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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

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

Hemeos auditado las cuentas anuales de Sabadell Bonos Espafia, 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 situacion 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 Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen méas adelante en la seccidn Responsabilidades del auditor en relacién con la auditorla de las
cuentas onuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, Incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espaiia segun lo exigido
por la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas. En este sentido, no hemos prestado
servicios distintos a los de la auditorfa 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 aguellos que, segun nuestro juicio profesional, han sido
considerados como los riesgos de incorreccién material mds significativos en nuestra auditorfa de las
cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados 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 esos riesgos.

Existenciay valoracion de la cartera de inversiones financieras

Tal y como se describe en la nota 1de la
memocria adjunta, el Fondo tiene por objeto
la captacién de fondos, bienes o derechos del
publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros
instrumentos financieros, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcién de los resultados colectivos, por lo
que la cartera de inversiones financieras
supone un importe 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
valoracién de a cartera de inversiones
financieras como aspectos més relevantes en
nuestra auditoria.

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

Nuestros procedimientos de auditoria han incluido,
entre otros, la solicitud de confirmaciones a la
entidad depositaria, a las sociedades gestoraso 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 asf como su
concordancia con los registros del Fondo.

Adiclonalmente, hemos realizado procedimientos
sustantivos, en base selectiva, dirigidos a dar
respuesta al aspecto mds relevante de valoracién
de |a 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 informacién en relacidn con los
activos de la cartera de inversiones financieras estd
incluido en la nota 4 de [a memoria de las cuentas
anuales adjuntas.



La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2023, cuya 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 gestidn. 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 las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del
informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, basidndonos en el trabajo
que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el pérrafo anterior, la informacién que contiene el
informe de gestion 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 necesarlo 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, seglin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el
principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa
realista.

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



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

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcién mds 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 auditorfa.
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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 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 auditorfa. También:

¢ Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a fraude
o error, diseflamos 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 mis 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 elusién del control interno.

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para {a auditorfa con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con |a finalidad
de expresar una opinién 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.

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

e 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 fiel.



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 auditorfa planificados y los hallazgos significativos
de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de 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.

Descrlbimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestién.
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SABADELL BONOS ESPANA, FONDO DE INVERSION

0086550889

BALANCE! DE DIC 022
{Euros)
|
ACTVO 31-12-2023 31-12-2022 |*} PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2023 31-12-2022 ("}
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 8.033.788,50 8.055.932,23
| ACCIONISTAS )
Inmovllizado Intangible - | Fondos resmboisables atrbuidos a 8.033.788,86 8.088.932,23
participes o acclonistas
Inmovllizado material - Capital - -
Blanes inmuebles da uao propio - - Participas (6.412.895,54) (3.148,028,20)
Moblliario y enseres - - Prima da emisién - -
Activos por Impuesto diferido - | = | Ressrvas ©4.480,10 84.480,10
ACTIVO GORRIENTE 8.041.803.47 8.008.854 63 | (Acclones propias) - :
Deudores 1081342 | 1011880 | Resuitados de ejercicios anterlores 12.873.801,31 12.873.901,21
Cartera de Inversionss financieras 7.861.834 01 | 7.032.78646 | Otras aporiaciones de socloa - +
Cartera Interior 4.986.11200 | 6.770.813 87 | Resultado del eferciclo 478.422,71 {1,784.402,88)
Valores representativos de deuda 4,888.112,080 5.778.813,57 {Dividendo a cuenta) - -
Instrumaentos de patrimonio - - Ajustes por camblos de wvalor en -
Inmovlilzade materia! de uso proplo

Instituclones da Inversién Colectiva - - Otro patrimonio atribuldo .

Depdaltos en EECC - -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - |

Otroe . - = | Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 2.022.026 86 2.302.30445 | Dwsudas a largo plazo -

Valores representativos de deusda 2.679.082,81 1.852,844,12 Pasivos por Impuesto diferido -

Instrumentos da patrimonlo - -

Instituciones de Inversidn Colectiva 2423.934,24 845.460,37 = PASIVO CORRIENTE 817480 | 9,722 40

Depésitos en EECC - Provislones a corto plazo - .

Derivados - Deudas a corto plazo - -

Otroa - | Acresdores 7.379,89 7.942,40
Intersses cle |a cartera de Inversién (47.404,83) (146.319,80) Pasivos financleros - .
Inversicnes morosas, dudosas @ en litigle - - Perivados 798,00 1.780,00

Perlodificacionss - - Periodificaciones - -
Tasorerla 108.816.04 122.739.87 |
TOQTAL ACTIVD 8.041.963 47 B.085.654.83 | TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 8.041.963 47 8.088.554 83
CUENTAS DE ORDEN | | |
CUENTAS DE COMPROMISO _1.683.595.00 | _287.900.00 |
Compromisas por operaciones largas de 1.409.265,00 257.800,00 |
derivados
Compromlsos por operaciones cortas de 274.2300,00 -
derivados
CTRAS CUENTAS DE ORDEN 2.318.767.02 581.364,14 |
Valcres cadidos an préstamo por Ia lIC - -
Valores aportados como garentla por la [IC - -
Valores recibidos en garantia por la IC - -
Capital nominel no suacrito nl en clreulacidn - -
{SICAV)
mdu fiscales a compensar 2.315.787,02 561.384,14
| TOTAL CUENTAS DE ORDEN 4.968.362 02 809.264.14

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparatives.

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

del balance al 31 de diciembre de 2023.
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SABADELL BONOS ESPANA, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTE CICIOS ANUALES TERMINAD
EL 31 DE DICIEMBRE D
(Euros)
2023 2022 ")

Comislones de deacuento por suscripclones y/o reembolsos - -
Comislones retrocedidas ala liC - -

Gastoa de Personal | - . _—!
Otros gastos de explotacién [68.007.68; | (76.768,08

Comlslén de gestion . (55.808,93) {87.136,80)

Comisién depogitario {9.818,40} (4.754,18)

Ingreso/gasto por compensacion compartimento | - -

Otros (8.484,33) {4.8765,01)
Amortizacién del Inmovilizado material - .

Excesos de provisiones | = -

Deterioro y resultados por enajenaciones de Inmevllizado - -

RESULTADQ DE EXPLOTACION (68.007.68) [76.768,08)

Ingresos financleros 155.194,24 81.080,78 |

Gastos financleros | (580,80) __i471.60] |
| Variacién del valor razonable en Instrumantos financleros 3008.922 68 {1.621.001,38} |

Por operaciones de la cartera interior 238.315,30 (1.416.802,17)

Por operaciones de la cartera exterior 80.807,38 {206.099,19)

Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferenclas de cambio - - |
Deterioro y resultado por enajenaclones de Inatrumentos financleros 82.884.27 (147.244.89)

Deterioros - -

Resultados por cperaciones de |a cartera interior 25.803,27 {231.180,35)

Resultados por operaciones de la carlera axtaerior 22.112,658 (13.101,04}

Resultados por operaciones con derivados 34,876,35 67.018,80

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO 546.430,37 (1.687.838.80;
RESULTADO ANTES DE IMPLESTOS 478.422 71 {1.764.402.88)
Impuesto sobre beneficios - - i
RESULTADO DEL EJERCICIO 478.422 71 (1.764.402.88)

(*} Se presenta, dnica y exclusivaments, a efactcs comparatives.

Las Notas 1 a 8 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023.
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SABADELL BONOS ESPANA, FONDO DE INVERSION

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

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

| _ Euros

I 2023 2022 {*)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 478.422,T1 | {1.704.402,89) |
Total ingrescs y gastos Imputadoa directamsnte an ¢l patrimonlo atribulde a particlpes o accicnistas - |
Total transfarencias a la cusnta de pérdidas y gananclas . |
Total de Ingrescs y gastos reconocidos 478422, I {1.784.402,88)

(") Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos,
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Sabadell Bonos Espafia, Fondo de Inversién

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

1. Rese

Sabadell Bonos Espafia, Fondo de Inversién {(en adelants, el Fondo) se constituyo el 14 de abril de 1989 bajo la
denominacion de Lloyds Fondo 1, Fondo de Inversién Mobiliaria, habiendo pasado por distintas denominaciones
heasta adquirir la actual con fecha 14 de marzo de 2014. 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 modificaclones, asi como
a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus sucesivas modificaciones (véase Nota 9) por
el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura Inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Naclonal del Mercado de Valores
con el nimero 156, en la categoria de armonizados conforme & la definicién establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del piibiico para gestionarios @ invertirios en
bienas, derechos, valores u otros Instrumentos, financieros o ne, siempre que el rendimlento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza 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 espacificos en ia presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones
medioambientales, 1o que no necesariamente significa que los rlesgos y oportunidades de sostenibilidad en las
decisiones de Inversién en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos. El codigo CNAE
comespondients a las actividades que constituyen el objeto social exclusive del Fondo es el 6430,

La politica de inversidn del Fondo se encuentra definida en ei Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del publico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores,

Con fecha 22 de diciembre de 2014, a instancias de |la sociedad gestora del Fondo, se inscribieron en el registro
del Fondo ante la Comision Nacional del Mercado de Valores las clases Base, Plus y Premler (cuya Inversién
minima inicial asciende a 200, 100.000 y 1.000.000 eurcs, respectivamente). Posteriormente, con fecha 20 de
febrerc de 2015 a instanclas de la socledad gestora del Fondo, se inscribié en el registro del Fondo ante la
Comision Nacional del Mercado de Valores la clase Cartera (reservada a otras |IC, Fondos de Pensiones y
EPSV, asi como a clientes que mantengan en vigor contratos de gestién de carteras). Finalmente, con fecha 10
de junio de 2018, a Instancias de la sociedad gestora del Fondo, se inscribieron en el registro del Fondo ante la
Comisidén Naclonal del Mercado de Valores las clases Empresa y PYME de participacionas (cuya inversion
minima asciende a 500.000 y 10.000 euros, respactivamente). Dichas clases de participaciones formalizan el
patrimonic del Fondo (véase Nota 6).

Segun se indica en {a Nota 7, la gestion y administracion del Fondo estdn encomendadas a Sabadell Asset
Management, §.A., Socledad Gestora de Instituciones de Inversidon Colectiva, Sociedad Unipersonal, entidad
perteneciente al Grupo Credit Agricole.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodla de BNP Parlbas S.A., Sucursal en Egpafia {(Grupo BNP Paribas),
entidad depositaria del Fondo (véase Nota 4).
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2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

&) Imagen flel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y sa formulan de acuerdo con
el marco normativo de Informacion financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de Inversién colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Cadigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capltal, Plan General de Contabilidad y nommativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la sltuaclén
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2023 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejerciclo 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 Administracién de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales serén aprobadas sin cambios.

b) Principios contables
En la preparacidn de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién

descritos en la Nota 3. No existe ningiin principio contable o norma de valoracién de cardcter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

¢) Comparacién de la informacién

La informacién contenlda en estas cuentas anuales relativa al ejercicioc 2022 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, Junio con fa informacidn correspondiente al ejercicio 2023.

d) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonic neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, 56 ha incluido informacién desagregada en las corespondientes notas de la memoria.

3.__Normas de reqgistro y valoracién

En la slaboracién de las cuentas anuales del Fondo comespondientes a los ejercicios 2023 y 2022 se han
aplicado los sigulentes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) ClasHicaclén de los Instrumentos financleros a efectos de presentacién y valoracién

i. Clasificacién de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracién en los sigulentes eplgrafes del
balance:
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Tesoreria: este eplgrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez (véase Neota 9), ya sea en el depositario, cuéndo éste sea una
entidad de créditc, o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el Folleto. Asimismo se
incluye, en su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto
de garantlas aportadas.

Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes eplgrafes, 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”:

o Valores rapresentativos de deuda: obligaciones y demés valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracidn consisternte en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea al sujeto emisor.

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

¢ Instituciones de Inversidn Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversién Cclectiva.

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

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

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

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

¢ Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, v a los meros efectos de su
clasificaclon contable, el valor en libros de las Inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problemético y, en todo caso, de aquslias 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 reallzar operaciones en ios mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectes de valeracién como “Partidas a cobrar”,
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asl como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivaments, en el epigrafe “Deterioro y resultade por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros® de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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il. Clasificacion de los pasivos financiercs

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

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

- Derivados: incluye, entre ofros, 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 financlera que el Fondo tiene confratados, asi como los derivados Implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’.

- Pasivos 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 venia de valores racibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otfros
eplgrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendlentes de pago por
comisiones de gestién y depésito. 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 finencleros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar®, vy los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria’, se valoran iniciaimente, por su “valor razonable" (que salvo evidencia
en contrarlo serd el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los Intereses
devengados en el epigrafe "Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstants, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo Importe se espera reclbir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y gananclas”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrarlo serd el precio de la transaccién), incluyendo los costes de iransaccién expliclios directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posterlormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacién. Los cambios que se preduzcan en el valor razonable se Imputan en la cuenta de pérdidas y
gananclas (véase apartado 3.g.iii).
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En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atenderé a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de clerre del dia ds referencla, sl exlste, o inmediato hébll anterior, 0 el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos alin a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
colizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las difarencias 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 esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién més reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transacclon. En este caso, se reflejardn las nuevas condiclones utlizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado actlvo,
se aplicarén técnicas de valoraclén (preclos suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momente actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de opclones,
en su caso) que sean de general aceptacion 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 gue iguala el rendimiento
intemo de la Inversidn a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de ia deuda publica,
Incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisiclén de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencla el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entldad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalfas téacltas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracién.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisicicnes temporales de actives: su valor razonable se calcula de
acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversién a los tipos de mercado vigentes en cada
momento y considerando el riesgo de crédito de la entidad.

- Accicnes o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capltal-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el tltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negoclacion, se valorarén a su valor de ¢otizaclén del dia de referencia, slempre que sea representativo.
Para las inversiones en !IC de inversion libre, IIC de 1IC de inversi6n libre e IIC extranjeras similares, segtin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resuita de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negoclados en mercados regulados o
sigtemas multilaterales de negociacién, se valorardn mediante la aplicacion de métodos 0 modelos de
valoracién adecuados y reconccidos 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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ii. Reconocimienta y valoracion de los pasivos financiercs

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inlclaimente por su “valor razonable” (que salvc evidencia en contrarlo serd el precio de la transaccién)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizédndose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y gananclas medlante el método del tipo de interés efective. No
obstante, sl el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
§6 espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valeracién como “Pasivos financieros a valor razonable con
camblos en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario seré el pracio de la transacclédn) Incluyendo los costes de transaccin directamente atrlbuibles a la
operacion. Posterionmente, 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 produzean en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias {(véase apartado 3.g.iil).

Baja del balance de los activos y pasivos financleros

Los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguldo los flujos de efectivo que
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los rlesgos y beneficios que llevan
implicitos. Similarmente, los pasivos financieros soio se dan de baja del balance cuando se han extinguldo
las obligaciones que generan o cuando 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
contratacién, mlentras que las operaclones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segln corresponda, del active del balance, segun su naturaleza y
el resultado de las operaclones de venta se reglstra 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
ejecucion el de confirmacién de la operacién, aunque se desconozca el nimero de particlpaciones o
acciones a asignar. La operacién no se valoraré hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de gjecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balancs,
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il. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del clerre de la posicléon o el vencimlento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operacicnes largas de derivados” o *Compromisos por operaclones cortas de derlvados® de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los eplgrafes “Detericro 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 ¢ no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los camblos en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de |a cartera Interior o exterior y del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicién femporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién (operaclones
simultdneas), se registran en el eplgrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior
de! balance, Independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

l.as diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en Instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exterlor)”.

iv. Contralos de futuros, opciones y warranis y otros derivados

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

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warranis se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados’ de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la
facha de ejecucidn de la operacién.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalments, 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 engjenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operacicnes
con derlvados’, dependlendo de la realizacién o no de la liquidacién de la operaclén, 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 del
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su llquidacién.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferenciaes se contabilizardn en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de Instrumentos
financieros — Resultados por operacionses con derivados® de la cuenta de pérdidas vy ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora & la valoracién inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaclones que se liquidan
por diferencias.
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v. Garantlas aporiadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantfa al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
regisira en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la [|C” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devalverlos. Cuando existe efectivo reclbido en garantia, se registra en el epigrafe ‘Tesorerla®
del balance.

Periodificaclones (active 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 racogen en
el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversién” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

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

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcién del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerde con los criterios establecidos
en la Clrcular /2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Naclonal 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 acclonistas
— Participes” del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficics), se imputa al saldo de!l epigrafe “Patrimenio atrlbuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2022 y 2021, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a particlpes o accionistas — Fondos resmbolsables
atribuidos a participes o accionistas — Resultados de sjercicios anteriores” se recogen los resultados
{positivos o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacién al 31 de diciembre de 2008 y que se
hablan generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimliento de Ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios més significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimientc de sus ingrasos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de actives financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su perlodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de Interés efectlvo, a excepcldn de los intereses correspondientes a inverslones morosas, dudosas o en
litiglo, que se reglstran en el momento efectivo del cobro. La perledificacién de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversion”™ del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

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

Las comisiones de gestion, de depodsito asl como otros gastos de gestibn necesarlos para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién”
de [a cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Variacion del velor razonable en instrumentfos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizade o no realizade, se registra en los epligrafes "Detericro y resultado por enajenaclones de
instrumentos financieros” y "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segan corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

Iv. Ingresos y gasios 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 |a cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por el gasto o ingreso por ef impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de gue exista, se corresponde con el reconocimiento v la
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferenclas temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y flscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferenclas temporarlas
deducibles y los craditos 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 séle se reconoceran mediante la
compensacién del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas flscales
que pueden compensarse, en su ¢aso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar' de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por Impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasives 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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1) Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del tltimo dia hébil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a Ia
moneda funclonal se reglstran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débios y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio®, de |la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de pariidas 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)) Operaclones vinculadas

La sociedad gestora realiza per cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones.
Para ello, |a sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela
por la independencia en la ejecucién de las distintas funclones dentro de la sociedad gestora, asf como la
existencia de un registro regularmente actualizado de aqusllas operaclones 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 cercicrarse de
que las operaciones vinculadas se reafizan en Interés exclusive del Fondo y a precios © en condicicnes
iguales o mejores que los de mercado.

Cartera de inversiones financleras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2023 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epligrafes "Depébsitos en EECC”, “Derivados” e “intereses de la cartera de inversién" se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

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

Vencimiento Euros

Inferior & 1 afto ' 589.847,26
Comprendido entre 1 y 2 afios 586.292,09
Comprendido entre 2 y 3 afios 950.460,71
Comprendido entre 3 y 4 afios 1.145.181,25
Comprendido enfre 4 y 5 afios 793.773,01
Superior a 5 afios 3.599.650,38

7.665.204,70
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Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2023, el Fonde mantenla las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 1.409.295.00,
1.409.295,00|
Compromisos por operaclones cortas de
derivados
Futuros vendidos 274.300.00|
274.300.00|
Total | 1.683.595.00|

Al 31 de diciembre de 2023, |a totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio,

Asimismo, al 31 de diciembre de 2023 |a totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el eplgrafe
“Cuentas de compromiso — Compromisos por operaciones largas de derivados” de las cuentas de orden
corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2023 la totalidad del importe que el Fondo tenla registrado en el epigrafe
“Cuentas de compromiso — Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden
corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.

En el epigrafe “Deudeores” del balance al 31 de diclembre de 2023 se recogen 9 miles de euros (10 miles de
euros al 37 de diciembre de 2022) depositados en concepto de garantia en los mercados de derlvados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

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

Gestién del rlesgo:

La gestibn de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarlos para controlar la exposicién a las varlaciones en los tipos de interés
y tipos 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 exposicién y cuyo control se reallza
por la sociedad gestora. A continuacién se indican los principales coeficlentes normativos a los que esta sujsto el
Fondo:

11
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Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una Unica 1IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salve en las IIC cuya politica de inversién se base
en la inversidn en un Unico fondo. Asimismo, la inversion total en IIC mencionadas en el articule 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de jullo, no podré superar el 30% del patrimonio del Fondo.

Limite general a lainversién en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podré superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quaedard 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 Union Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo interacional del que
Espafia sea mlembro o por cualquier ofro Estado que presente una calificacion de solvencla otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconoclde prestiglo, no infarior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el Folleto y en toda pubiicaclén de
promocién del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emiscres en cuyos valores se tlene intencién de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda Invertir hasta el 100% de su patrimonio en valcres
emitidos o avalados por un ente de los seflalados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sard necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores
de una misma emisién no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampllado 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 actives que cubran
suficientements los compromises de la emisién y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en al caso de situacién concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

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

Limite general a la Inversién en derlvados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podré
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposlclén total al riesgo se entendera cualquier obligacién
actual o potencial que sea consecuencia de la utliizaclén de instrumentos financieros derivados, entre
los que sa incluirdn las ventas al descubierto.

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

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

12
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Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromiscs de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depésitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar &l 35% del patrimonio del Fondo.

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

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los artlculos 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 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 grupc econdémico se consideran un Unico
emisor,

e Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitaclén a su llbre
transmision.

Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podré tener invertido més del 2% de su
patrimonic en valores emitides o avalados por una misma entldad. Igualmente, no podré tener més del
4% de su patrimonio invertido en valcres emitidos o avalados a entidades perteneclentes a2 un mismo

grupo.
Se autoriza la inversién, con un limite méaximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

* Actiones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cuaiquier mercado o sistema de
negociacién 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 IlC inversora atlenda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previstc en et artlculo 82.

Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.
* Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo

reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
las entidades extranjeras similares.

o Coeficiente de liquidez:

El Fondo deberéd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual de saldos diarios del Fondo (véase Nota 9).
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¢ Obligacionss frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el [imite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, slempre que se produzea por un plazo no superior & un mes, o por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisidn Nacional del Mercado
de Valores. No se tendrén en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financleros en el periodo de liquidacién de la operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos riecesarios para controlar 12 exposicion a los riesgos de
mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo operacional. En este sentido, el control de los
coeficientes normativos menclonades en este apartado, limitan la exposicion a dichos riesgos.

Rieago de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligacionas contractuales de pago con el mismo. Dicho rlesgo se veria mitigado con ios limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Rlesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacién, o inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva con
liguidez 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 (véase Nota 9) y garantizar los reembolsos de los participes. La socledad gestora
dispone, por tanto, de un slstema de gestlén de la liquidez, asl como de procedimientos para controlar los
riesgos inherentes a la liquidez del Fondo.

Rlesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Institucicnes de Inversidn Colectiva como
consecuencia de movimientos adversas en los precios de mercado. Los factores de riesgo més significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: ia inversidn 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 inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conileva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices buredtiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilldad 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 nacionalizacién o expropiacién de activos o imprevistos de Indole politico que pueden
afectar al valor de las inverslones, hacléndolas més volétiles.

La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestion del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar
todos los riesgos inherentes a la politica de Inverslén del Fondoe, asi como para determinar la adecuacion del
perfil de riesgo a la politica y esirategia de inversién.
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Rlesgo de sostenibilidad

Amundi (matriz de Sabadell Asset Management) considera que, ademés de los aspectos econdmicos y
financleros, la Integracién de las dimenslones ESG en el preceso de inversion, incluyendo los Factores de
Sostenibilidad y los Riesgos de Sostenibilidad, permite una evaluaclén més completa de los riesgos y
oportunidades. Amundi ha desarrollado su propla metodologia de calificacion ESG para medir el desempefio
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 teméticas de cardcter medioambiental, social y laboral, relacionadas con
los derechos humanos, |la lucha contra la corrupcion y los sobornos. La calificacion Amundi ESG es una
puntuacion cuantitativa ESG que se traduca en siete grados, que van desde la A (la mejor calificacién) hasta la
G. Ademas, Amundl aplica politicas de exclusibn especificas a todas sus estrategias de inversién activa,
excluyendo a las empresas que entran en contradicecion con la Politica de Inversion Responsable. En la escala
de calificacion ESG de Amundi, los valores pertenecientes a la lista de exclusién corresponden a una G.
Utilizande las calificaclones ESG de Amundl y cumpliendo con las politicas de exclusién especificas, los
gestores tienen en cuenta los Riesgos de Sostenibilidad y las principales incidencias adversas sobre factoras de
sostenibilidad en sus decisiones de inversién. La exclusién de emisores que no cumplen determinados criterios
ESG del universo de inversitn del Fondo puede hacer que éste tenga un rendimiento diferente en comparacién
con fondos similares que no tienen esa politica ESG y que no aplican criterios de seleccién ESG al seleccionar
las Inversiones.

Los riesgos inherentes a las inversicnes mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto, segin lo
establecido en la normativa aplicable.

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2023, ia composicion del saldo de este epigrafe del balance es la siguients:

Euros
Cuentas en el depositario:
BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia (cuentas en euros) 169.816.04
169.816,04

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

8, _Participes

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por seis clases de
participacicnes, representadas por cartificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sabre dicho patrimonio (véase Nota 1).
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Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el calculo de! valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

manera:
Euros
31-12-2023
Patrimonio atribuido a s el
participes o accionistas del Vailaor:;%l:dﬁ::;l N N° Participaciones N° Participes
Fondo al cierre del ejercicio P P
Clase Base 4.544.138.68) 18.0198 252.173,5221| 300
Clase Plus 2.134.499.01 18.2684| 116.840.6698 11
Clase Premier ~ 1.260.799.29 18,6092 67.751,2063 1
Clase PYME 04.351,60 18.3538 5.140,6942 3
Euros
31-12-2022
Patrimonio atribuido a s e
participes o accionistas del Vailaor;;ctl;::lid:t‘:i\:;de N°® Participaciones N° Participes
Fondo al cierre del ejercicio P 3
Clase Base 4.369.396,84 16,9279 258.117,5323 316
Clase Plus 2.151.824.89 17.1357 125.575,4852 12
Clase Premier 1.446.143.89 17.4292 82.972,4847 1
Clase PYME 88.566,61 17,2285 _5.140,6942 3

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 no hay participaciones en la Clase Cartera ni en la Clase Empresa.

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversién no debe ser
inferior 2 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un aflo para llevar a cabo la raeconstitucién permansnte del
namero minimo de participes.

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y administracién del Fondo estdn encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, el Fondo ha devengado una comision anual calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y
que se satisface mensualmente. Dependlendo de las clases de participacion, dicho porcentaje ha sido de:

Clases de Participaciones {*) i
| Clase Base | Clase Plus | Clase Premier | Clase Cartera | Clase PYME I Clase Empresa
2022 0,80% 0,65% 0,50% 0,35% 0,725% 0,65%
2023 0,80% 0,65% 0,50% 0,35% 0,725%“_ 0,65%
{*) Véase Nota 1

La entidad depositaria del Fondo {véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,05% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2023 y 2022, que se satisface mensualmente.
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El porcentgje directa o indirectamente aplicade en concepto de comision de gestion y depdsito 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. Adicionalments, el nivel méximo de
comisiones de gestién y depbsito que soporta, sobre la parte de carlera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes &l Grupo Credit Agricole, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folleto.

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

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2023 y 2022 han
ascendido a 3 miles de euros, en amhos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de
explotacién - Otros" de la cuenta de pérdidas y gananclas.

Informaclén sobre el periodo medlo de pago a proveedores. Disposicién adiclonal tercera. «Deber de
Informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de jullo:

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el Fondo no tenia ningln importe significativo pendlente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2023 y 2022, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de
la sociedad gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2023 y 2022, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2023 y 2022,
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Situacién flscal

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

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administraclén Publica en concepto de retenciones y/o ofros saldos pendientes de devolucién del impueste
sobre beneficios de ejercicios anteriores por un importe no signlificativo, en ambos ejerciclos.

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

Cuando se generan resultados positives, el Fondo regisira en el epigrafe “Impuesto sobre beneficlos™ de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por Impuesto scbre 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 Impuesio sobre Sociedades se establece un Iimite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base
imponible pravia, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén
de euros.

Al 31 de diciembre de 2023, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar™ no
recoge la compensaclon de las pérdidas fiscales correspondlentes al gjercicle 2023.
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9. Acontscimientog posteriores gl 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 948/2001, de 3 de agosto, sobre sisteamas de indemnizacién
de los Inversores, y el Reglamento de desamollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de
inversion colectiva, aprobado por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, cuya entrada en vigor se ha
producldo en el ejerciclo 2024 (a los 20 dias de su publicacién en el Boletin Oficial del Estado). Dicho Real
Decreto incorpora, entre otras, las siguientes modificaciones:

- Seelimina la exigencia de un coeficiente de liquidez del 1%.

- Se adapta el régimen de ia comlsion de éxito, modificandose el perlodo de referencia de rentabilidad, que
pasa de comprender como minime los (ltimos 3 afios a comprender como minimo los Gltimos § afios.

Con posterioridad al cierre del sjercicio no se ha producido ningtin hecho significativo adicional no descrito en
esta nota o en las notas anteriores.

18
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financleras al 31 de diclembre de 2023

SABADELL BONOS ESPANA, FONDO DE INVERSION

 Divisa ISIN DesEipc?dn Euros |
EUR |ES0000012L29 | BONO|Tesoro Espanol[2,80/2026-05-31 200.560,37 |
'EUR | ES0000012G91 BONO|Tesoro Espanel/0,0012026-01-31 189.231,47 |
iEUR ES0000012G34 | OBLIGACION|Tesoro Espanol|1,25[2030-10-31 554.087,91
|EUR |ES0000012F76 | OBLIGACION|Tesoro Espanol]0,50{2030-04-30 261.886,98
|EUR | ES0000012B88 | OBLIGACION|Tesoro Espanol|1,40[2028-07-30 281.510,55
'EUR | ES0000012B47 | OBLIGACION Tesoro Espanol[2,70[2048-10-31 449.392,62
'EUR |ES00000128Q6 | OBLIGACION|Tesoro Espanol2,35[2033-07-30 403.347,49
EUR |ES00000127G9 | OBLIGACION|Tesoro Espanol|2,15[2025-10-31 296.939,64
EUR |ES00000124H4 | OBLIGACION]|Tesoro Espanol|5,15/2044-10-31 396.683,86
EUR ES0000012187 | OBLIGACION]|Tesoro Espanol|4,70[2041-07-30 374.246,06
EUR |ES0000012932 |OBLIGACION|Tesoro Espanolj4,202037-01-31 600.617,30 |
EUR |ES0213679JR9 | OBLIGACION[BANKINTER/0,632027-10-06 177.194,24 |
EUR |ES0343307031 | BONO|KUTXABANK, S.A|4,75[2027-06-15 ___ 406.705,78 |
EUR | ES0378641346 | BONO|FON.AM .DEF.EL.(FADE)(0,05/2024-09-17 393.707,82
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 4,986.112,09
EUR | X82553801502 |OBLIGACION[BANCO DE SABADELLIS,13[2028-11-10 105.165,73
EUR |XS2455392584 HBONO|BANCO DE SABADELL|2,63[2026-03-24 96.631,64
EUR | XS2063247915 | OBLIGACIONBANCO SANTANDER, SA[0,30/2026-10-04 | 92.983,65
'EUR | XS2297549391 | OBLIGACION|CAIXABANK, S.A.[0,50[2029-02-09 85.936,33
EUR |XS2258971071 | OBLIGACION|CAIXABANK, S.A.|0,38/2026-11-18 183.772,56
'EUR | XS2623501181 | BONO|CAIXABANK, 5.A.J4,63|2027-05-16 | 204.039,89
|EUR | X82646608401 | OBLIGACION|TELEFONICA EUROPE]6,75/2049-09-07 106.695,48
|EUR | XS2722162315 | OBLIGACION|TELEFONICA EMISIONES}4,18[2033-11-21 | 104.928,71
EUR | XS1946004451 BONO|TELEFONICA EMISIONES|1,07|2024-02-05 196.139,44
|EUR | XS2558916693 | OBLIGACIONIIBERDROLA FIN SAUJ3,132028-11-22 | 202.363,63
'EUR | X82648498371 | OBLIGACION|IBERDROLA FIN SAU|3,63}2033-07-13 103.535,48
EUR | X82645690525 | BONO|ICO|3,25[2028-10-31 © 204.733,10
'EUR iX82356033147 BONOJICOI0,00{2027-04-30 © 357.241,34
'EUR | X82250026734 | BONOJICOJ|0,00/2026-04-30 ~ 187.281,02
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WES CENTIMOS
|

' Divisa | ISIN Descripcion | Euros

'EUR | XS1718393439 | OBLIGACION|NATURGY FINANCE BV/|0,88/2025-05-15 | 187.807,55

EUR | XS2178957077 | BONO|REDEXIS GAS FINANCE]1,88[2025-05-28 ' 101.544,90

' EUR | X82361358539 | OBLIGACION|REPSOL EUROPE FINANCI0,88/2033-07-06 | 158.292,16

: TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 2.679.092,61 |
EUR | FRO014005XN8 | PARTICIPACIONESJAMUNDI EURO LIQUIDIT | 243.834,24|

| TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 243.834,24 i
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Sabadell Bonos Espaiia, Fondo de Inversién

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

Entorno global y de los mercados de capltales

El afio 2023 se ha caracterizado por la lucha por parte de los bancos centrales contra los elevados niveles de
inflacion. Durante la primera parte del afic, los mercados fueron dominados por el mantra “tipos elevados
durante més tiempo” tanto en Estados Unidos como en Europa, a lo que se le sumaron las turbulencias de la
banca reglonal en Estados Unidos y la intervencion del historico banco suizo Credit Suisse por parte de UBS.
Por otra parte, las preocupaciones sobre el ritmo de crecimiento en China se acentuaban, y el inicio del cenflicto
entre Israel y Gaza provocé un repunte en el precio del petrdleo a corto plazo que incremento fos temores hacia
una vuelta hacia niveles de inflacién elevados que llevé a los tipos de Interés en los plazos medios y largos a
méximos histéricos. En medic de este entomo, las grandes compafilas tecnolégicas de Estados Unidos se
revalorizaban de una forma muy destacada a raiz de las buenas perspectivas de crecimiento gracias a las
maltiples aplicaclones de la inteligencia artificial, liderando en gran medida la subida de las bolsas en Estados
Unidos. La Ultima parte del afio, estuvo marcada por un glro brusco de las expectativas en cuanto a polltica
monetaria por parte de la Reserva Federal tras unos dstos de inflacibn moderdndose y un discurso que ya
apunta a bajadas de tipos de interés tanto en 2024 como en 2025. En el lado Europeo y pese a unos datos de
crecimiento débiles, el Banco Central Europeo considera que aun es pronto para hablar de bajadas de tipos, aun
asi, las expectativas del mercado sn cuanto a recortes de tipos en ambos lados del Atlantico para el préximo afio
provocaron una fuerte caida de los tipos de interés durante los meses de noviembre y diciembre haciendo que
préacticamente todas las clases de activos se revalorizaran de forma notable

Mercados de Renta Fija

El inlcio del afio en los mercados de renta fija vino marcado por subidas en los tipos de interés de referencla en
Estados Unidos y en Europa hasta el 5,5% y el 4% respectivamente, en un contexto donde la inflacin, pese
estar en una tendencla a la baja, todavia se encontraba significativamente por encima de los niveles objetivo y la
economia estadounidense segula mostrando una gran solidez, especlalmente en su mercado laboral, el
consumo interno y el sector servicios. Los tipos de interés continuaron su escalada hasta finales de octubre, ¥
|as curvas de tipos tanto en Estados Unidos como en Europa han permanecide invertidas durante todo el afio, es
decir, los plazos cortos ofrecian mayor rentabilidad que los plazos medios y largos. Este hecho es considerado
por los economistas como una anticipacién de una proxima recesion econdmica. Esta situacion de tipos al alza
camblé radicalmente a principios de noviembre tras un buen dato de inflacién en Estados Unidos y después de
la reunitin de la Reserva Federal en diciembre en la que su presidents, Jerome Powell, confirmé su intencién de
bajar los tipos de Iinterés en tres ocasiones durante 2024 y cuatro adicionales en 2025 a razén de 25 puntos
bdsicos cada una. Esto provocod una fuerte contraccion de los plazos medios y largos de fas curvas haclendo
que los precios de activos de renta fija de beneficiaran posltivamente durante los dos ultimos meses del afio. En
crédito, pese al movimiento de ampliacién durante el primer frimestre debido a la crisis de la banca regional en
Estados Unidos y la intervencidn de Credit Suisse, los diferenciales en Estados Unidos y en Europa se han
estrechado en el conjunto del afio, concentrando gran parte del movimiento en la dltima parte del 2023.
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Mercados de divisas

El dblar mostré un comportamiento mixto frente a las principales divisas de las economias desarrolladas, en un
aflo donde la volatilidad en el mercado de divisas ha estado muy presente dependlendo de los datos
econdmicos y como éstos cambiaban las expectativas de la evolucién de los tipos de interés de las distintas
economias. La cotizacion del dolar frente al euro se deprecié del 1,07 al 1,10, aun asi, su evolucién se ha
movido en un rango comprendido entre el 1,13 en el mes de jullo, hasta el 1,05 a inicios de octubre. El yen
japonés tuvo un afio de fuerie depreciacion tanto contra el délar como contra el euro debido principalmente a la
falta de flexibilidad de su banco central en los rendimientes de los bonos a 10 afios, limitando dichos
rendimientos en el 1%, hecho que resta atractivo a las inversiones en su deuda respecto a a de otros paises
desarrollados. En el lado de las divisas emergentes, en términos generales mostraron un comportamlento
positivo contra el délar durante 2023.

Mercados Emergentes

Los mercados emergentes de renta variable terminaron el afio con una subida del 7,04% en dblares, pese a
tener una evolucién dispar durante 2023. Al Iniclo del afio los inversores cotlzaron de forma muy positiva la
apertura de China fras un largo periodo de restricciones a causa de las medidas ant-Covid, ademaés, las
valoraciones y el crecimiento de los beneficios esperados mostraban mejores perspectivas que para el afio
2022. Sin embargo, esta tendencla positiva se vio alterada tras una desaceleracién mayor de la esperada para ia
economla china y con un sector inmobiliarioc mostrando signos de debilidad. En el lado macroeconémico, los
datos de inflacion fueron a la baja tanto en Asia como en Latinpamérica, hecho que propicid, junto a las dudas
acerca de los niveles de crecimiento a largo plazoc de China, que tanto en China como en algunos paises en
América Latina iniciaran bajadas de tipos durante la segunda mitad de afio. En el lado positivo cabe destacar la
buena evolucion de India, pais que muchos inversores ven como el futuro motor de la regién asiética. Su
crecimiento esperado es sélido gracias a unas reformas estructurales que pretenden fomentar la industria
doméstica y atraer de este modo inversién extranjera. También Brasil ha mostrado una gran fortaleza a lo largo
del afio en un entorno donde sus tipos de interés reales se estan reduciendo y sus ventajas competitivas en
términos de recursos naturales siguen siendo elevadas.

Mercados de Renta Variable

En términos generales, los mercados de renta variable globales registraron fuertes subldas en 2023. El Indice
MSCI World en délares terminé el afio subiendo un 21,77%. Las principales bolsas mundiales empezaron el afio
cotizando las expectativas generadas por la apertura de China y la posibilidad que les bancos centrales dejaran
de subir los tipos de interés ante unos datos de inflacién gue se estaban desacelerando. La crisis de los bancos
reglonales en Estados Unidos v la intervencion de Credit Suisse generaron turbulencias en el mes de marzo,
pero ya en el segundo trimestre la publicacién de resultados de la compafiia tecnol6gica Nvidia generé unas
fuertes expectativas de crecimiento en todo lo relacionado con la intsligencia artificial graclas a las mejoras en
preductividad que puede intreducir en muitiples sectores, de forma que las grandes tecnolégicas en Estades
Unidos pasaron a liderar las subidas no solo de los indices estadounidenses, sino también de los principales
indices globales. En el tercer trimestre los mercados de renta variable en general corrigieron en un entomo de
tipos de interés en maximos de los Ultimos afios, aunque durante la Gltima parte del afio volvieron a repuntar al
alza tras las caidas en los tipos de Interés durante los meses de noviembre y diciembre. El afio fus muy positivo
para ! Indlce Nasdaq, que subid un 53,81%, aunque el indice S&P 5§00 también subié un destacado 24,23%. En
Europa, el indice MSCI Europe también registrd revalorizaclones de doble digito, subiendo un 12,73%. En el
lado de emergentes, el MSCI Emerging Markets se anoté un +7,04% en délares, a pesar de una bolsa china con
el indlce de Hong Kong HSI cayendo un 13,92%, siendo uno de los peores mercados a nivel global durante el
afio.
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Perspectivas 2024

El afio 2024 esperamos que sea un afio que vaya de menos a mas. Durante la primera parte del afio pensamos
que Estados Unidos podrfa transitar por una leve recesién, y los datos de Inflacion en términos generales
deberian seguir moderdndose. En Europa los datos de crecimiento pensamos que serén débiles pero positivos
gracias a las medidas fiscales adoptadas. Los palses emergentes creemos que mostrarén fortaleza, pero con un
alto grado de fragmentacién dependiendo de la regidn, siendo Asla el 4rea con mejores perspectivas pese a los
ajustes a ia baja en el crecimiento esperado de China. El posicionamiento en activos de riesgo es de cautela
durante la primera parte de afio, siendo més positives a medida que los bancos centrales inicien las bajadas de
tipos, que segun nuestras estimaciones, deberian empezar entre los meses de mayo y junio. Por Gltimo, las
inversiones relaciocnadas con la transicion energética contintian su despliegue de la mano de los fondos
NextGenerationEU en la Eurozona y del IRA (Inflation Reduction Act) y el CHIPS Act en Estados Unidos.

Evolucién del Fondo durante el 2023

El Fondo invierte en activos de renta fija espafiola a largo plazo publica y privada emitidos en euros que
presentan en su conjunto una calidad crediticia adecuada para la inverslén institucional. La duracién financiera
de la cartera se sitlia en condiciones normales entre dos y quince aflos. Su misién conslste en acumular el
interés de los bonos a largo plazo con las plusvalias resultantes de la negociacién activa de su cartera de titulos
de renta fija.

Durante el afio el Fondo ha gestionado activamente su duracién financlera con el objetivo de aprovechar los
movimientos de las curvas de los fipos de interés espafiola. En este sentldo, la duraclén financiera se ha
mantenido cercana a su nivel objetivo. Se han realizado diversas operaciones tacticas utilizando futuros sobre
deuda piiblica alemana. Respecto a la renta fija privada, el fondo ha incrementado su concentracién, realizado
compras y ventas de bonos corperativos y financleros de cupdn fije. En términos agregados el Fondo ha
incrementado su nivel de inversién en renta fija privada y ha reducido su nivel de liquidez.

La revalarizacién acumulada del Fondo en el afio 2023 ha sido de +8,45%.

El valor de la participacion de la Clase Base al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 asciende a 18,0198 y
16,9279 euros, respectivaments. Adicionalmente, el patrimonio de la Clase Base a 31 de diciembre de 2023 es
de 4.544.138,68 euros (4.369.396,84 euros a 31 de diciembre de 2022).

El valor de [a participacién de la Clase Plus al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 asciende & 18,2684 y 17,1357
euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la Clase Plus a 31 de diciembre de 2023 es de
2.134.499,01 euros (2.151.824,89 euros a 31 de diciembre de 2022).

El valor de la participacién de la Clase Premier al cierre de los ejerciclos 2023 y 2022 asclende a 18,8092 y
17,4292 euros, respactivamentse. Adicionaimente, el patrimonio de la Clase Premier a 31 de diciembre de 2023
es de 1.260.799,29 euros (1.446.143,89 euros a 31 de diciembre de 2022).

El valor de la participacién de la Clase PYME al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 asclende a 18,3538 y
17,2285 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la Clase PYME a 31 de diciembre de 2023 es
de 94.351,8 euros (88.586,81 euros a 31 de diciembre de 2022).

Uso de Instrumentos financleros por el Fondo

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la Unlén Europea
para las actividades econémicas medicamblentaimente sostenibles, conforme a lo establecido en el folleto del
Fondo.
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Acontecimientos Importantes ocurridos después del clerre del eferciclo 2023

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

investigacién y desarrollo y Medlo Amblente

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

Adquisiclon de acciones propias
No aplicable.
Informacién sobre el perlodo medio de pago a proveedores en oparaclones comarclales

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



