141.439,42 210.068.,609,04
ACCIONISTAS
Inmovilizado Intanglble - - Fondes reembolsables atribuldes a 249.141.439,42 210.068.509,04
particlpes o accionlistas
Inmovllizado material - - Caplal - -
Bienas inmuebles de uso propio - - Participes 261.018.549,19 210.018.071,62
Mobiliaric y enseres - - Prima de emisién - -
Actlvos por Impuesto diferido - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 249.432.585,80 210.261.989,67 (Acciones propias) - -
Deudores 211.295863 989.102,85 Resultados de ejercicios anteriores -
Cartera de Inverslonsas financleras 245.433.481,04 199.353.408,95 Otras aportaciones de socios

{11.877.109,77)

50.437,42

Cartera Intarior - - Resultado del ejercicio
Valores representativos de deuda (Dividendo a cuenta)
Instrumentos de patrimonio - Ajustes por camblos de wvalor 8n - -
Inmovilizado materlal de usc proplo
Instituciones de Inverslén Colectiva - Otro patrimonio atribuido - -
Depositos en EECG .
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -
Ctros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterlor 245.433.481,04 199.363.408,95 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda - - Paslvas por impuesto diferldo - -
Instrumentos de patrimonio - -
Instituciones de Inversién Colectiva 245.396.869,67 199.289.720,58 | PASIVO CORRIENTE 291.146,38 193.480,63
Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados 36.611,37 63.688,37 Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedores 280.658,48 176.700,60
Intereses de la cartera ds Inverslén . - Paslvos financleros . -
Inverslones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados 10.487 %0 16,779,983
Perlodificaciones - - Perlodiflcaclones - -
Tesoreria 3.787.809,13 9.919.477,67
TOTAL ACTIVQ 249.432.565,80 210.261.989,57 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 249.432.585,80 210.261,980,57

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 8.030.847,63 39.192.957,81

Gompromisos por operacionss largas de 3.805.847,63 32,623417,81
derlvados

Compromisos por operaciones cortas de 2.125.000,00 6.569.540,00
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN - -

Valores cadidos en préstamo por la IC

Valores aportados como garantia por 1a ilC

Valores recibidos en garantia por la lIC

Capital nominal no suscrito ni en circulacién
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar -

Ctros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 6.030.847,63 39.192.957,81

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2022.
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SABADELL CONSOLIDA 94, FONDO DE INVERSION

003 .. oS

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021

005331325

(Euros)
2022 2021 ()

Comisiones de descuento por suscripclones y/o reembolsos - .

Coemisiones retrocedidas ala lIC - -

Gastos de Personal - .

Otros gastos de explotacién {2.610.787,03) (693.658,92)
Comisién de gestién (2.462.468,24) {649.468,65)
Comision depositario (132.380,70) (34.917,66)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - .

Otros {15.928,09) (9.272,81)
Amortizaclon del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones .

Deterioro y resultados por enalenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {2.610.787,03) {693.658,92)

Ingresos financieros 2.020,75 {32.284,19)

Gastos financieros (6.019,10) {623,46)

Variacion del valor razonahle en instrumentos financieros {1.831.530,89) 1.032.318,08
Por operacicnes de la cartera interior - -

Por operacicnes de la cartera exterior {1.831.530,80) 1.032.318,08

Por operacicnes con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio 198.411,88 12.746,09
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (7.629.205,38) {267.550,71)

Deterioros - -

Reasultados por operaciones de la cartera interior - -

Resultados por operaciones de la cartera exterior (4.263.229,53) (80.462,58)

Resultados por operaciones con derivados
Otros
RESULTADO FINANCIERQ
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre beneficios
RESULTADO DEL EJERCICIO

(3.385.975,85)

(187.086,13)

{9.266.322,74)

744.605,81

{11.877.109,77) 50.946,89
- {609,47)
(11.877.109,77) 50.437,42

{*} Se presenta, Unica y exclusivamente, 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 2022.
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CLASE 8°
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SABADELL CONSOLIDA 94, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios terminados al 31 de diciembre
de 2022 y 2021

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de
diciembre de 2022 y 2021:

Euros
2022 2021 (*)
Resultado de |a cuenta de pérdidas y gananclas (11.877.109,77) | 50.437,42
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o acclonistas
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Total de ingresos y gastos reconog¢idos {11.877.109,77) | 50.437,42

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 8?

b
Sabadell Consolida 94, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2022

Resefia del Fondo

Sabadell Consolida 94, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyd el 12 de abril de 2021. El Fondo
se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva
y sus posteriores modificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus
sucesivas modificaciones por el que se reglamenta dicha ley y en |a restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el namero 5.530, en la categoria de armonizades conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes ¢ derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondoe, el mismo no
tiene gastos, aclivos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos
en relacién con el patrimonio, 1a situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motive no se incluyen
desgloses especlificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion de cuestiones
medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las
decisiones de inversién en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significatives. El codigo CNAE
correspondiente a las actividades que constituyen el objeto social exclusive del Fondo es el 6430.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicién
del publico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valares.

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

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de BNP Paribas, S.A. Sucursal en Espafia (Grupo BNP Paribas),
entidad depositaria del Fondo (véase Nota 4).

Con fecha 10 de octubre de 2022 se produjo la sustitucién efectiva de BNP Paribas Securities Services, Sucursal
en Espaiia por BNP Paribas, S.A. Sucursal en Esparfia, como consecuencia de la fusién por absorcién de BNP
Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia por BNP Paribas, S A., Sucursal en Espafia.

Durante el ejercicio 2021 la sociedad gestora Sabadell Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, Sociedad Unipersonal, delegd la gestion de los activos del Fondo a Amundi
Asset Management.
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£l Fondo, a pesar de no ser garantizado, cuenta con una garantia parcial sobre el VL de proteccién (no sobre la
inversion inicial) que sigue una estrategia dinamica de preservacion del capital, en la que los activos se reasignan,
directamente o a través de IIC, entre activos de mayor riesgo y de menor riesgo segln el grado de cobertura del
objetivo garantizado, asi como de la situacién del mercado:

- Activos de bajo riesgo (Proteccion): activos monetarios, bonos publicos o privados con rating minimo BBE- en
cualquier divisa, depdsitos e instrumentos del mercado monetario no negociados.

- Activos de riesgo (Dinamicos): renta variable (max. 30% de los activos y sin limite de capitalizacion) y renta fija
sin limite de calificacion crediticia en cualguier divisa, asi como, para fines de diversificacion, en derivados sobre
Commaodities y volatilidad a través de IIC {(méax. 5% del patrimonio).

Fusién por absorcién

Con fecha 13 de mayo de 2022 |la Comisién Nacional del Mercado de Valores autorizé, a solicitud de Sabadell
Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva como entidad gestora y BNP
Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia, como entidad depositaria a dicha fecha, |a fusién por absorcién
de Sabadell 80 Capital Bolsa Euro 1, Fondo de Inversion como Fondo absorbido, por el Fondo como Fondo
absorbente,

Con fecha 7 de julio de 2022 se firmé el documento contractual de fusién de los mencionados Fondos y la
adopcion, entre otros, de los siguientes acuerdos:

1. Disolucién sin liquidacién del Fondo absorbido y transmisién en blogue de todos sus activos y pasives al
Fondo absorbente, sucediendo éste a titulo universal en todos los derechos y obligacicnes a aquél.

2. Aprobacién de la ecuacion de conversién o canje de la fusién de los fondos implicados, teniendo en cuenta
sus patrimonios y nimerc de participaciones en circulacion del dia 6 de julio de 2022, De esta forma, por
cada participacion de Sabadell 90 Capital Euro 1, Fondo de Inversion corresponderian 1,12526885
participaciones del Fondo.

3.  Comunicacion al Ministerio de Hacienda y Administraciones Publicas, de la aplicacién a la presente fusion
del régimen fiscal especial de las fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores establecido
en el Capitulo Vil del Titulo VI de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto scbre Sociedades.

4. Comunicacion, asimismo, al Ministerio de Hacienda y Administraciones Pulblicas de la exencidn en el
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, en virtud del articulo 88.1.b})
del Real Decreto 828/1995, de 29 de mayo, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

La fusién por absorcién se ha realizado, a efectos contables, el 6 de julio de 2022, integrando |os saldos del activo
y pasivo a la fecha de los balances de fusion y considerandose a partir de dicha fecha las operaciones realizadas
por el Fondo absorbido como realizadas por el Fondo absorbente. Esta forma de integracién contable no afecta
en modo alguno al canje de las participaciones de los Fondos implicados.

De acuerdo con la legisiacién vigente, los acuerdos de fusién fueron publicados en el Boletin Oficial del Estado.
Asimismo, se practicaron las correspondientes notificaciones individuales a los participes de los Fondos
implicados, ofreciéndoles, en su caso, el derecho de separacién, conforme a la normativa aplicable.
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El Fondo absorbido no ha transmitido bienes susceptibles de amortizacién. Asimismo, no existen bienes que se
hayan incorporado a los libros del fondo adquirente con un valor diferente a aquéi por el que figuraban en los libros
del Fondo transmitente, ni existen beneficios fiscales disfrutados por la entidad transmitente, respecto de los que
deba asumir el cumplimiento de determinados requisitos de acuerdo con lo establecido en el articulo 81 de la Ley
2712014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades

El patrimonio atribuido a participes y el nimero de participaciones en circulacién a 6 de julio de 2022 y el resultado
comprendido entre el 1 de enero de 2022 y el 6 de julio de 2022 de cada uno de los fondos de la fusion se detalla
a continuacion;

. Patrimonio atribuido a N° de Resultado

Denominacion participes (en euros) participaciones {en euros)
Sabadell Consclida 94, F.I. 273.189.093,56 28.542.933,32 (10.691.6844.47)
Sabadell 90 Capital Bolsa Euro 1, F.I. 12.428.272,56 1.153.957,24 (1.167.895,54)

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de apiicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de sepliembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversién colectiva, que
constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el Cédigo
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 patrimenio y de la situacién financiera del Fondo
al 31 de diciembre de 2022 y de los resultados de sus operaciones que se han generado durante el gjercicio
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 Administracidn de la mencionada sociedad gestora
(véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b) Principios contables

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

¢) Comparacién de la informacion

La informacidn contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2021 se presenta unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al sjercicio 2022,

d) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados casos,
se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.
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3. Normas de registro y valoracién+

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2022 y 2021 se han aplicado
los siguientes principics, politicas contables y criterios de valoracion;

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracién

i. Clasificacion de los activos financieros

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

Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsites a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 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 Fondo mantenga en una institucién financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias aportadas.

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

*»  Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito o explicite, establecido
contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el
sujeto emisor,

e [nstrumentos de patrimonic: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

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

¢ Depésitos en entidades de crédito (EECC): depédsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”.

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 €l 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 estructuradoes mantenidos por el Fondo.

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

¢ Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

« Inversiones morosas, dudosas ¢ en liigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.
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Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos v el total de derechos de crédito ¥
cuentas deudoras que por cualguier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de ios deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar'. Las
pérdidas por deterioro de |as "Partidas a cobrar” asi 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 valoracion 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, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion como
“Deébitos y partidas a pagar”.

Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor razonable
de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los 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 valoracion
como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”.

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

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

Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracién de los activos financiercs

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los activos ciasificados
en gi epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario
sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacién.
Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en
el epigrafe “Ingresos 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 se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacidon y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dltima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se valoran
por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en gue se pudiera incurrir en su enajenacién. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase
apartado 3.g.iii).
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En todo caso, para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se atendera 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 dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambio medio ponderado
si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de negociacién.

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de |la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significative en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccién. En este caso, se reflejaran 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 aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos gue sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones, en
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 el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en ef momento de la adquisicién de los valores.

- Instrumentos de patrimonic no cotizados: 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 [as plusvalias ¢ minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depdésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos; su valor razonable se calcula de
acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado vigentes en cada
momento y considerando el riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su valor
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara ei Ultimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valorarén a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
las inversiones en IIC de inversion libre, [IC de IIC de inversi6n libre e IIC extranjeras similares, segtn los
articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liguido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas
multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de valoracién
adecuados y reconocides conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores.
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fi. Reconocimiento y valoracion de los pasivas financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
iniciaimente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose 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 fiujos de efectivo no es significativo, aguellas partidas cuyo importe se espera
pagar en un plaze inferior a un afo se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambhios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario seré el precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran per su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién
en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras gue 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 inversicnes
financieras” interior o exterior, segln corresponda, del activo del balance, segtn su naturaleza y el resultado
de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “"Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

No obstante, en e! caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
gjecucién el de confirmacion de |la operacion, aungue se desconozea el nimere de participaciones o acciones
a asignar. La operacién no se valoraréd hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes entregados antes de
la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.
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ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por operaciones
largas de derivados” 0 “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de arden, segin su
naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

iii. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion (operaciones
simuitaneas), se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del
balance, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en ias adguisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contralos de futuros, opciones y warrants y ofros derivados

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

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

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultades por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de ia liquidacion de la operacion, se registran las diferencias
que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La contrapartida de
estas cuentas se registra en el epligrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo,
seguln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
~ Resultados por operaciones con derivados” de |a cuenia de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es gjercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por
diferencias.
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v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por [a [IC" de las cuentas de orden. En caso de venta de
los valores aportados en garantia, se reconoce un pasive financiero por el valor razonable de su obligacién de
devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantfa, se registra en el epigrafe “Tesoreria” del balance.

Periodificaciones {activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonia. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuide a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance,

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

El resultado del sjercicio 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 atribuide a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se reconocen,
en su caso, contablements en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método del tipo de interés
efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes 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 activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Los Ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente soportadas,
de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a la {IC"
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de deposito asi como otros gastos de gestion necesarios para el desenvolvimiento
del Fondo se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

iif. Variacion del valor razonable en instrumenios financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” y "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda, de la cuenta de
pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.it y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconacimiento y la
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, 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 ningln caso y sélo se reconoceréan mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo 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 existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de diches pasivos se

realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion, En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracién.
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i) Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera 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 mas
representative del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dfa habil 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 tesoreria, débitos y créditos, por su
importe neto, en el epigrafe "Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de
partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros,
las diferencias de cambic se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion
(véase Nota 3.g.iii).

J) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 dei Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones. Para
ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la
independencia en la ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia
de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad
gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la
sociedad gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2022 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depdésitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como Anexo,
el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2022, &l Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de compromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 3.905.847,63
3.905.847,63
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Futuros vendidos 2.125.000,00
2.125.000,00
Total 6.030.847,63
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Al 31 de diciembre de 2022, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, el Fondo tiene registrado al 31 de diciembre de 2022 en el epigrafe “Cuentas de compromiso —
Compromisos por operaciones largas de derivados” de las cuentas de orden posiciones por importe de 3.438 miles
de euros que se encuentran denominadas en moneda no euro.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2022 la totalidad del importe que el Fondo tiene registrado en el epigrafe
“Cuentas de compromiso — Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden
posiciones corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2022 se recogen 192 miles de euros (989 miles de
euros al 31 de diciembre de 2021) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria
para poder realizar operaciones en los mismos.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
BNP Paribas, S.A., Sucursal en Esparia o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7).

Gestion del riesgo:

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

o Limites a la inversidn en ofras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una Unica lIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c} y d), no podra superar el 20% del patrimenio, salvo en las IIC cuya politica de inversidn se base
en la inversion en un Unico fondo. Asimismo, la inversién total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

s Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el
5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en los
emisores en los gue supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar ampliado
al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién
Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea
miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia
especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espana.
Cuando se desee superar el limite del 35%, en el Folleto y en toda publicacion de promocion del Fondo
debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se especificarén los emisores en cuyos
valores se tiene intencidn de invertir o se tiene invertido méas del 35% del patrimonio. Para que el Fondo
pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los
sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emisidn no supere el
30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones
emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo
importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y que
queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de |os intereses en el caso
de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se
supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.
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Limite general a la inversion en derivados:

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

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

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

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

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

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financleros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento 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 requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un unico
emisor.

Limites a la inversién en valores no cotizados:
Los valores susceptibles de ser adguiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre tfransmisién.

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

grupo.
Se autoriza la inversién, con un limite maximo conjunio del 10% del patrimonic, en:

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

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

* Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
las entidades exiranjeras similares.
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»  Coeficiente de liquidez:

El Fondo deberé mantener un coeficiente minimo de liguidez del 1% de su patrimonio calculado sobre el
promedic mensual de saldos diarios del Fondo.

«  Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su active para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado de
Valores. No se 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 coeficlentes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo caso,
son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a los riesgos de
mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo operacional. En este sentido, el control de los coeficientes
normatives mencionados en este apartadoe, limitan la exposicién a dichos riesgos.

Riesgo de crédito

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

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizaciéon o en mercados con una reducida dimensién
y Iimitado volumen de contratacién, o inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva con liquidez inferior a
la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. 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 y
garantizar los reembolsos de los participes. La sociedad gestora dispone, por tanto, de un sistema de gestién de
la liquidez, asi como de procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la liquidez del Fondo.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones 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 tipo de interés: la inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conllieva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos
de nacionalizacion c expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor
de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestién del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar todos
los riesgos inherentes a la politica de inversién del Fondo, asi come para determinar la adecuacion del perfil de
riesgo a la politica y estrategia de inversion.
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Riesgo de sostenibilidad

Amundi (matriz de Sabadell Asset Management) considera que, ademas de los aspectos econdémicos y
financieros, la integracién de las dimensiones ESG en el proceso de inversion, incluyendo los Factores de
Sostenibilidad y los Riesgos de Sostenibilidad, permite una evaluacién mas completa de los riesgos y
oportunidades. Amundi ha desarrollado su propia metodologia de calificacién ESG para medir el desempefioc ESG
de un emisor, es decir, su capacidad para anticiparse y gestionar los Riesgos de Sostenibilidad y las oportunidades
inherentes a su sector y a sus circunstancias particulares. Este sistema evalla también la capacidad de los
emisores para gestionar los impactos negativos potenciales de sus actividades scbre los Factores de
Sostenibilidad referidos a tematicas de caracter medioambiental, social y laboral, relacionadas con los derechos
humanos, la lucha contra la corrupcién y los scbornos. La calificacién Amundi ESG es una puntuacién cuantitativa
ESG que se traduce en siete grados, que van desde la A (la mejor calificacién) hasta la G. Ademas, Amundi aplica
politicas de exclusion especificas a todas sus estrategias de inversién activa, excluyendo a las empresas que
entran en contradiccion con la Politica de Inversion Responsable. En la escala de calificacion ESG de Amundi, los
valores pertenecientes a la lista de exclusion corresponden a una G, Utilizando las cafificaciones ESG de Amundi
y cumpliendo con las politicas de exclusién especificas, los gestores tienen en cuenta los Riesgos de
Sostenfbilidad y las principales incidencias adversas sobre factores de sostenibilidad en sus decisiones de
inversién. La exclusion de emisores que no cumplen determinados criterios ESG del universo de inversién del
Fondo puede hacer que éste tenga un rendimiento diferente en comparacién con fondos similares que no tienen
esa politica ESG y gque no aplican criterios de seleccién ESG al seleccionar las inversiones.,

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

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2022, la composicién del saldo de este epigrafe del balance es |a siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
BNP Paribas, S.A., Sucursal en Espafia (cuentas en euros) 836.316,76
BNP Paribas, S.A., Sucursal en Espafia (cuentas en divisa) 2.951.492,37
3.787.809,13

Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados segun lo pactado contractualmente
en cada momento, no siendo en ningan caso el importe de los intereses devengados significativo para las
presentes cuenias anuales.

B. Participes

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.
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Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente
manera;

Euros
31-12-2022 31-12-2021

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

. s 249.141.439,42|  210.068.509,04
al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacién 9,5306 9,6850
N° Participaciones 26.141.082,24 21.029.960,01
N° Participes 6.420 5.201

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

7. Ofros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y administracion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, desde el 12 de abril de 2021, el Fondo ha devengado una comisién del 0,83% anual calculada
sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria del Fondo (v&ase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,05% anual calculada sobre el
patrimonio diaric del Fondo, desde el 12 de abril de 2021, que se satisface mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y depésito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Credit Agricole, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicicnaimente, el nivel maximo de
comisiones de gestién y deposito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversién colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Credit Agricole, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2022, se incluyen en el saldo del
epigrafe "Acreedores” del balance.

En el saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otros™ de [a cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2022 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un importe
de & miles de euros (4 miles de euros en el ejercicic 2021).

Informacidn sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2022 y 2021, el Fondo no ha realizado pagos
significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de la sociedad
gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de
2022 y 2021, como los pagos realizados a dichos proveedores durante fos ejercicios 2022 y 2021, cumplen o han
cumplido con los limites legales de aplazamiento.
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. __Situacién fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucion (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2022 en el epigrafe *Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto sobre
beneficios de ejercicios anteriores por importe de 19 miles de euros {ningln imparte al 31 de diciembre de 2021).

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

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

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

Al 31 de diciembre de 2022, el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2022.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con postericridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningln hecho significative no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2022

SABADELL CONSOLIDA 94, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR | FRO014006F17 | PARTICIPACIONES|BFT AUREUS ISR 48.629.716,96
EUR |FR0014005XL2 | PARTICIPACIONES|AMUNDI EUR LIQ 47.248.164,77
EUR [FR0014005XM0 | PARTICIPACIONES|AMUNDI EURQ LIQUIDIT 48.169.171,28
EUR | FR0O014005XN8 | PARTICIPACIONES|AMUNDI EURO LIQUIDIT 48.459.735,30
USD | IE00BDI1F4L37 | PARTICIPACIONES|ISHARES EDGE MSCI US 1.319.171,31
USD | LU1806495575 | PARTICIPACIONES|AMUNDI INDEX US CORP 1.788.021,64
EUR |FR0O010796433 | PARTICIPACIONES|BTF CREDIT 12 MOIS 18.350.250,00
EUR |LUI437018168 |PARTICIPACIONES/AMUNDI INDEX EURO CO 3.060.098,58
EUR |LU1681046774 Eg%;ncm ACIONES|AMUNDI GOVT BOND 3.216.686,74
EUR | LU1681045370 | PARTICIPACIONES|AMUNDI ETF MSCI EM 1.186.840,69
EUR |FRO010830844 |PARTICIPACIONESIAMUNDI ENHANCED ULT | 23.968.972,40
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 245.396.869,67
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Sabadell Consolida 94, Fondo de Inversién

Informe de Gestién
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2022

Entorno global y de los mercados de capitales

Durante todo el afio 2022 la inflacién y sus consecuencias, especialmente en cuanto a las politicas monetarias y
el nivel de tipos de interés ha estado permanentemente en el foco de atencién. Si al final de la primera mitad del
afio reinaba en los mercados un cierfo optimismo respecto a la posibilidad de que los bancos centrales estuvieran
al final de su proceso de cambic de ciclo monetario, a partir de agosto esta esperanza se desvanecio. Primero fue
la Reserva Federal, que se expresé con palabras (preocupacion por ta persistencia de presiones inflacionistas) y
con hechos (varias subidas de tipos de 75 pb). Al final del afio, cuando la Fed redujo su ritmo de subidas de tipos,
el BCE tom6 el relevo, manifesté su intencion de intensificar las restricciones monetarias y acuso al mercado de
ser demasiado complaciente. Por el contrario, los datos macroecondmicos y las previsiones confirmaban un
entorno de mas debilidad, especialmente en Europa, lo que completa un escenario hasta cierto punto
contradictorio, con actividad a la baja y tipos al alza. Los activos financieros han reaccionado a este entrono
confusa con fuertes subidas de tipos, especialmente en los plazos intermedios y cortos, primero en Estados Unidos
y luego en Europa, y con un cambio de direccion en la cotizacién del dolar, que inicié una depreciacién desde sus
niveles maximos en septiembre hasta final de afio. Las bolsas han tenido un afic de comportamientos netamente
negativos, aunque detuvieron su caida en octubre, iniciando una recuperacién sin mas fundamento que el
esperado cambio de las politicas monetarias, que esta lejos de confirmarse.

Mercados de Renta Fija

Desde el inicio del afio los tipos de interés de los paises desarrollados, especialmente en Estados Unidos y Europa
experimentaron fuertes subidas, como consecuencia, primero del nivel de inflacién publicada, pero sobre todo, del
esperado tono beligerante que los bancos centrales adoptaron en su lucha por volver a unos niveles de
fncrementos de precios acordes con sus objetivos a medio plazo. La relajacién de junio y julio en los tipos de la
deuda resultd ser un espejismo. Los Indices de inflacién no dan tregua, especialmente la energia. A finales de
agosto, en su reunién de Jackson Hole, los bangueros centrales dejaron claro que van a luchar contra la inflacion
cueste lo que cueste. Tanto los bonos del Tesoro de Estados Unidos como los bonos europeos iniciaron una
nueva escalada. Este movimiento, especialmente para los plazos de 1 a 3 afios, ha continuado todo el semestre,
invirtiendo la pendiente de la curva de tipos de interés. Este hecho es considerado por los economistas como una
anticipacion de una prdxima recesién economica. Los activos de crédito, en linea con otros activos de riesgo,
continuaron ampliando su diferencial hasta el fin de! tercer trimestre para iniciar desde entonces un movimiento
de estrechamiento. Los tipos de interés han llegado a unos niveles en los que, a pesar de la volatilidad a la que
aun estan sometidos, ofrecen ya remuneraciones interesantss a inversores de perfil de riesgo medio y bajo. Esta
situacion podtia continuar en un equilibrio inestable, al quedar compensados estos flujos positivos con |a retirada
de los bancos centrales como compradores de activos.
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Mercados de divisas

La fortaleza del délar frente a todas las divisas, como consecuencia de la beligerancia de la Reserva Federal
durante todo el afio en su lucha contra la inflacion, duré hasta el final del tercer trimestre para iniciar desde
entonces una depreciacidon que tiene como causa el paso de la Reserva Federal a una politica monetaria
ligeramente menos agresiva, con subidas de tipos que pasan de 75pb a 50pb y la entrada en escena del BCE
como lider en la lucha contra Ia inflacién. La cotizacién del délar frente al eure toco niveles maximos de 0,96
USD/EUR en septiembre y acabd el afio en niveles de 1,07 USD/EUR. La libra esterlina tuvo su momento mas
bajo en septiembre, como consecuencia del desastroso “mini-presupuesto” presentado por el gobierno de Liz
Truss, que obligd a actuar al Banco de Inglaterra defendiendo la divisa y comprande deuda, y que acabé en pocas
semanas con un cambio de gobierno. Desde entonces la divisa briténica se ha fortalecido, por la aplicacién de
politicas fiscales mas ortodoxas. La debilidad del délar ha sido un factor positivo para los mercados emergentes.
La moneda china se deprecio desde el inicio del semestre hasta finales de octubre. Desde entonces inicié una
apreciacion, que se apoyd en la esperada retirada de las medidas de Covid-cero y en la reapertura de la actividad
econdmica que acompafiaba a este giro radical.

Mercados Emergentes

Los Mercados Emergentes de acciones cerraron el afic con una caida del -22,37% en délares, aunque Ia
tendencia, al igual que en los mercados desarrollados no fue uniforme durante el periodo. Los mercados cayeron
hasta octubre, momento en que cambiaron de tendencia, beneficiados por un sentimiento general de menor
aversion al riesgo que se apoyaba en un délar mas débil y en la perspectiva de que China cancelase las drasticas
medidas anti-Covid que habian restringido significativamente la actividad durante el Gltimo afio. Desde un punto
de vista macroecondmico las expectativas de crecimiento se deterioraron, juntamente con la demanda extemna y
doméstica. Regionalmente, esta tendencia fue mas patente en Latinoamérica. La Inflacion en paises emergentes
se estabilizé e inicié un camino hacia la moderacién. En cuanto a las politicas monetarias, los bancos centrales
permanecieron en la senda restrictiva, aunque han aparecido sighos de una posible pausa ¢ al menos de subidas
de tipos de interés menos intensas. Los mercados de bonos emergentes siguieron una tendencia paralela a la de
otros activos de riesgo, con caidas hasta octubre y una sustancial recuperacion desde entonces, aunque su
comportamiento en el afio 2022 sigue siendo netamente negativo. Esta pauta se ha observado tanto en los bonos
en divisa fuerte como en divisa local, aunque en este caso, la debilidad del dblar a limitado su recuperacion en el
Gltimo trimestre.

Mercados de Renta Variable

En conjunto, los mercados de renta variable globales sufrieron importantes retrocesos en 2022. E! indice MSCI
World baj6 un -14,48% en euros y un -19,46% calculado en dolares. El camino seguido fue netamente negativo
durante el primer semestre para enirar en un pericdo menos direccional en el segundo semestre, mientras la
volatilidad ha seguido siendo alta durante todo el afo. Tras un primer tramo en positivo desde junio hasta mediados
de agosto, favorecido por una falsa fregua en las politicas menetarias, la confirmacion de que los bancos centrales
seguirian aplicando duras medidas de subidas de tipos y de retirada de estimulos envid los indices a los minimos
del afio, que se registraron entorno a finales del tercer trimestre. Desde entonces, la caza de oportunidades y en
particular la posibilidad de un rebote temporal, aun reconociendo que estamos en un mercado bajista, impulsd los
indices, especialmente los europeos en los meses de octubre y noviembre, para iniciar una estabilizaciéon en
diciembre, aunque no una clara vuelta atras.

Hubo gran disparidad de comportamientos, especialmente entre Europa y Estados Unidos. En Europa, las bolsas
cayeron de forma mas moderada: el indice MSCI Europe perdid un -11,86%, mientras que las bolsas de Estados
Unidos cayeron de media un -20,76% con un especial castigo a ias companias tecnoldgicas, representadas por
el indice Nasdq que bajé un -33,1%. Se confirma el mal momento de las empresas tecnoldgicas que se han visto
obligadas por el mercado a reducir sus costes y sus inversiones, contra su tradicional desvinculacién de [os ciclos
econdémicos.
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Perspectivas para el 2023

En un momento en que los Bancos Centrales intentan no cometer errores de politica monetaria {ain no sabemos
si con éxito), queda claro gue los mercados siguen en la cuerda floja. Ademds, creemos que habra bastante
desincronizacion entra las economias: China deberia re-acelerarse tras su reapertura, mientras Estados Unidos
baja su ritmo de crecimiento y Europa va camino de una recesion técnica. En este entorno, y con la inflacion
desacelerandose pero aun en niveles por encima de lo normal, los mercados siguen sometidos a una correccion.
Las recientes subidas no son, en nuestra opinion, sino una ocasion para volver a posiciones de mayor prudencia.

Evolucién del Fondo durante el 2022

El Fondo sigue una estrategia dindmica de preservacion del capital, en la que los activos se reasignan,
directamente o a través de IIC, entre activos de mayor riesgo y de menor riesgo segun el grado de cobertura del
objetivo garantizado, asi como de la situacion del mercado.

La exposicion en actives de bajo riesgo se concentra en IIC con exposicién en actives del mercado monetario,
situandose el nivel de exposicion entre el 40% y el 90%, y en IIC que invierten en bonos de corto plazo
denominados en euros, cuya exposicion se ha situado entre el 8% y el 30%.

La exposicidn en activos de riesgo ha estado diversificada entre Fondos que invierten deuda corporativa
(denominada en euros o en délares americanos), situandose el nivel de exposicién entre el 2% y el 9%, asi como
en |IC que invierten en renta variable de Europa, Estados Unidos, Japon y paises emergentes, y cuya exposicion
se ha situado entre el 1% y el 13%. Adicionalmente, debido a la mala evolucién de los mercados financieros, se
ha eliminado la exposicién a deuda high yield asi como la exposicién en deuda de paises emergentes.

Tambien se ha gestionado activamente la exposicidn de la cartera al délar estadounidense, a la libra esterlina y al
yen japonés mediante [a inversién en futuros sobre los anteriores fipos de cambio.

La revalorizacién acumulada del Fondo en el afic 2022 ha sido de -4,59%,

El valor liquidativo del Fondo al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 asciende a 9,5308 y 9,9890 euros por
participacion, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio del Fondo a 31 de diciembre de 2022 es de
249.141.439,42 euros (210.068.509,04 euros a 31 de diciembre de 2021).

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

De acuerdo con lo establecido en el articulo 50, apartado 2, del Reglamento Delegado (UE) 2022/1288 de la
Comisién, de 6 de abril de 2022, por el que se completa el Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo

y del Consejo, la informacion sobre las caracteristicas medioambientales o sociales promovidas por el producto
financiero est4 disponible en un anexo del presente informe anual.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2022

Nada que resedar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo y Medio Ambiente

El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2022.
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Adquisicion de acciones propias
No aplicable.
Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

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



