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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de CaixaBank Core Master, Fondo de Inversién, por encargo del
Consejo de Administracién de Caixabank Asset Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. {(en adelante, la Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales de CaixaBank Core Master, 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 patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel
del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2023, asl 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 Espaiia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen més adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacidn con la auditorfa de las cuentas
anuales de nuestro informe,

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

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



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

separado sobre esos riesgos.

Tal y como se describe enla 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
gue la cartera de inversiones financieras
supone un importe significativo del activo del
Fondo al 31 de diciembre de 2023, Por este
motivo, y considerando la relevancia de dicha
cartera sobre su patrimonio y,
consecuentemente, sobre el valor liquidativo
del Fondo, hemos identificado la existencia y
valoracidn de la cartera de inversiones
financieras como aspectos mds relevantes en
nuestra auditoria.

Con el fin de disefiar procedimientos de auditoria
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 relacidn a la existencia
y valoracién de los instrumentos que componen la
cartera de inversiones financieras del Fondo.

Nuestros procedimientes 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 al aspecto mds relevante 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 financieras
al 31 de diciembre de 2023.

El desglose de informacidn en relacién 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 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 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 realizacién de la
auditorfa de ias citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del informe
de gestién son conformes a la normativa que resuita de aplicacién. Si, baséndonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segtin lo descrito en el p4rrafo 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 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 situacién financiera y de los resultados
del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en
Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres
de incorreccién material, debida a fraude o error.

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



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 auditoria que contiene nuestra
opinidn.

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 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 econdémicas que los usuarios toman basdndose en las cuentas anuales.

En el Anexo | de este informe de auditorfa se incluye una descripcidn més 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.
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

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

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 auditoria. También:

¢ Identificamos y valaramos 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 auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra opinidn. El riesgo
de no detectar una incorreccién material debida a fraude es més elevado que en el caso de una
incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacién, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusidn del control interno.

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

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

¢ Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo,
del princibio contable de empresa en funcionamiento y, baséndonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe © no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que
llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente 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.

¢ Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes de un
modo que logran expresar la imagen flel.



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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados més significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o reglamentarias
prohiban revelar publicamente la cuestién.
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CAIXABANK CORE MASTER, FONDO DE INVERSION

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023

ACTIVO

ACTIVO NO CORRIENTE

Inmovilizade intanglbls

Inmovilizado material
Blenas Inmuebles de usc proplo
Moblliario y enseres
Activos por iImpuesto diferido
ACTIVO CORRIENTE
Dsudares
Cartera de Inversiones financleras
Cartera Interier
Vailcres representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Instituclones de Inversidén Colactiva
Depéattas sn EECC
Derivados
Otros
Cartora axterior
Valorea representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién Colectiva
Depésios an EECC
Darivados
Otros
intereses de la cartera de Inversién
Inversionea morosas, dudosas o en litiglo
Perodificaclonas
Tesoreria
TOTAL ACTIVO

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO
Compramisea per operaclonias largas de terlvados
Compromisos por operaciones cortas de derlvados

OTRAS CUENTAS DE CRDEN
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportadcs come garentim per ia IIC
Valores recibidos en garantia por la IIC
Cepital nominal no suscrite nl en clreulacion (SICAV)
Pérdides flacales a compensar
Diros
_TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Euros PATRIMONIO Y PASIVO Eurog
PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 38.241.908,08
| ACCIONIBTAS | )
Fondos reembolsables atrlbuldos a participes o 36.241.990,96
acclonistas |
[ Capital | -

- Participas 36.734.260,85

| - Prima de smislon -
| ] Ressrvas (2.601,51)

| 38.347.236.28 (Acclones proplas) -

1.520 94 Resultados de sjerciclos anteriores -

| 36.278.326 44 Otras aportaclones de socios -
| 5,600,121 4% | Reeultado del sjercicio 510.338,81

5.600.121,49 (Dividendo a cuenta) -

- Ajustes por camblos de valor en Inmovllizade .

matarial de uso proplo

- Otro patrimonlo atribuldo -

- PABIVO NO CORRIENTE -

- Provislones a largo plazo -
20.291.27018 Deudas a largo plazo -
20.230.777,38 Pasivos por Impuesto diferido -

PASBIVO CORRIENTE 105,33833 |

- Provisiones a corio plazo -

160.492,81 Daudas a corto plazo

| Acreedores 32,779,189
386.934,7¢ Paslvoa financleros -

. Derivadoa 72.567,14

. Periadificaclones

1.087.487 80 |

38.347.335,28 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 38.347.33528
5.002.02
2.501,04
2.501,01
5.00202

Las Notas 1 a 8 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de este balance.
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CAIXABANK CORE MASTER, FONDO DE INVERSION

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023

- Euros

Comialones de deacuento por suscripclones y/o reembolsos -

Comisliones retrocedidas a la IC -

Gastos de Personal -

Otros gastos de explotaclén (88.162,80)
Comisidn de gestion | (78.768,76)
Comlalén deposltaric (2.825,43)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento -

Otros (6.770,71)

Amortizacién del Inmovilizado material [ -

Excasos da provisiongs -

Detarloro y resultados por enajenaclones de Inmovilizado | - )

RESULTADO DE EXPLOTACION ; 188.162 80/

Ingreacs financlerca 480.080,02

Gastos financleros | - )

Variaclén del valor razonable gn Instrumentos financleros | {25,386, 80; |
Por operaciones de |a cartera interior (554,48) |
Por operaciones de la cartera exterlor 33.784,00
Por operaciones con derlvados (58.585,01)
Otros | - |

Diferenclas de cambio L [19.913.44 |

Deterioro y resultado por enajenacionea de inatrumentos financleros 186.880,10
Daterioros -
Resultados por operaciones de [a cartera interior (737,54)
Resultados por operaclonas de la carlera exterlor -
Resultados por operaciones con derivados 160,587,864
Otros | - |

RESULTADO FINANCIERO 603.831.18

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS | 516.489,28

Impuesto sobre beneficlos | 15.128 87,

| RESULTADO DEL EJERGICIO [ 510,339,681

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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CaixaBank Core Master, Fondo de inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2023

Resefia del Fondo

CaixaBank Core Master, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyé el 18 de julioc de 2023. El
Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién
Colectiva y sus posteriores modificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio y sus sucesivas modificaciones {véase Nota 9) por el que se reglamenta dicha ley y en |a restante normativa
aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 5.792, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto de! Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e invertirios en
bienes, derechos, valores u oftros instrumentos financieros, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada |a actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tlene gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos
en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del mismo. Por este motive no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones
medicambientales, lo gue no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sosteniblilidad en las
decisiones de inversidén en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos.

La politica de inversidn del Fondo se encuentra definida en sf Folleto qua se encuentra registrado y a disposicién
del pablico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Segun se indica en la Nota 7, la gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a Caixabank Asset
Management, Sociedad Gestera de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U., entidad perteneciente al Grupo
CaixaBank.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Cecabank, S.A. (Grupo CECA), entidad depositaria dei Fondo
(véase Nota 4).
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2, Bases de presentaclén de las cuentas anual

a) Imagen flel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo vy se formulan de acuerda con
el marco normatlvo de informacidn financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es e! establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de sepfiembre, de la Comigién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las institucionss de Inversién colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacién, 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
especlfica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2023 vy de los resultades 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 Adminisiracion de la mencionada seciedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b) Principios contables

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

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utiizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacién del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre dei ejerciclo 2023, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversidn, estén sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacién fluctie tanto al alza como & la baja.

¢} Agrupaclén 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 facllitar su comprension, si bien, en determinados
casos, sa ha incluido informacién desagregada en ias comespondientes notas de la memoria.
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3. Nommas da registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2023 se han aplicado los
siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

a) Clasiicacién da los Instrumentos financleros a efactos de prasentacion y valoracién

i. Clasificacién de los activos financieros

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

- Tesorerla: este epigrafe Incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficlente 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 cotrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion
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 ¢aso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efactos de valoracién
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

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

s |nstrumentos 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.

» |nstitucionas de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las paricipaciones en otras Instituciones
de Inversién Colectiva.

s Depdésitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesorerfa”.

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

e Ofros: recoge, en su caso, las acclones 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 operacicnes no recogidas en los epligrafes anteriores.

o [ntereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodlificacién de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.
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» Inversiones morosas, dudesas o en litigio: incluye, en su caso, ¥ a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problemético 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 depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédiio y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como "Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar® asl como su reversién, se reconocen, en su caso,
como un gasio o un ingreso, respectivamente, en el eplgrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

fi. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacidn 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 otros débitos, asi como deudas con antidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién
como "Débitos 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, asl como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracidon como "Pasivos financleros a valor razonable con camblos en pérdidas y
gananclas”,

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

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificedos en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracidn como "Débitos y partidas a
pagar®.

Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financleros

i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificades a efectes de valoracion como “Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria®, se valoran iniciaiments, par su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posterlormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizéndose los intereses
devengados en el eplgrafe "Ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, sl el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espara recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.
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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 sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transacclén explicitos directamente
atribuibles a la operacitn y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dlitima liquidacidn 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 fransaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en le cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atenderd a lo siguiente:

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

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

- 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 estéd disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable &e corresponde con el precio de la transaccién mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdémicas desde el momento de la
transaccién. En este caso, se reflejarén 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 aplicardn técnicas de valoracién (precios suministrados por Intermediarios, emisores o difusores de
informaci6n, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustanciaimente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opcionss,
en su caso) que sean de general aceptaclén 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 pablica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraclones, como las condiciones de cancelagién
anticipada o de riesge de crédito de |a entidad.
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- Acciones o participaciones an 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 el ultimo valor liquldativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valorardn a su valor de cotizacién del dla de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en |IC de inversion libre, IIC de IIC de inversitn libre e IIC extranjeras similares, segn
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: sl estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de clerre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente Ilquido o se frate de instrumentos derivados no negoclados en mercados regulados o
sisteamas multilaterales de negociacién, se valorardn mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracién adecuados y raconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembrs, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valares.

ii. Reconocimiento y veloracidn de los pesivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a pagar®, se valoran
inicialmente, 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. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el eplgrafe “Gastos
financiercs” 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 pagar en un plazo 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
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su *valor razonable® (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transacci6n) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacién. Posterionrmente, los pasivos se valoran por 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).

En particular, en el casc de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantla, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucién de los activos adquiridos bien temporaimente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasives financleros

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialments 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 dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacién reclbida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido meneos cualquler paslve asumido, y el valer en libros del activo financiero, determinara asl
{a ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversidn con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferldo — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un pracio fijo o por el precio de venta més
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver los mismos o similares activos u otros casos andlogos —, el activo financiero transferide no se
dard de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencla. Por el contrario, se raconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financlera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se darédn de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantla por la IIC" o
"Valores aportados como garantfa por la lIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido 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 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 obligaciones que generan o cuando se adquieren.

Contabilizaclén de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segln corresponda, del activo del balance, segln 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 el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucién el de confirmacidon de la operacién, aunque se desconozca el nimero de participaciones ¢
acciones a asignar. La operacion no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucién se contabilizan, en su cago, en el epigrafe "Deudores” del balance.

i, 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 contrate en los epigrafes “"Compromisos por
operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, sagln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenacicnes de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” © “Variacién del valor razonable en instrumentos financleros — Por operaciones
con derlvados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos 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 saido, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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iii. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos ¢ adquisiciones con pacto de retrocesidn (operaciones
simultaneas), ae 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 las adquisiciones temporales de activos, se imputan a ia
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de |a cartera interior (o exterior)".

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y olros derivados

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

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicic de las opciones y warranis se registran por su valor
razonable en los epigrafes "Derivados” de la cartera interlor o exterior del activo {o pasivo) del balance, en la
fecha de glecucién 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.

Conforme a lo establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, en los epigrafes "Deterioro y resultado
por anajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por operaciones con derivados” o "Variacién del
valor razonable en Instrumentos financieros — Por operaciones con derivados®, dependlendo de la realizacion
0 no de la liquidacion de la operacién, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de los
cambios en el valor razonable de estos contratos. No obstante lo anterior, por razones de simplicidad
operativa, la entidad gestora registra las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios 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 mérgenes. La contrapartida de esta cuenta se regisitra en el epigrafe
“Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasive, segun su saldo, del balance, hasta la
fecha de su liguidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta "Deterioro y resultado por enajenaciones de Instrumentos
financieros ~ Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones gue se liquidan
por diferencias.

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 per la |IC" de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantla, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epligrafe "Tesoreria"
del balance.
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@) 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, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversién” del balance.

f) Instrumentos de patrimonic propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonic. Se registran en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” dsl balanca.

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 liquidative se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 8/2008, de 28 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reemboisos se abonan y cargan, respectivaments, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

Una vez finalizado el ejercicie econdémico, el resultado de dicho ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida,
y que no vaya a ser distribuido en dividendos (en caso de beneficios), se imputara al saldo del eplgrafe
"Patrimonio afribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas
- Participes™ del balance.

g) Reconocimiento de ingrasos y gastos

Seguidamente se resumen los criterlos més significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus Ingresos y gastos:

i. Ingresos por infereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad af momento de la adquisicion se
reconocen, eh su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcidn 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 financleros” de la cuenta de pérdidas y gananclas, en ef momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.
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ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generades a favor del Fondo como consecusencia de 1a aplicacion a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcidn y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones de descuento
por suscripclones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el eplgrafe *Comisiones
retrocedidas a la [IC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsito asl como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el eplgrafe *Otros gastos de explotacién”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, 58 registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

iii, Variacion 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 “Deferioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieres” y "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii 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 facha de adquisicién, aunque ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” con contrapartida en el epigrafe "Variaclén del valor razonable en instrumentos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo.

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 estd 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
liguidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas flscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.
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El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y flscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos per 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 gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiesnto de un activo por impuesto diferido en ningdn caso y s6lo se reconocerén mediants la
compensacién del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos, Las pérdidas fiscales
gue 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 cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversidn. En caso de
modificaciones en |las normas tributarias, se producirén los correspondientes ajustes de valoracién.

Transacciones en moneda extranfera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transaccicnes
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 transaccidn, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la facha o, en su defecto, del Gltimo dla habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convedtir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias gue son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para ¢l resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias qgue forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevardn conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién (véase Nota 3.g.lit).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta de! Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 87
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus postericres modificaciones.
Para ello, [a sociedad gestora dispone de una pelitica por eserito en materia de conflictos de interés que vela
por la Independencia en la ejecucién de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la
existencia de un registro regularmente actualizade de aguellas 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 internc formal para cerciorarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a preclos o en condiciones iguales o
mejores que los de mercado. Segln lo establecido en la nommativa vigente, los informes peri6dicos
registrados en la Comisioén Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las
operaciones vinculadas realizadas, entre otras, comisiones por liquidacién e intermediacién, el importe de los
depositos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por
compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados, asegurados o intermediados por el Grupo de la
sociedad gestora.
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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 deuds, es el

siguiente:
Vencimiento | Euros
Inferior a 1 aflo 34.730.898 87
34.730.898,87

Al 31 de diciembre de 2023, la totalidad del saldo del epigrafe "Cartera Interior — Valores representativos de
deuda" del activo del balance corresponde a adquisiclones temporales de activos (Operaciones Simultdneas

sobre Deuda Publica) cuya contraparte es CaixaBank, S.A.

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

compromiso:

Euros

Compromisos por operaciones largas de
derivados
Emisién de opciones “put” 2.501.01

| 2.501.01
Compromlisos por operaciones cortas de
derivados
Compra de opciones “put” 2.501,01|
- 2.501.01
| Total 5.002.02|

Al 31 de diciembre de 2023, 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 2023 en el epigrafe “Cuentas de compromiso -
Compromisos por operaciones largas de derivados” de las cuentas de orden posiciones por importe de 2 miles

de euros que se encuentran denominadas en moneda no euro.

Adicionalmente, el Fondo tiene registrade al 31 de diciembre de 2023 en el epigrafe “Cuentas de compromiso —
Compromisos por operaciones cortas de derivados® de las cuentas de orden posiciones por imporie de 2 miles

de euros que se encuentran denominadas en moneda no euro.
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Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estdn en
Cecabank, S.A. o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores mobiliarios y demés
activos financieros del Fondo no pueden pignerarse nl constituirse en garantla de ninguna clase, salvo para
servir de garantia de las operaciones que ei Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y
deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para ¢! gjercicio de esta funcién.

Gastion del riesgo:

La gestion de fos riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asf como a los rlesgos 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 exposiclén y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esté sujeto el
Fondo:

« Limites a la inversidon en otras Instituciones de Inversidn Colectiva:

La inversién en acciones o participacionas emitidas por una Gnica HC, de las mencionadas en &l articulo
48.1.¢) y d), no podré superar el 20% del patrimonlo, salvo en las 1IC cuya politica de inversion se base
en la inversién en un Unico fondo. Asimismo, la inversion total en 1IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podréa superar el 30% del patrimonio del Fondo.

o Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financleros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este Iimite quedard ampliado al 10%, siempre que la inversién en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate 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 callficacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestiglo, no inferior a la del
Relne de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el Follsto y en toda publicacién de
promocién del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificardn los emisores en cuyos valores se tiene intenclén de invertir o se tisne invertido mas 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 ios sefialados en sl articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
seréd necesario que se diversifiqgue, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores
de una misma emisioén no supere el 30% de! activo del Fondo. Quedard 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 Unidn Europea, cuyo imporle esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisién y que gueden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién concursal del emisor. Ef total
de las inversionss en esle tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podré superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

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

La exposicién total al rieego de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesge se entenderé cualquier obligaciéon
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivades, entre
los que se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operacicnes estructuradas, en ningln caso podran superar el 10% del patrimonio del
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 actives que cubran suficientemente los compromisos de la
emigién y gueden afectados de forma privilegiada al reembolso def principal e intereses y depdsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 36% del patrimonio del Fondo.

t.as posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos & instrumentos financiercs y
depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicion al riesgo de mercado dsl activo subyacente asociada a la utllizacidn de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacién
sefialados en log articulos 50.2, 51.1, 51.4 y §1.5 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 log requisitos establecidos en el articulo §0.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades perlenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un Gnico
emisor.

Limites a la inversién en otros valores:
Se autoriza la inversién, con un limite maximo conjunio del 10% del patrimonio, en:

+ Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de
negogciacién que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) ¢ que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la gue
la IIC inversora atienda los reembolsos de sus acclones 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 48,

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

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

=  Obligaciones frente a terceros:

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

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

Rlesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago ¢on el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los
Iimites a la inversidn y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En sl caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacléon o en mercados con una reducida
dimensidn y limitado volumen de contratacidn, o inversidn en otras Instituciones de Inversidén Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Adicionalments, tanto la
estructura de participes 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 ia actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez (véase Nota 8) y garantizar los reembolsos de los participes. La Sociedad
Gestora dispone, por tanto, de un sistema de gestidn de la liquidez, asi como de procedimientos para
controlar los rissges inherentes a la liquidez del Fondo.

Rilesgo de mercado

El riesgo 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 podrlan agruparse en los siguientes:

+ Riesgo de mercado en activos de renta fija: La variacién del precio de este tipo de activos y, por tanto,
su riesgo, se puede segregar en un doble componente:

- Riesgo de tipo de interés: derivado de la variacién o fluctuacion de los tipos de interés. El impacto
en el precio de los bonos es reducido en activos con vencimlento a corto plazo y elevado en
activos a largo plazo. Este impacto se estima de manera aproximada a partir de la duracidn,
duracién modificada o sensibilidad y ajustando por convexidad.
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- 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 valoracidn del activo. Este spread o prima de riesgo, es mayar en activos
que tienen la consideracién de High Yield o no Investment Grade, es decir, tienen un rating inferior
a BBB-.

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

s Riesgo en activos de renta variable o activos vinculados a Indices bursétiles: la inversidn en
instrumentos de renta variable conlieva que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad
de los mercados en [os que invierte. Adicionalmente, la inversibn en mercados considerados
emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizaciéon o expropiacién de activos o
imprevistos de indole polltico que pueden afectar al valor de |as inversiones, haciéndolas mas volétiles.

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

Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad Gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad an las decisiones de inversion.
El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipo de emisor, el sector de
actividad o su localizacién geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de
sostenibilidad pueden ocasionar una disminucion del precio de los activos subyacentes y, por fanto, afectar
negativamente al valor liquidativo de la participacion del Fondo.

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

5. Tesoreria
Al 31 de diciembre de 2023, la composicion del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:
Euros
Cuentas en el depositario:
Cecabank, S.A. (cuentas en euros) 544.813,22
Cecabank, S.A. (cuentas en divisa) 507.905.64
1.052,718.86
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesorerfa en euros (*) 14.769.04
14.769,04
~ 1,067.487.90

{*) Saldos con otras sntidades pertenecientes 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 Interés anual del mercado
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6. Participes
Al 31 de diciembre de 2023, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin vafor nominal y que configren a sus propletarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

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

Euros ‘
Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo 36.241.998,95
al cierre del ejercicio
Valor licuidativo de Ia participacion - 6.03
N° Participaciones 6.009.618.54
N° Participes 2.299

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

7. Otros nastos de expliotaclén

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y administracion del Fondo estdn encomendades a su sociedad gestora.
Por este servicio el Fondo devenga desde el 28 de julio de 2023 una comisién del 0,60% anual, calculada sobre
el patrimonio diario del Fondo y que se satisface trimestralmente.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido desde el 28 de jullo de 2023 una comisién del
0,02% anual calculada sobre el patrimonio diario del Fondo, que se satisface trimestraimente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion vy depdsito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituclones de Inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo CaixaBank, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comislones de gestién y depbsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo CaixaBank, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folleto.

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

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituclones de Inversion
Colectiva y sus posterioras modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 entrd en vigor la Circular 4/2018, de 28 de junio, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores sobra |as funciones de los depositarios de Instituciones de Inversion Colegtiva y entidades
reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacién de los depositarios de
instituciones de inversién colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen
encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las
principales funciones son;
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1. Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo eetén debidamente controlados.

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

3. Separacion entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en Iz misma cuenta,

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

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

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

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

8. Supervisar los criterios, fdrmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el célculo del
valor liquidativo de ias participaciones del Fondo.

8. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informagion y documentacién que la sociedad gestora
debe remitir & la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigents.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y deméas activos financieros que integran el pattimonio del Fondo,
blen directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizaclén de dicha funcion.

11. Asegurarse que la liquidacién de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacidén gue rijan en los mercedos o en los términos de liquidaclon aplicables, asl como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi coma cumplimentar las érdenes de reinversion recibidas.

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

Incluido en el eplgrafe "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.

Incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del

ejercicio 2023 se recogen los honorarios relativos & servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 5 miles de euros.
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Informacién sobre el periodo medlo de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
Informaclén» de la Ley 15/2010, de 5 de Jullo:

Al 31 ds diciembre de 2023, el Fondo no tenla ningln importe significative pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerclales. Asimismo, durante el ejercicio 2023, el Fondo no ha realizado pagos significativos a
proveedores en operaciones comerclales. En opinidn de los Administradores de la sociedad gestora, tanto los
importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2023, como los
pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2023, cumplen o han cumplido con los limites legales
de aplazamiento.

8. Sltuaclén flscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccién 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 2023 en el epigrafe “Deudores’ del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones yfo otros saldos pendientes de devoiucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 2 miles de suros.

No existen diferencias significativas entre 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 1a 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
compensacién del Importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base
impenible previa, pudiéndose compensar en todo ¢caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén
de euros.

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de Inspeccldn del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

9. Acontecimlentos posteriores al clerre

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

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

- Se adapta el régimen de la comisién de éxito, meodificéndose el periodo de referencia de rentabilidad, que
pasa de comprender como minimo los ultimos 3 afios a comprender como minimo los Gltimos 5 afios.

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producide ningin hecho significativo adicional no descrito en
asta nota o en las notas anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diclembre de 2023

CAIXABANK CORE MASTER, FONDO DE INVERSION

|Divisa|  ISIN : Descripcién Euros
EUR |ES0000012F43 | REPO|SPAIN GOVERNMENT B0J3,77|2024-01-02 | 5.500.121,49
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 5.500,121,49
EUR |IT0005532988 | LETRAS|ITALY BUONI ORDINARI2024-02-14 | 733.285,67|
EUR | IT0005537094 | LETRAS{ITALY BUONI ORDINARI[2024-03-14 |  731.567,84
EUR | IT0005542516 | LETRAS|ITALY BUONI ORDINARI[2024-04-12 | 728.979,66
EUR |IT0005545469 LETRAS|ITALY BUONI ORDINARI[2024-05-14 | 9.036.977,25
EUR '_'IT0005549388 LETRAS|ITALY BUONI ORDINARI[2024-06-14 | 9.010.524,52
EUR | IT0005555963 | LETRAS|ITALY BUON]I ORDINARI[2024-07-12 = 8.989.442,44
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 29.230.777,38




0,03 RS 008651677

I T 1l

CaixaBank Core Master, Fondo de Inversién

Informe de Gestién
correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2023

Sltuacién del Fondo, evolucién de los negoclos (mercados) y evoluclén previslble

El Fondo ha sido constituido durante el sjercicio 2023. Al cierre del ejercicio 2023, el valor liquidativo del Fondo
asciende a 8,03 euros por participacién y el patrimonio a 38.241.998,95 euros.

El afio 2023 comenzaba con bajas expectativas en cuanto al crecimiento global y temores en cuanto a la
posibilidad de una recesion en distintas areas geogréficas. Sin embargo, la reapertura de China, los estimulos
fiscales en Estados Unidos y Europa y la sorprendente fortaleza de los consumidores estadounidenses,
estabilizaron el crecimiento. El optimismo adicional del mercado en relacidn con la inteligencia artificial, los
medicamentos para la reduccién de peso o las expectativas de bajadas en los tipos de interés de |a Fed, entre
ofros, han dado lugar a un comportamiento de los activos de riesgo ampliamente positivo. Y todo esto ha sido a
pesar de haber vivido el ciclo de mayor subida de los tipos de interés en décadas junto con el inicio de una
nueva guerra en Gaza gue viene a sumarse a la guerra de Ucrania, la crisis energética, la crisis bancaria
regional en EEUU) y la recesién en algunas partes de |la eurozona.

El impulso de la reapertura de China fue un motor de crecimiento en el arranque de afio, contribuyé a 2/3 del
crecimiento del PIB mundial y favorecié al sentimiento positivo de los activos de rlesgo. 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 resolver los retos estructurales gue afronta. A la inversa, el
crecimiento agénico de la Eurozona, con la recesién efectiva de Alemania {(-0,4% del PIB), no impidié un repunte
de casi el 20% en las acciones alemanas y de la eurozona, impulsandolas & maximos histdricos.

Por otro lado, el crecimiento de Estados Unidos se mantuvo fuerte durants todo el aflo y sorprendié al alza. Los
elevados déficits fiscales, el s6lido mercado laboral y el fuerte ritmo de consumo, respaldaron la economia y el
apetito por el riesgo. En este sentido los mercados no se preocuparon por la sostenibilidad de la deuda
norteamericana ni por acontecimientos como la rebaja de la calificacion de la deuda estadounidense a principios
del verano. Hay que destacar también que gran parte de la rentabilidad positiva del SP500 este afio se debe a
un muy reducido nimero de acciones (“las 7 magnificas"} que han subido, entre otros motivos, 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 mundial cay6 de forma significativa en 2023 en gran parte por la desaceleracion de
los precios de los bienes manufacturados mientras que, por el contrario, 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 entorno de menor inflacién. Afiadido a esto, e! efecto de las politicas de
endurecimiento monetario, aunque con un mayor retardo de lo esperado, contribulan a desacelerar e!
cracimiento de fos precios. Esto 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 corregido
desde méiximos, dejaba al sector privado en mejor situacidn de lo que en un primer momento se descontaba
para el afio que ha finalizado, aunque con grandes divergencias, como la europea frente a la americana.

2023 también ha sido un afic con gran influencla 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 negociacién del techo de deuda en EEUU también fue un evento que llevo al limite las
negociaciones, 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 Gltimo instante. Desde el punto de vista geoestratégico 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 ofras divisas. También hemos asistido en 2023 al nuevo conflicto entre Hamas
e Israel de consecuencias todavia inciertas a cierre de afio.

Por ultimo, tuvimos un evento de crédito que disparé el temor a una crisis sistémica. El efecto colateral de la
subida de tipos generé uno de los episodios que ha marcado el afio 2023, la crisis de los bancos regionales
americanos en &l mes de marzo. El stress producido en el sector como consecuencia de una deficiente gestion
del riesgo de balance por parte de algunos gestores dio lugar al colapso de los bancos Silicon Valley Bank y el
Signature Bank. Durante estas fechas aumentt el temor de los inverscres a un contagio 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 aqueflos con exposicion al mercado inmobiliarioc de oficinas y
centros comerciales. La situacion acabd normalizéndose con la intervencién de la Fed dando liquidez de Gltimo
recurso y regulande unas mayores necesidades de capital y de depoésitos a largo plazo por parte de las
entidades financieras, medidas aplicables en 2025.

Pasando a analizar el afio desde el punto de vista de los mercadoes financieros cabe destacar que 2023 ha sido
el afio con la mejor rentabilidad de las bolsas mundiales desde el 2019 sobre todo por el buen comportamiento
de los dos dltimos meses del afio, al calor del optimisme respecto a las posibles bajas de tipos de interés por
parte de la Reserva Federal y a la potencial influencia en las cuentas de resultados empresariales de la
inteligencla artificial. Asi, en renta variable, el Indice global (MSCI Global) ha tenido un comportamiento positivo
del +18,08% apoyado por el buen comportamiento de ias bolsas americanas donde sl SP500 ha subido un
+24,23% y el Nasdaq un espectacular +43,42%. Por su parte las bolsas europeas también se han comportado
posltivamente. El Eurostoxx50 ha subldo un +19,19% con los mercados periféricos destacando: el Mib italiano
un +32,83% y el lbex espafiol un +27,03%. Japén ha acompafiado a! comportamiento de las bolsas
desarrolladas con un +28,24% del Nikkei 225. Han sido los mercados emergentes los que menos han lucido en
2023 especialmente por el impacto negativo de la bolsa china que ha caido un -3,70% en el Shanghai
Composite. A pesar de ello, el MSCI Emergente ha subido en 2023 un +8,83%.

El mercado de renta fija se ha estado debatiendo entre la recesién, el aterrizaje suave y "no aterrizaje” de la
economla americana, como termémetro de las potenciales decisiones por parte de los bancos centrales ante
una inflaciébn que, aunque desaceleraba, ha estado en niveles incdmodos a lo largo del afio. Todo esto ha
llevado a un afio especialmente turbulento para la renta fija. Los tipos de interés del bono del tesoro amaricano a
10 aflos cayeron en marzo por las preocupaciones sobre el sistema bancario americano tras la quiebra del SVB
pero volvieron a repuntar en verano por los mejores datos econdmicos en EEUU, una mayor resiliencia de la
infiacidn 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 tipes. De
esta forma el vaivén en la rentabilidad del bono americano ha pasado de un §% 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% s6lo en diciembre. Practicamente vemos el mismo dibujo de comportamiento
en la Eurozona, con un crecimiento debilitado pero una inflacién en niveles elevados. En el caso europeo, el
Indice Bloomberg Paneurcpeo agregade ha subido un +7.49%. E| crédito 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 de +13,40%.
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Por (itimo, hay gue destacar que tras dos afios de retornos de doble digito en las materias primas, 2023 ha side
el afio de la reversion con el Indice Bloomberg Commeodity en un -7,9%.

Entramos en un afic 2024 donde, tras el rally de los mercados de 2023, las valoracionss de todas las clases de
activos se encuentran en un punto exigente. Para que las bolsas continien su tendencia alcista parece
necesario que el incremento en beneficios empresariales se produzca ya que no parecs muy realista una nueva
expansion de miiltiplos. A su vez el sélido y répido rebote de las bolsas en el cierre de 2023 limita en cierta
medida el momento bursétil para el 2024. El ejercicio seguird siendo muy téctico. Mientras tanto, mantenemos
una posicién equilibrada por sectores y esfilos, pero reforzando la apuesta por los beneficiarios de un ciclo de
crecimlento més prolongado, las empresas del Inicio de la cadena de valor industrial (materiales, sobre todo) y
las economias emergentes (excepto China). En el caso de la renta fija mantenemos una apuesta clara por la
curva y por la direccion. La espectacular caida en las rentabilidades de los bonos ha anticipado el movimisnto
posible de la Reserva Federal, pero mientras continle la tendencia de desinflacién, el optimismo se puede
mantener, por o que nos reforzamos en la conviccién por los tramos mas cortos de |a curva. Tanto los bonos
corporativos como los de la periferia de la Eurozona nos parecen los instrumentos mds atractivos para
materializar la apuesta. En la asignacidn de activos, el panorama para el conjunto del afio es atractivo para los
activos de riesgo: el apoyo de la Reserva Federal y, mientras no se acelere la inflacién, las rentabilidades de los
activos de riesgo serén potencialmente atractivas y, sobre tode, la capacidad de diversificacién de [a renta fija
que presenta una clara oportunidad para construir carteras eficientes.

Uso de Instrumentos financleros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4) estd destinado a Ia
consectcion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestlén de ios riesgos 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), asi como la politica de inversidn establecida en su folleto.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de ia UE para las
actlvidades econémicas medicambientalmente sostenibles.

Acontscimlentos Importantes ocurridos después del clerre del ejerciclo 2023

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrollo y Medio Ambiente

El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo durante el periodo
comprendido entre el 18 de julio de 2023 y el 31 de diciembre de 2023.

Adiclonalmente, dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene gastos, activos, provislones o
contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la
situacién financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria respecto a informacién de cuestiones medicambientales, lo que no necesariamente significa
que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones de inversion en el marco de su actividad
descrita en la Nota 1 no puedan llegar a ser significativos.
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Adquisiclén de acclones propias
No aplicable.
informacién sobre el periodo medlo de pago a proveedores en operaciones comerciales

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



