Acacia Invermix 30-60,
Fondo de Inversion

Cuentas Anuales e Informe de Gestidn
correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2023,
junto con el Informe de Auditoria
Independiente



- Deloitte, S.L.
e OI e Ercilla, 24
| 48011 Bilbao
Esparia

Tel: +34 944 44 70 00
www.deloitte.es

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los participes de Acacia Invermix 30-60, Fondo de Inversidn por encargo del Consejo de
Administracién de Acacia Inversién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva,
S.A. (la Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales de Acacia Invermix 30-60, Fondo de Inversion (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 opinidn, 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, asi
como de sus resultados y flujos de efectivo 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 de la memoria) y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo.

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

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

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

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segin nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra
auditoria 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 estas, y no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.
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Tal y como se describe en la Nota 1 dela
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
funcioén de los resultados colectivos, por lo
que la cartera de inversiones financieras
supone un importe significativo del activo
del Fondo al 31 de diciembre de 2023. Por
este motivo, y considerando la relevancia de
dicha cartera sobre su patrimonio y,
consecuentemente, sobre el valor
liquidativo del Fondo, hemos identificado la
existencia y valoracion de la cartera de
inversiones financieras como aspectos més
relevantes en nuestra auditoria.

Hemos obtenido conocimiento del control
interno relevante para la auditoria mediante
el entendimiento de los procesos vy 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 gestoras o a las contrapartes,
segun la naturaleza del instrumento
financiero, para verificar la existencia 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 mas relevante de valoracién de la
cartera de inversiones financieras
incluyendo, en particular, el contraste de
precios con fuente externa o mediante la
utilizacion de datos observables de mercado
para las posiciones de la cartera de
inversiones financieras al 31 de diciembre
de 2023.

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



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

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, 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 gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento del Fondo
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar
de si el contenido y presentacién del informe de gestidn son conformes a la normativa que resulta
de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segln lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2023 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de 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 situacion financiera
y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera
aplicable al Fondo en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la
preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
son responsables de la 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
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 estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinién.



Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada
de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espafia siempre detecte una incorreccion 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 basandose en las cuentas anuales.

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

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

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

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

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

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

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia
de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada
con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria
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 auditoria. Sin
embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser
una empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
la informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.



Nos comunicamos con los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacidn con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados vy 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 mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestién.



ACACIA INVERMIX 30-60, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022

(Euros)

ACTIVO

31-12-2023

31-12-2022 {*)

PATRIMONIO Y PASIVO

31-12-2023

31-12-2022 {*)

ACTIVO NO CORRIENTE
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres
Activos por impuesto diferido
ACTIVO CORRIENTE
Deudores
Cartera de inversiones financleras
Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversion Colectiva
Depdsitos en EECC
Derivados
Otros

Cartera exterlor
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

_152.885.101,04

143.917.766,99

5.446.893,49 _2.936.045,15

135.940.346,13 114.893.058,91

3.879.355,36 1.340.029,84

878.231,83 997.405,06

- 342.624,78
3.001.123,53 -

131.965.278,76

113.497.131,69

3.788.676,60
30.373.376,86

4.894.558,46
26.284.506,70

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES ©
ACCIONISTAS
Fondos reembolsables atribuidos a participes o
accionistas

Capital

Participes

Prima de emisidn

Reservas

{Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores

Otras aportaciones de socios

Resuttado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)
Ajustes por cambios de valor en inmovilizado
materlal de uso propio
Otro patrimonio atribuido

PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

151.700.459,72

143.715.571,13

151.700.459,72

143.715.571,13

142.236.720,05

9.463.739,67

151.905.211,04

(8.189.639,91)

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromisos por operacianes cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

Valores cadidos en préstamo por la [IC

Valores aportados como garantia por la lIC

Valores recibidos en garantia por la IC

Capital nominal no suscrito ni en circulacién
{SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar

Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

167.170.878,42

69.324.596,95

65.989.956,61

101.180.921,81

50.092.851,53

18.231.745,42

8.189.639,91

8.189.639,91

8.189.639,91

8.189.635,91

175.360.518,33

77.514.236,86 |

instituciones de Inversién Colectiva 96.792.451,68 81.851.391,89 PASIVO CORRIENTE 1.184.641,32 202.195,8—6_

Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -

Derivados 1.010.773,62 466.274,64 Deudas a corto plazo - -

Otros - Acreedores 278.887,96 202.195,86
Intereses de la cartera de inversién 95.712,01 55.897,38 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados 905.753,36 -

Periodificaciones - - Periodificaciones -
Tesoreria 11.497.861,42 26.088.662,93 .

TOTAL ACTIVO 152.885.101,04 143.917.766,29 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 152.885.101,04 143.917.766,99
CUENTAS DE ORDEN

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoaria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2023.




ACACIA INVERMIX 30-60, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022

(Euros)
- 2023 | 2002 |
i T {
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la IIC 6.402,72 1,165,47
Gastos de Personal - . 2
Otros gastos de explotacién (1.551.067,90) {1.463.323,69)
Comisién de gestién (1.315.794,57) (1.234.569,26)
Comisién depositario (149.111,26) (144.891,68)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -
Otros (86.162,07) (83.862,75)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION | (1.544.665,18) (1.462.158,22)
Ingresos financieros 1.972.115,70 1.038.958,50
Gastos financieros (8,99) (54.861,57) |
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros | 6.469.359,61 | (13.082.575,53)
Por operaciones de |a cartera interior 31.597,03 (329.722,66)
Por operaciones de la cartera exterior 7.862.886,80 (12.704.625,20)
Por operaciones con derivados (1.424.856,24) (43.750,86)
Qtros | (267,98) (4.476,81)
Diferencias de cambio (279.770,09) __ 653.418,20
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 2.894.265,10 4.717.578,71
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 28.435,55 281.806,62
Resultados por operaciones de la cartera exterior 461.842,36 641.431,62
Resultados por operaciones con derivados 2.402.426,87 3.771.146,66
Otros 1.560,32 | 23.193,81
RESULTADO FINANCIERQ - 11.055.961,33 (6.727.481,69)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS | 9.511.296,15 (8.189.639,91)
Impuesto sobre beneficios (47.556,48) - 1
RESULTADQ DEL EJERCICIO 9.463.739,67 (8.189.639,91) |

(*) Se presenta, Uinica y exclusivamente, a efectos comparativos.

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



ACACIA INVERMIX 30-60, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios 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 |

2023 2022 (*)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 9.463.739,67 | (8.189.639,91})

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

9.463.,739,67 | (8.189.639,91)

| Total de ingresos y gastos reconocidos

(*} Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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ACACIA INVERMIX 30-60, FONDO DE INVERSION

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

Reseiia del Fondo

Acacia Invermix 30-60, Fondo de tnversidn (en adelante, el Fondo) se constituyé el 6 de abril de 2016. El Fondo
se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversidn
Colectiva y sus posteriores modificaciones, asfl como a lo dispuesto en el Real Decreto 1082/2012, 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 Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 4.983, en la categorfa de armonizados conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1082/2012.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcidn de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacidn con el patrimonio, la situacidn financiera y los resultados del mismo. Por este motivo
no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién
de cuestiones medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de
sostenibilidad en las decisiones de inversién en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos
(véase Nota 4).

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folieto que se encuentra registrado y a
disposicidn del publico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Segun se indica en la Nota 7, la gestién y administracién del Fondo estdn encomendadas a Acacia Inversién,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., entidad perteneciente al Grupo Acacia.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Bankinter, S.A., Altura Markets, S.V., S.A., Abanca Corporacidn Bancaria, S.A., Andbank Espafia, S.A.U. 0 en
trdmite de depdsito en dichas entidades (véase Nota 4).

El patrimonio del Fondo esta formalizado en tres clases de participaciones:

- Clase Oro: Participaciones dirigidas a carteras de inversores cuya inversién minima inicial es de
100.00 euros.



- Clase Plata: Participaciones dirigidas a carteras de inversores cuya inversién minima inicial es de

1.000 euros.

- Clase Platino: Participaciones dirigidas a carteras de inversores cuya inversion minima inicial es de

500.000 euros.

Bases de presentacidn de las cuentas anuales

a)

b)

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en
la Circufar 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 adaptacidn, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la
situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2023 y de los resultados de sus operaciones que se
han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su Sociedad Gestora,
se encuentran pendientes de su aprobacidn por el Consejo de Administracién de la mencionada Sociedad
Gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales serdn aprobadas sin cambios.

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 ningln principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracidn 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 utilizade 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, ala
evaluacion 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 del ejercicio 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.



¢

d)

e)

1

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversidn, estdn 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 fluctue tanto al alza como a la baja.

Comparacién de la informacion

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

Agrupacion de partidas

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

Cambios de criterios contables

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

Correccion de errores

En la elaboracidn de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo gue haya
supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2022.

Normas de registro y valoracién

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

a)

Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracién

i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez (véase Nota 9), ya sea en el depositario, cudndo éste sea una
entidad de crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el Folleto. Asimismo se
incluye, en su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucidon
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en
concepto de garantias aportadas.



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

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

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

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

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

e Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas vy 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.

® 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 epigrafes anteriores.

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

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

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantfa en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversién, se reconocen, en su caso,
como un gasto 0 un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.



b)

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de
valoracion 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, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

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

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

Reconaocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificades en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo
evidencia en contrario serd el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccidn directamente
atribuibles a la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose
los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias
mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se
valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccidn explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dltima liquidacidn se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, los activos se



valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacién. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacién 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 dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado méas representativo por volumen de
negociacion.

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién mds reciente,
siempre que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento
de la transaccién. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o
tipos de interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de
mercado activo, se aplicardn técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o
difusores de informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento
actual de otros instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos vy
valoracién de opciones, en su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo
posible datos observables de mercado (en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito
del emisor).

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

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando comao 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 ticitas, 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 consideraciones, como las condiciones de
cancelacién anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.



¢

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizard el tltimo valor
liquidativo disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacidn en un mercado o sistema
muitilateral de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre gue sea
representativo. Para las inversiones en lC de inversion libre, IIC de 1IC de inversidn libre e IC extranjeras
similares, segun los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores
liguidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados reguiados, su valor razonable es el
gue resulta 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 negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién coma “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 operacién. Posteriormente, los pasivos
se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante 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 afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccidn) incluyendo los costes de transaccidn directamente atribuibles a
la operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccidén 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 caso 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 garantia, se atenderd, en
su caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucidn del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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



d)

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente 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 recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier
nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero,
determinard asi la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se dardn de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido - caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta
mas un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y se continuard valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacidn recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IIC” o
“Valores aportados como garantia por la IIC”, 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.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del
mercado de divisa se contabilizan el dia de liquidacidn. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, seglin corresponda, del activo del balance, segtn su naturaleza
y el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.



No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversidn colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca el niumero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicidon 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, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran
las diferencias que resuitan 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, segtn su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacidn.

ili. Adquisicion temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable 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 exterior)”.

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

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

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

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 [0s mismos.



e)

b

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacién de la operacién, 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, seguin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

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

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por 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 por la [IC” 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 devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe
“Tesoreria” del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado
que se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen
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 participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas - Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

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

El resultado del ejercicio del Fondo sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2023 y 2022, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
{positivos o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacién al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

Reconacimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcidn 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 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 sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirios por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

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

Los 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 [a [IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segtin su naturaleza, en el epigrafe “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, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.
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h)

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 “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.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 fecha 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 “Variacién 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
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el
derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento vy |a
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracidn, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias
temporarias deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar
fiscalmente dan lugar a activos por impuesto diferido.

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

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La 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 producirdn los correspondientes ajustes de valoracidn.
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i) 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 Gltimo dia habil anterior a
esa fecha.

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

J) Operaciones vinculadas

La Sociedad Gestara realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012 y sus posteriores modificaciones.
Para ello, la Sociedad Gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que
vela por la independencia en la ejecucién de las distintas funciones dentro de la Sociedad Gestora, asi
como la existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades
desempefiadas por la Sociedad Gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto
de interés. Adicionalmente la Sociedad Gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para
cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en
condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segln lo establecido en la normativa vigente, los
informes periddicos registrados en la Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso,
informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacién e
intermediacidn, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de inversidn colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al grupo de la Sociedad Gestora del Fondo, el importe de los depésitos vy
adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y
ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la Sociedad Gestora.

Cartera de inversiones financieras

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 inversion” se incluye
como Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.
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Al 31 de diciembre de 2023 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda es
el siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 2.359.665,89
Superior a 5 afios | 2.307.242,54
Total [ 4.666.908,43

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

Euros

Compromisos por operaciones largas de derivados
Futuros comprados 65.989.956,61
65.989.956,61
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Futuros y operaciones a plazo de venta 23.003.014,57
Compra de opciones “put” 54.508.936,51
Emisién de opciones “call” ~ 23.668.970,73

101.180.921,81
Total 167.170.878,42

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

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 57.794
miles de euros (43.400 miles de euros a 31 de diciembre de 2022) que se encuentran denominadas en moneda
no euro.

Asimismo, el Fondo tiene registrado 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 importe de 35.511
miles de euros (4.550 miles de euros a 31 de diciembre de 2022) que se encuentran denominadas en moneda
no euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2023 se recogen 4.420 miles de euros (2.488 miles
de euros al 31 de diciembre de 2022) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.
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Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Bankinter, S.A., Altura Markets, S.V,, S.A., Abanca Corporacién Bancaria, S.A., Andbank Espafia, S.A.U. 0 en
trdmite de depdsito en dichas entidades (véanse Notas 1 y 7). Los valores mobiliarios y demds activos
financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantfa de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y deben
estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

Gestion del riesgo:

La gestién de los 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, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se
realiza por la Sociedad Gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta
sujeto el Fondo:

e Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una unica IIC, de las mencionadas en el
articulo 48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las [IC cuya politica de inversién
se base en la inversidn en un Gnico fondo. Asimismo, la inversidn total en 1IC mencionadas en el
articulo 48.1.d) del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio
del Fondo.

e Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra
superar el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la
inversién en los emisores en los 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 calificacién
de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido
prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el Folleto
y en toda publicacién de promocién del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta
circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene
invertido mds del 35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real
Decreto 1082/2012, seré necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que
la inversidn en valores de una misma emisién no supere el 30% del 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 Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por
activos que cubran suficientemente los compromisos de la emisidn y que queden afectados de forma
privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién concursal del
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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 econdmico se consideran un Gnico
emisor.

Limite general a la inversién en derivados:

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

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

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

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

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

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados deberd tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1, 51.4 y 51.5 del Real Decreto 1082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursétil o de renta fija que
cumpla con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas,
indices financieros y volatilidad.

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

Limites a la inversidn en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrdn presentar ninguna limitacién a su libre
transmisién.
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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 podrd tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades
pertenecientes a un mismo grupo.

Se autoriza la inversién, con un Iimite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

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

e 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.

e Coeficiente de liquidez:

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

e Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, 0 por
adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del
Mercado de Valores. No se tendradn 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 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.

Riesgo 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 con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los
limites a la inversidn y concentracién de riesgos antes descritos.
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Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensidn y limitado volumen de contratacién, o inversién en otras Instituciones de Inversion 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 Sociedad Gestora
dispone, por tanto, de un sistema de gestién de la liquidez, asi como de procedimientos para controlar los
riesgos inherentes a la liquidez del Fondo.

Riesgo de mercado

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

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

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

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

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

Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad Gestora tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversién. El riesgo de
sostenibilidad de las inversiones dependerd, 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 disminucién del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor
liquidativo del Fondo.

No obstante, las decisiones de inversién del Fondo en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los
criterios de la Unién Europea para las actividades econémicas medioambientalmente sostenibles conforme a
lo establecido en el Folleto del Fondo.
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Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segun lo establecido en la normativa aplicable.

5. Tesoreria

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

Los saldos de las principales cuentas corrientes del

Euros

Cuentas en el depositario:
Bankinter, S.A. (cuentas en euros)
Bankinter, S.A. (cuentas en divisa)

Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros
Otras cuentas de tesoreria en divisa

5.265.098,98
5.330.836,01

10.598.934,99 |

599.785,09
298.141,34

897.926,43 |

11.497.861,42 |

Fondo son

remunerados segln

lo pactado

contractualmente en cada momento, no siendo en ningln caso el importe de los intereses devengados
significativo para las presentes cuentas anuales.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

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

manera:
Euros
31-12-2023
Patrimonio atribuido a participes o Lo
|
accionistas del Fondo al cierre del valor Ilqquatl\.,? de la N@ Participaciones N@ Participes
Lo participacidn
ejercicio |
ORO o 9.376.370,99 1,27 ~7.394.200,61 _ 53
PLATA 3.343.629,82 1,26 2.656.126,85 293
PLATINO 138.980.458,91 1,29 107.336.232,52 39
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Euros

31-12-2022
Patrimonio atribuido a participes o o
accionistas del Fondo al cierre del valor “ql.“.dat“.l,o dela Ne Participaciones N¢ Participes
Lo participacién
ejercicio
ORO ~ 8.458.734,55 1,18 7.100_.784,65 48
PLATA . 3.463.072,15 1,18 2.924.784,03 297
PLATINO 131.793.764,43 1,21 108.642.040,54 40

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

Otros gastos de explotacion

Segln se indica en la Nota 1, la gestién y administracién del Fondo estan encomendadas a su Sociedad
Gestora. Por este servicio, durante 2023 y 2022, el Fondo ha devengado una comisién del 1,125% y 1,250%
anual para las clases de participaciones Oro y Plata, respectivamente, calculada sobre el patrimonio diario de
cada clase, y que se satisface mensualmente. A partir del 8 de septiembre de 2023, el Fondo ha devengado
una comisién del 0,925% anual para la clase Platino {siendo del 0,825% en el ejercicio 2022 y hasta el 7 de
septiembre de 2023), calculada sobre el patrimonio del diario de la clase, y que se satisface mensualmente.

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

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

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

El Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 entré en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversién Colectiva y entidades
reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, Esta circular completa la regulacién de los depositarios de
instituciones de inversion 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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10.

11.

12.

13.

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

Garantizar que, en ninglin caso, la disposicién de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

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

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

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

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

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

Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la Sociedad Gestora para el cdlculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacién que la Sociedad Gestora
debe remitir a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

Custodia de todos los valores mobiliarios y demds activos financieros que integran el patrimonio del
Fondo, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacidn de dicha funcién.

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

Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacidn,
asi como cumplimentar las drdenes de reinversidn recibidas.

Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio.

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

21



Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2023 y 2022
han ascendido a 6 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos
de explotacion - Otros" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el Fondo no tenia ninglin importe significativo pendiente 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 Iimites legales de aplazamiento.

Situacién fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes 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
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 898 y 361 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1%, siempre que el nimero de participes sea como minimo el previsto en el
apartado 4 del articulo quinto de la Ley 35/2003, y sucesivas modificaciones, tal y como se recoge en la letra a)
del apartado segundo del articulo septuagésimo octavo de la Norma Foral 11/2013, de 5 de diciembre, del
Impuesto sobre Sociedades del Territorio Histérico de Bizkaia.

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del
efecto de la compensacién 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 Norma Foral 11/2013, de 5 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite
de compensacién del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 50% de la base
imponible previa. El limite serd del 70% para las microempresas y pequefias empresas definidas en el articulo
13 de esta Norma Foral.

Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.
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Acontecimientos posteriores al cierre

El 28 de diciembre de 2023 se publicé 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 sistemas de indemnizacién
de los inversores, y el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de
inversién colectiva, aprobado por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, cuya entrada en vigor se ha
producido en el ejercicio 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%.

- Seadapta el régimen de la comisién de éxito, modificindose el periodo de referencia de rentabilidad, que
pasa de comprender como minimo los Gltimos 3 afios a comprender como minimo los dltimos 5 afios.

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningtin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2023

ACACIA INVERMIX 30-60, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcidn Euros
EUR ES0505521379 Pagarés|ARTECHE|4,900|2024-01-24 878.231,83
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 878.231,83
EUR | GRRO0O00Q0010 | Obligaciones|REP-GRECIA|2042-10-15 239,40
NOK N_00012837642 Bonos| NORWEGIAN GOVERMENT | 3,000]2033-08-15 | 1.305.807,03
GBP 1 GBOOBFWFPL34 | Bonos|INGLATERRA|1,000]2024-04-22 1.481.434,06
AUD | AUO0Q0075681 Bonos|AUSTRALIAN GOVERNMEN | 1,250 |2032-05-21 | 1.001.196,11

| TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 3.788.676,60

N_EUR BMG0112X1056 | Acciones|AEGON NV 260.636,67 '
usb | US0200021014 Acciones | ALLTEL CORP 241.943,87
uspb US2473617023 Acciones|APPLE INC 165.380,69
GBP | GBOOBD9PXH49 | Acciones|ABERDEEN GLOBAL SERVICES 670.568&

| EUR DEO005190003 Acciones|BMW 372.382,10 |
USD | US2441991054 Acciones| DEERE & CO 184.377,05
UsD US0394831020 Acciones| ARCHER-DANIELS-MIDLAND 141.574,49
UsD US48203R1041 Acciones|JUNIPER 169.845,82
usD US00206R1023 _| Acciones | ATT INC 189.202,52
GBP GBOOBPQYBMS8O | Acciones|AVIVA 218.330,31
usb US58933Y1055 | Acciones|MERCK & CO.,INC. 194.061,33
usD US7237871071_ Acciones|PIONEER 188.231,83
UsD US7475251036 _ Acciones | QUALCOMM INC 225.480,?8_
EUR FRO000131906 Acciones| RENAULT 184.414,2_9'
usD IEOOBKVD2N49 Acciones|SEAGATE TECHNOLOGY 294.181,97 |
EUR | DEQOOENER6EYQ | Acciones|SIEMENS 103.992,00
USD | US8581191009 Acciones|STEEL DYNAMICS INC 212.363,89
NOK NO0010063308 | Acciones|TELENOR ASA 206.451,57
usD US5658491064 Acciones| TEXAS INSTRUMENTS 162.416,31
EUR FRO000120271 Acciones| TOTAL 454.669,60
usbD US0970231058 Acciones|BOEING 250.057,92
UsD US5128071082 Acciones| LAM RESEARCH 293.039,57
GBP GBOOB8C3BL03 Acciones|SAGE GROUP PLC 296.212,10
GBP | JEOOB4AT3BW64 | Acciones|GLENCORE INTERNATIONAL PLC 193.395,93 |
DKK DK0060079531 Acciones| DSV 150.747,67
EUR FR0O000130403 Acciones|CHRISTIAN DIOR 164.847,50_
USD | US7703231032 Acciones|COOPER COS INC/THE 203.253,77
usb US3364331070 Acciones|FIRST SOLAR INC 152.943,56
EUR BE0003593044 Acciones|GIMV NV 164.505,60
EUR NLOO00009165 Acciones|HEINEKEN NV 177.720,02 |




' Divisa | ISIN Descripcion Euros
| CHF CHO010570767 Acciones| CHOCOLADEFABRIKEN LINDT-REG 195.527,90 .
UsD US56937181088 Acciones|PACCAR IN 217.874,76
GBP | GB0005576813 Acciones | HOWDEN JOINERY GROUP PLC 233.406,37
usD US91913Y1001 | ACCiOﬂe%lVALERO ENERGY CORP 201.141,41
EUR FR0O000054470 Acciones|UBISOFT ENTERTAINMENT 176.375,52
EUR FRO000130452 Acciones | EIFFAGE 193.360,86
EUR BEQ003470755 Acciones|SOLVAY SA 47.279,65
EUR | ATO000743059 Acciones| OMV AG 177.533,28
UsSD | US0162551016 Acciones|ALIGN TECHNOLOGY 148.678,32
usD US26875P1012 Acciones|EOG RESOURCES INC 194.370,23
| SEK SE0015810247 Acciones|KINNEVIK AB B 126.041,44
EUR DE0O006599905 Acciones| MERCK KGAA 149.864,00_.
| USD | US35137L1052 Acciones|21ST CENTURY FOX 170.832,9_7_'
usb US35137L.2043 Acciones|215T CENTURY FOX 146,903,93
| SEK SEC000114837 Acciones| NORDEA 241.586,71_
USD | US7591EP100S Acciones | ADVANCE AUTO PARTS INC 195.450,26
| USD US7739031091 Acciones| ADVANCE AUTO PARTS INC 214.599,37
| GBP | GBOD06776081 Acciones|PEARSON PLC 207.396,81_
UsSD | US14149Y1082 Acciones| CARDINAL HEALTH INC 237.869,37
| GBP | GBOOB63H8491 | Acciones|ROLLS-ROYCE 382.978,23
EUR | DE0007037129 Acciones|RWE 195.563,82
DKK DK0060634707 Acciones|ROYAL UNIBREW 135.538,15
EUR FROO00071946 Acciones|ALTEN SA 362.881,60
usD US1255231003 Acciones|CIGNA CORP 188.529,53
usp US$2310211063 Acciones | CUMMINS INC 181.646,97
EUR FRO000050809 Acciones|SOPRA STERIA GROUP 200.964,80
uUsD US7185461040 Acciones | PHILLIPS 66 220.955,23
EUR FR0010451203 Acciones|COVIVIO 208.612,94
EUR DE0Q06452907 Acciones| NEMETSCHEK SE 239.128,56
USD | US49338L1035 Acciones| KEYSIGHT TECHNOLOGIES IN 182.018,91
usD US87165B1035 Acciones|SYNCHRONY FINANCIAL 204.943,89
usD US3021301094 Acciones | EXPEDITORS INTL WASH INC 408.828,34
UsD US1720621010 Acciones | CINCINNATI FINANCIAL CORP 190.912,24
UsSD US6819191064 Acciones| OMNICOM GROUP 177.502,63
usD US56585A1025 Acciones| MARATHON PETROLEUM CORP 455.468,83
usD US0126531013 Acciones| ALBEMARLE CORP 117.400,63
SEK SE0000667925 Acciones|TELIA CO AB 364.068,81
EUR IEOOBWT6EH894 | Acciones|FLUTTER ENTERTAIMENT PLC 172.640,00
SEK | SE0011090018 Acciones| HOLMEN AB-B SHARES 402.327,11
EUR F14000074984 Acciones | VALMET QY] 185.772,65
| USD US62944T71051 Acciones|NVR INC 450.250,88
| USD US6516391066 | Acciones | NEWMONT CORP 167.937,14 |
UsD US7757111049 | Acciones|ROLLINS INC 223.196,07
EUR DE0006602006 Acciones| GEA GROUP AG 192.219,00
usD Us03076C1062 Acciones| AMERIPRISE FINANCIAL INC 214,017,81
usD US5260571048 Acciones|LENNAR CORP A 471.057,67
.__USD US4278661081 Acciones|HERSHEY CO/THE 137.647,07




Divisa ISIN Descripcidn Euros |
USD | US7458671010 Acciones|PULTEGROUP INC 676.414,06 |
USD | US61945C1036 Acciones | MOSAIC CO/THE 130.698,20
USD | US31428X1063 Acciones|FEDEX CORP 211.514,91
EUR LU2598331598 Acciones | TENARIS SA — 207.613,57
USD | US14040H1059 | Acciones|CAPITAL ONE FINANCIAL CORP 204.656,00
USD | US29786A1060 | Acciones|ETSY INC 157.782,82
USD | US6703461052 Acciones| NUCOR CORP B 580.501,20
SEK SEQ007871645 Acciones|KINDRED GROUP PLC 144.976,59
| USD US51746101054 Acciones| CITIZENS FINANCIAL GROUP 227.978,22
'L EUR | FI4000198031 Acciones| QT GROUP 0V 206.013,00
USD | US34559E1091 Acciones | FORTINET INC 168.819,20
USD | US70432V1026 | Acciones|PAYCOM SOFTWARE INC 117.601,38
USD | US9553061055 Acciones | WEST PHARMACEUTICAL SERVICES 185.326,32 |
EUR | FI0009006407 AccionesllNCﬂ_OYJ 72.299,75
SEK SE0017160773 Acciones | NCAB GROUP AB 166.533,18
EUR DEO0C07100000 Acciones | MERCEDES-BENZ GROUP AG 163.630,80
EUR NLO0150001Q8 | Acciones|STELLANTIS NV 238.973,85
usp US15677)1088 Acciones| CERIDIAN HCM HOLDING INC 206.546,46
UsD | US1270971039 Acciones| COTERRA ENERGY INC 378.950,85
SEK SE0000120669 Acciones|SSAB AB - B SHARES 216.225,40
USD | US30231G1022 | Acciones|EXXON MOBILE CORP 178.513,07
EUR | FRO011726835 Acciones| GAZTRANSPORT ET TECHNIGA SA 226.491,10
USD | US67103H1077 | Acciones|O'REILLY AUTOMOTIVE INC 220.328,36
GBP | GBO00D0961622 | Acciones|BALFOUR BEATTY PLC 173.445,33
CHF CHO130293662 | Acciones|BKW AG 189.918,93
| USD | US26884L1098 Acciones| EQT CORP 193.352,53
USD | US74460D1090 | Acciones|PUBLIC STORAGE 185.392,70
NOK | NOO010861115 | Acciones|NORSKE SKOG ASA 110.184,59
SEX SE0009957018 Acciones |HMS NETWORKS AB 225.666,64
NOK | NO0010209331 | Acciones|PROTECTOR FORSIKRING ASA 231.272,55
SEK SE0020356970 Acciones | NEW WAVE GROUP AB -B SHS 187.852,54
EUR PTCTTOAMOOO01 | Acciones|CTT-CORREIOS DE PORTUGAL 177.707,31
EUR | DEO005677108 | Acciones|ELMOS SEMICONDUCTOR SE 204.684,00
 SEK | SE0017769995 | Acciones|BIOGAIA AB-B SHS 187.298,37
USD | US0844231029 | Acciones|WR BERKLEY CORP 189.820,96
UsSD | US6556631025 Acciones| NORDSON CORP 198.855,84
EUR FRO000130395 | Acciones|REMY COINTREAU 128.685,00
GBP | GBOOBWFGQN14 | Acciones|SPIRAX-SARCO ENGINEERING PLC 167.709,68
USD | US6951561090 Acciones | PACKAGING CORP OF AMERICA B 210.001,75
USD | US60855R1005 Acciones| MOLINA HEALTHCARE INC 221.911,57 I
USD | US2810201077 Acciones| EDISON INTERNATIONAL 192.341,06
USD | US45866F1049 Acciones|INTERCONTINENTAL EXCHANGE IN 218.025,02
EUR | NLO014559478 Acciones| TECHNIP ENERGIES NV N 416.280,68
GBP | GBOOBV9FP302 | Acciones| COMPUTACENTER PLC 246.732,79
EUR 1T0004056880 Acciones| AMPLIFON SPA 181.583,96
| GBP | CH0198251305 | Acciones| COCA-COLA HBC AG-DI 189.045,58
GBP | GB0009633180 | Acciones|DECHRA PHARMACEUTICALS PLC 199.728,97




Divisa ISIN Descripcién Euros |
GBP | GBOOBNGDNS21 Acciones | MELROSE INDUSTRIES PLC 277.649,06
USD | US03662Q1058 | Acciones|ANSYS INC 215.972,61
USD | US0404131064 | Acciones|ARISTA NETWORKS INC 291.000,67
USD | US36266G1076 | Acciones|GE HEALTHCARE TECHNOLOGY 172.164,65
GBP | GB0001859296 | Acciones|VISTRY GROUP PLC 228.636,80
SEK | SE0016828511 Acciones| EMBRACER GROUP AB 106.610,20
EUR | DEOO05664809 | Acciones|EVOTEC SE 244.,145,44
SEK | SE0016101844 Acciones|SINCH AB 320.641,04
USD | US8740541094 | Acciones | TAKE-TWO INTERACTIVE SOFTWRE 253.985,78
GBP | GBOOBONSQDS4 | Acciones|BRITVIC LN 177.298,96
@ US1924461023 | Acciones| COGNIZANT TECH SOLUTIONS-A 210.394,74
| NOK | NO0003043309 | Acciones| KONGSBERG GRUPPEN ASA 199.944,65
| EUR | BEQ974464977 | Acciones|SYENSQO 160.713,30
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 30.373.376,86
USD | IECOBDFJYP58 Participaciones | BLACKROCK ASSET MANAGEMENT 1.465.628,40
USD | US46434G8895 | Participaciones|BLACKROCK ASSET MANAGEMENT 739.596,10
EUR | IEOODCL68Z69 Acciones| AMUNDI LUXSEMBOURG 1.049.333,04
EUR |IEOOB1FZS467 Participaciones|ISHARES MSCI 823.800,00
EUR | IEOOBZOPKS76 | Participaciones|ISHARES MSCI 1.115.603,55
EUR | IEOOBZOPKVO6 | Participaciones|ISHARES MSCl 1.528.093,78 |
EUR | DEODOAQHO8S0O | Participaciones|ISHARES MSCI 832.770,00
USD | US4642884146 | Participaciones|ISHARES MSCI 2.249.220,24
USD | US4642885887 | Participaciones|ISHARES MSCI ] 687.937,10
EUR | LU1829219390 | Participaciones|LYXOR INTERNACIONAL 1.222.292,36
EUR | LU1900066462 Participaciones|LYXOR INTERNACIONAL 795.376,53
EUR |IEOOBKPFDC28 | Participaciones| MELLON 1.378.178,13
usp |IEOOBYY9RD29 Participaciones| MELLON 1.382.155,78
EUR | LU1057468578 | Participaciones{MERRIL LYNCH INT & CO 1.603.660,33
EUR | LU1565207997 | Participaciones|MERRIL LYNCH INT & CO 1.410.156,40
USD | US78464A8707 | Participaciones|SPDR TRUST SERIES 1 497.044,16
EUR | IEOOBIXNHC34 | Participaciones|BLACKROCK LUXEMBURGO SA 1.637.400,00 |
USD | [EOOBKPSFD61 Participaciones| BLACKROCK LUXEMBURGO SA 5.552.682,08
USD | US46434V6478 | Participaciones|BLACKROCK LUXEMBURGO SA 1.248.537,00
USD | US46435G5247 | Participacianes|BLACKROCK LUXEMBURGO SA ~1.871.763,75
USD | US92189F1066 Participaciones| VAN ECK ASSOCIATES CORP | 1.278.239,00
USD | US82189H8051 | Participaciones|VAN ECK ASSOCIATES CORP 836.352,93
| EUR | LU0951570927 Participaciones | SCHROEDER INTER SELECTION FUND 1.523.615,26
| EUR DEQD0A2T5DZ1 | Participaciones|DB X-TRACKRES 9.156.231,63
EUR | LUD278087431 Participaciones | VONTOBEL ASSET MANAGEMENT 0,02
UsD | LU0278093082 Participaciones | VONTOBEL ASSET MANAGEMENT 1.641.209,33
EUR | LU0428380124 | Participaciones| VONTOBEL ASSET MANAGEMENT 1.419.870,61
EUR | FR0010674978 Participaciones | LA FRANCAISE ASSET MANAGEMENT | 4.130.290,04 |
| EUR | BE0948506408 Participaciones|PETERCAM ASSET MANAGEMENT 882.631,02
|USD | LU2243823320 Participaciones| GAM FUND MANAGEMENT 1.222.936,86
GBP | GGOOBFYT9H72 | Participaciones| EURO STOCK 290.687,61
| EUR | LU0145480769 Participaciones| GENERAL! 1.603.886,57
USD | US37554Y7076 | Participaciones| GLOBAL X MANAGEMENT CO LLC 543.256,82 |



Divisa ISIN Descripcidn Euros
EUR FRO010589325 Participaciones| GROUPAMA ENTREPRISES-N 1.234,389,50
EUR FR0013259132 Participaciones| GROUPAMA ENTREPRISES-N 2.927.753,56
EUR IEOOBDZRX185 Participaciones| NEUBERGER 1.284.190,83
EUR IEQ0BZ005F46 Participaciones| NEUBERGER 1.448.277,93 I
EUR IEQOBZ0S0894 Participaciones | NEUBERGER 1.622.263,80
JPY | LU1368736440 Participaciones| HENDERSON FUND MANAGER 1.784.060,80.
SEK F14000058862 Participaciones | EVLI BANK PLC 1.220.899,81
EUR LU1953136527 Participaciones|PARIBAS 1.056.170,88
EUR LU2194447293 Participaciones| PARIBAS 958.512,81
EUR LU0104884605 Participaciones|PICTET FUNDS ) 1.233.269,06
usD IECOBOHCGS80 I Participaciones| DIMENSIONAL 1.455.288,98
|EUR | LU2145466129 | Participaciones|ROBECO LUXEMBOURG SA 883.140,75 |
' EUR LU1846577168 Participaciones | ARTEMIS LUX - GLOBL EM-| A EUR 1.882.672,99
usD US46138E8003 Participaciones|INVESCO LTD 914.528,H
UsD US5007673065 Participaciones|INVESCO LTD 323.148,84
EUR | JEOOBAPDKD43 | Participaciones| HEDGED COMMODITY SECURITIES 867.572,90
EUR | JEOOBS5SV2703 | Participaciones| HEDGED COMMODITY SECURITIES 1.090.585,75
EUR | JEOOBP2PWW32 | Participaciones| HEDGED COMMODITY SECURITIES 1.154.515,5
usD US1320617061 Participaciones| CAMBRIA EMERG SHRHLDR 773.824,44
EUR IEQOBL25iM42 Participaciones|INDICE MSCI WORLD 1.610.352,00
| EUR LU2658189787 Participaciones| M&G 2.021.498,00
EUR LU1939215312 Participaciones| NORDEA INVESTMENT FUNDS 1.057.210,82
| UsSD LU0210635685 Participaciones|HSBC ASIAN CURRENCIES BND IC 1.508.288,79
UsD US00162Q04525 | Participaciones|ALPS ETF TRUST 1.779.530,75
usD US4642872422 Participaciones|ALPS ETF TRUST 1.413.849,66
EUR | LU2131879616 Participaciones| FASANARA 1.542.184,35
JPY LU0329205438 Participaciones|JP MORGAN 1.764.742,39
EUR LU1939255961 Participaciones|NINETY ONE LUXEMBOURG SA 856.390,85
EUR LU0687944396 Participaciones| GABELLI ASSET MANAGEMENT CO 1.615.978,56
UsD US7599372049 Participaciones| RENAISSANCE CAPITAL LLC 440.912,19
usD US7599373039 Participaciones | RENAISSANCE CAPITAL LLC 428.127,06
EUR | JEOOBN7KB334 Participaciones | WISDOM TREE METAL SECURITIES 1.544.864,90
| usD | US82889N5251 | Participaciones|SIMPLIFY ASSET MANAGEMENT INC 1.473.017,50
| TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 96.792.451,68




ACACIA INVERMIX 30-60, FONDO DE INVERSION

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

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

El valor liquidativo de la participacién de la clase oro al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 asciende a 1,27 y
1,19 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase oro a 31 de diciembre de 2023 es de
9.376.370,99 euros (8.458.734,55 euros a 31 de diciembre de 2022).

El valor liquidativo de la participacién de la clase plata al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 asciende a 1,26 y
1,18 euros, respectivamente. Adicionaimente, el patrimonio de la clase plata a 31 de diciembre de 2023 es de
3.343.629,82 euros (3.463.072,15 euros a 31 de diciembre de 2022).

El valor liquidativo de la participacién de la clase platino al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 asciende a 1,29
y 1,21 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase platino a 31 de diciembre de 2023 es
de 138.980.458,91 euros (131.793.764,43 euros a 31 de diciembre de 2022).

Renta variable

El 2023 finaliza con nuevas subidas para las bolsas mundiales, destacando la fuerte revalorizacién del
tecnolégico Nasdaqg y el mal comportamiento de los mercados emergentes, lastrados por China. Las bolsas
occidentales terminan asi el afio en zona de méximos anuales, recuperando los niveles previos a la guerra de
Ucrania en 2022, con un mercado que descuenta ahora un escenario de aterrizaje suave de la economia.

Las bolsas en general han ofrecido buenas rentabilidades, pero basicamente ha sido para los inversores que
han estado posicionados en las pocas acciones ganadoras. Asi, ha habido una diferencia significativa en
rentabilidad si tu cartera esta centrada en Europa, Japdn, Emergentes, ciclicas, value.

Esta encrucijada se tendra que resolver en breve: si el resto de acciones toma el testigo de este tipo de
compaiifas tanto en EE.UU. como en Europa, el mercado continuard con su senda alcista. Si por el contrario no
lo hacen, se confirmaria que esto se trata de un espejismo.

También apoyan los resultados del stress test realizado por la FED a los grandes bancos de EE.UU. que
constatan la capacidad de los mismos para absorber pérdidas en el caso de un cataclismo econdmico. Esto
hace posible que los requerimientos de capital para los mismos puedan reducirse, lo cual beneficiaria al
crédito y por lo tanto al consumo y a los accionistas de los bancos, que podrian ver incrementado su
dividendo. Todo ello tras la gran crisis bancaria vivida en el mes marzo, por un lado, en EE.UU., tras la quiebra
del Sillicon Valley Bank y del First Republic Bank en EE.UU. y después, en Europa, tras el rescate de Credit



Suisse y su absorcidn por parte de su eterno rival UBS. ¢Esto mismo podria suceder en otros bancos? Para
poder responder a esta cuestion es necesario diferenciar entre la regulacién europea y la americana. Pese a
gue estos Ultimos estuvieron en el epicentro de la gran crisis financiera, siguen manteniendo unas exigencias
normativas relativamente suaves para los llamados bancos regionales, entre los que se encontraba el Silicon
Valley Bank. En cambio, el sector bancario en Europa tiene unos requisitos mucho mas exigentes en cuanto a
situaciones de estrés y capitalizacion. En Estados Unidos existe una legislacidn equivalente, pero solo para
aquellos bancos que por ser considerados los mas grandes, son denominados sistémicos y que son los
siguientes: JP Morgan, Bank of America, Citigroup, Goldman Sachs, Morgan Stanley, Bank of New York, State
Street y Wells Fargo. En resumen, si bien esto podria suceder en otros bancos americanos de menor tamafio,
podemos afirmar con rotundidad que es altamente improbable que ocurra ni en los grandes bancos
estadounidenses ni tampoco en Europa.

Creemos que lo que ha sucedido con estas dos entidades financieras es el claro sintoma del riesgo del que
llevamos hablando desde hace varios meses: la crisis de liquidez. Con esto no queremos alardear de haber
anticipado la situacién que actualmente atraviesa el mercado, porque ni nosotros ni ninguno de los analistas a
los que leemos prevefa, entre los riesgos de este afio, que las entidades financieras fueran a sufrir dificultades.
Al contrario, la mayorfa de las opiniones coincidia en que la banca era la apuesta mas clara, impulsada, entre
otras cosas, por la subida de los tipos de interés,

En otro orden de cosas, los inversores se han dejado llevar por el optimismo, en su creencia de que los bancos
centrales podrian haber controlado la inflacion y estarfan ya en disposicién de empezar a bajar los tipos de
interés, situacién que podria llevar a la economia a un aterrizaje suave o incluso a una idilica posicién de no
landing. Por el lado de los resultados empresariales, con las cifras del 37°23, podemos concluir que los BPAs
han conseguido batir las expectativas, y en cuanto a las ventas, éstas han sido peores que la media histérica,
especialmente en Europa. Por sectores, mejor comportamiento de defensivos frente a ciclicos, y los guidance
de las compafiias para el préximo trimestre han sido los mas bajos de los ultimos trimestres.

Lo que se observa es una discrepancia entre el sentimiento de los inversores (los mercados financieros) y el
sentimiento econdmico: segun los dltimos datos el primero ha vuelto a alcanzar niveles de optimismo
extremo... mientras que el segundo (una media de las encuestas de consumo, pequefias empresas,
manufacturas, servicios y vivienda) sigue profundamente deprimido. Esa discrepancia o “mandibula” que se ha
abierto deberd cerrarse, ya sea porque los mercados corrigen ante una recesién o porque la economia sigue
fuerte, como anticipan los mercados.

De esta forma, el Stoxx 600 termina el afio subiendo un +12,73% v el Eurostoxx 50 con una subida del +19,19%.
El lbex 35 por su parte avanza un +22,76%. El S&P500 sube en el ejercicio un +20,27% una vez tenido en
cuenta el efecto de la divisa. Por su parte el Nikkei suma un +15,49% en euros.

En cuanto a la estrategia de inversién seguida, mantenemos la cartera de contado, diversificada por diferentes
factores de inversidn: valor, crecimiento, calidad, situaciones especiales, baja volatilidad, pequefias compaiiias,
dividendos, revision de resultados y momentum. Geograficamente, estamos sesgados hacia Europa,
Emergentes y Japdn. Sectorialmente hacia reas castigadas: materiales, aerolineas, banca, energfa... Hemos
aprovechado las caidas para incrementar la posicién en China, donde vemos una clara oportunidad. Se
mantiene la diversificacion internacional: 40% Europa, 40% EEUU, 10% Japdn y 10% Emergentes.



Renta fija

iEn renta fija, a lo largo del segundo semestre del afio hemos visto una fuerte recuperacién de los precios, tras
2022, el peor afio para el activo desde la Segunda Guerra Mundial. Una recuperacién que se ha concentrado
en el dltimo trimestre del afio y fundamentalmente en diciembre, tras las el giro significativo en las
declaraciones del presidente de la Reserva Federal sobre politica monetaria. Powell mantiene los tipos en el
5,5% pero sienta las bases para futuros recortes de tipos, reconociendo que el comité ha debatido la
posibilidad de bajarlos. Esto provoca un fuerte movimiento de los bonos, en todos los tramos, y con mds
intensidad en la parte larga de la curva, provocando un aplanamiento de la misma. Estas declaraciones vienen
soportadas por unos datos de inflacion que siguen bajando y acercandose a los niveles de control de los
bancos centrales: en Europa el IPC se modera hasta el 2,4% y en EE.UU. hasta el 3,1%. En cambio, en Europa, a
pesar de que el BCE mantiene los tipos en el 4,5%, Lagarde declara que no han hablado de bajadas, si bien
anuncia que continuara normalizando su politica monetaria. En cuanto a los movimientos de tipos por parte de
fos bancos centrales, durante el afio la Reserva Federal de EE.UU. sube los tipos hasta el 5,5%, el BoE hasta el
5,25%, y el BCE sube los tipos hasta el 4,50%.

En los mercados de crédito, los diferenciales globales de los bonos corporativos contindian reduciéndose y
terminan en zonas de minimos anuales. Este estrechamiento ha sido generalizado y todos los sectores,
incluido el bancario, presentan spreads més ajustados que a finales de 2022. El crédito de menor calidad,
especialmente el high yield ha obtenido un mejor comportamiento que el grado de inversiédn, y a diferencia de
los mercados de renta variable, en el de bonos, los paises emergentes destacan por su buen comportamiento.

El Treasury americano termina el afio con una TIR del +3,88% y la del bono a 2 afios del +4,25%. La TIR del
Bund aleman lo hace en el +2,02%. En Espafia la TIR del bono a 10 afios acaba en el +2,99%, con lo que la prima
de riesgo termina en los 97 pbs.

Es en renta fija donde mas oportunidades hemos encontrado. En Europa, con la inversién de la curva en
maximos histéricos (los cortos plazos pagando mucho més que los largos) la deuda soberana a corto plazo
aporta TIR altas sin necesidad de entrar en riesgo crediticio ni riesgo de duracién. En EE.UU., en cambio,
aprovechamos las atractivas TIR en los bonos a 20 afios para tomar una posicién relevante en el activo, si bien
la redujimos tras el fuerte rally de diciembre. Dentro del crédito, nos gusta la deuda subordinada, tanto los
hibridos corporativos como los LT2 y los AT1 bancarios. También, hemos aprovechado la fuerte correccidn de
las subordinadas en general y de los Cocos en particular durante la crisis financiera vivida en marzo para
aumentar significativamente la posicidn que manteniamos en el activo.

Politica de inversidn seguida

En cuanto a la estrategia de inversidn, mantenemos la cartera de contado, diversificada por diferentes factores
de inversién: valor, crecimiento, calidad, situaciones especiales, baja volatilidad, pequefias compafiias,
dividendos, revision de resultados y momentum.

En renta variable, hemos vendido el ETF de pequefias compaiiias alemanas y tomado posicién en sectores
defensivos EEUU y aumentado la cartera ESG invirtiendo en el sector agua. También, hemos sustituido la
posicién que manteniamos en el ETF Invesco MSCI Green Building por la del ETF iShares Global REIT. También,
hemos tomado una posicién més defensiva en renta variable al sustituir la ETF Invesco Bloomberg Pricing



Power por la ETF The iShares International Dividend Growth. Finalmente, hemos sustituido la posicion que
manteniamos en el ETF de Semiconductores por un ETF de Energias Renovables, También, aprovechando que
la volatilidad se encontraba "barata" en términos relativos del dltimo afio hemos comprado volatilidad del
Eurostoxx50 y del S&P500 como cobertura. En Renta fija, hemos incrementado la posicién en municipalities.
Aprovechando las TIR-es del mes de octubre hemos comprado una cartera de bonos corporativos con grado de
inversién a través de un fondo a vencimiento y un ETF de MBS americanas. También, hemos comprado un
fondo de ABS y hemos incrementado el peso de la cartera en bono americano a 20 afios. También, han
vencido bonos gubernamentales de Reino Unido y los hemos sustituido por activos del mismo emisor con
vencimiento en 2024. A cierre del semestre, ante el desplome de las TIR-es hemos reducido la duracién
americana de la cartera vendiendo el bono americano a 10 afios parte del bono americano a 20 afios. En
Commodities, hemos comprado un ETF de Gas Natural (Henry Hub).

Perspectivas para el 2023

2023, el afio en el que todos los expertos vaticinaban correcciones generalizadas de las bolsas de la mano de
los tres jinetes del apocalipsis (la inflacion, la recesién y la guerra), estd, como casi siempre, haciendo justo lo
contrario de lo que se esperaba, llevando la contraria a la mayoria de analistas, visionarios y medios de
comunicacion.

Si bien la mayoria de indices aparece en positivo, no es oro todo lo que reluce y, como casi siempre en este
mundo cada vez mas complejo que nos rodea, las cosas no son lo que parecen a simple vista. La narrativa de Ia
Inteligencia Artificial ha provocado que el afio esté dominado por las tecnolégicas, pero no solo eso, sino que
son particularmente las mega tecnoldgicas las que estdn impulsando los indices. En definitiva, se trata de un
mercado en manos de unos pocos gigantes y, por tanto, de una subida no generalizada y no apoyada por
diferentes tipos de compafiias, ya sea si consideramos su sector o su tamafio, lo que en términos de analisis
bursatil se conoce como un mercado estrecho o sin profundidad.

Aunque el argumento mds fuerte para ser alcistas desde aqui es que todo el mundo es bajista, incluso nosotros
estamos prudentes, que no catastrofistas. Hay algunas razones para estar cautos: El claro frenazo en los
beneficios empresariales, la presién a la baja en beneficios v la restriccién de las condiciones financieras. Estas
sefiales hacen que nos encontremos mas cémodos en modo espera de las oportunidades que pudieran surgir
en el futuro. Asi, nuestro caso base para el resto del afio es que no pasa mucho y todos
contindan/continuamos musitando mientras que esas tedricas sefiales que hemos mencionado contintan
siendo ignoradas. Por esta razon, y dado que entendemos que el potencial alcista es limitado por las
valoraciones, preferimos seguir neutrales y no seguir dando pasos adelante.

Desde el tercer trimestre del afio, algunos riesgos han aumentado, como analizaremos a continuacion, lo cual
nos ha llevado a tener una visién de mercado mucho mas cauta que a principios de afic pasado y a posicionar
la cartera para un escenario mas restrictivo y de menor crecimiento econdmico.



¢Cuales son esos riesgos?

e Los tipos de interés: Seglin numerosos estudios de mercado, el efecto de las subidas de los tipos de
interés tarda de media entre 18 y 24 meses después de iniciarse.

e laliquidez: el ciclo crediticio precede al ciclo econémico y ya empezamos a ver cierta contraccidn del
crédito. Este es el riesgo que desde hace tiempo nos preocupa en Acacia Inversién, como venimos
advirtiendo desde 2022.

e la inflacion: Probablemente el riesgo que menos nos preocupa ya que nuestro escenario central
siempre ha sido que la inflacién haria pico en 2022 y se iria normalizando, como estamos viendo.
Podriamos equivocarnos y estar ante el principio de una segunda ola que podria venir provocada por
el encarecimiento de las materias primas, pero pensamos que es poco probable.

e El crecimiento: Tanto el impulso fiscal como el monetario, ambos como consecuencia de la pandemia
de Covid, han comenzado a agotarse. Esto afecta ya a los indicadores adelantados de la economia
{PMIs, 1SMs y datos de confianza de consumidores y empresas) que comienzan a dar signos de
debilidad.

e las valoraciones: Las grandes compafifas tecnolégicas son las que principalmente han conseguido
avanzar en bolsa en el afio. Lo que vemos es que las compafifas comienzan a tener dificultades para
transmitir sus margenes a clientes y consumidores, por lo que es probabie que defrauden en las
presentaciones de los prdximos resultados empresariales.

Nuestro escenario principal es que vamos a volver a un mundo de inflaciones similares a las experimentadas
en la década de los 00s antes de la crisis de 2008, y por tanto superiores a la década de los 2010s. Los Bancos
Centrales estdn haciendo todo lo que estd en sus manos para frenar esa presién alcista en los precios,
subiendo tipos y retirando liquidez. Su principal objetivo es frenar la demanda, aunque esto genere efectos
colaterales como cierto frenazo en el PIB, caidas de las bolsas, correcciones en los bonos y un parén en el
mercado inmobiliario. La clave ahora es determinar cuanto de grande serd ese dolor del que habla el
presidente de la FED, es decir, qué duracion y qué magnitud tendra el pardn autoinfligido en la economia y
cdmo afectard a los mercados financieros.

Lo que realmente nos sigue preocupando es la crisis de liquidez que hemos empezado a vislumbrar, algo de lo
que todavia practicamente nadie habla. No debemos olvidar que llevamos mas de una década anestesiados
por las inyecciones de liquidez de los bancos centrales, el otro instrumento que ha sido clave en la politica
monetaria ultra expansiva de los Ultimos tiempos, liquidez que ya ha empezado a desaparecer como
consecuencia de la reduccidn de los balances de los bancos centrales.

En Acacia Inversion, tenemos las carteras posicionadas para diversos escenarios, y entre ellos uno que pudiera
ser adverso mediante nuestras inversiones en activos antifragiles. Por eso, tenemos cerca de un 6% en oro,
mas de un 3% en yuanes a través de deuda de gobierno chino, la liquidez en méximos y una cobertura en renta
variable que reduce los niveles de inversién ante fuertes movimientos llevando la exposicidén a nuestros
minimos de exposicién de bolsa.



En cuanto a Nivel de Inversién, estamos en la neutralidad y cautos, tras el rally de las bolsas en 2023. En
relacién a la cartera de renta variable, seguimos manteniendo el enfoque Sistemdtico Fundamental
Multifactor, aunque todavia con cierto sesgo hacia el value y los valores ciclicos. Geogrificamente, estamos
sesgados hacia Europa, Emergentes y Japdn. En ese sentido debemos destacar nuestra inversién a
contracorriente en China, por presentar valoraciones muy atractivas.

Las comisiones de gestion constituyen la principal fuente de ingresos para la compafifa. Estas comisiones son
variables en funcién del volumen y composicién de los activos y patrimonios totales gestionados.

Si bien es cierto que, en los Ultimos afios, se ha realizado un esfuerzo por diversificar la fuente de ingreso, por
lo que ahora tiene cierta relevancia la comercializacién de fondos de otras entidades (fondos de inversién Y
fondos iliquidos) y el cobro por asesoramiento.

Integracion ASG

Todos los fondos gestionados por Acacia Inversién son considerados productos que promueven caracteristicas
medioambientales o saciales (Articulo 8). Los fondos en su gestién seguirdn y/o aplicaran criterios financieros y
extra-financieros o de inversion socialmente responsable (ASG: Ambientales, Sociales y de Gobierno
Corporativo) con el objetivo de realizar una inversién sostenible entendida como aquella que busca satisfacer
las necesidades del presente sin comprometer la habilidad de futuras generaciones de satisfacer las suyas:

- MedioAmbientales (A): Las caracteristicas medioambientales que promueve el fondo son la adaptacién al
cambio climatico, prevencidn y control de la contaminacién y el uso sostenible y proteccién de recursos.
Estando alineado con los objetivos del Acuerdo de Paris sobre cambio climéatico.

- Sociales (S): Respeto de los Derechos Humanos y Laborales: Apoyo y respeto a la proteccién de los
derechos humanos fundamentales reconocidos universalmente, evitando la implicacién directa o indirecta en
su violacion.

- Gobernanza (G): Promocionar una organizacién corporativa que respete los derechos de los accionistas,
incluidos los de los minoritarios. Promocién de 6rganos de gestién que estén en condiciones de ejecutar la
estrategia y las politicas de empresa, con los controles y equilibrios adecuados, supervisién independiente,
implicacion de las partes interesadas relevantes, sistemas retributivos alineados con los objetivos a largo plazo
y cumplimiento con las leyes y cddigos nacionales.

Para alcanzar el objetivo de la Integracién ASG se empleardn elementos de analisis financieros, ambientales,
sociales y de gobierno corporativo, con el fin de obtener una vision mds completa y global de los riesgos y
oportunidades de los activos donde invertir en relacidn a su sostenibilidad, buscando encontrar el equilibrio
entre crecimiento econdmico, bienestar social y cuidado del medio ambiente.

Para realizar ese andlisis ASG la entidad gestora se apoyard fundamentalmente, en estudios de terceros,
aunque también utilizard analisis propios. Para ello, puede tomar como referencia la informacion publicada
por los emisores de los activos en los que invierte, asi como la puntuacién y evaluacién de los riesgos ASG por



parte de compafifas de calificacion, indicadores proporcionados por analistas de reconocido prestigio y
proveedores externos especializados o por parte de la propia gestora de acuerdo a metodologias desarrolladas
internamente.

Los criterios de inversion y distribucion de inversiones seran fijados en cada momento por la Entidad Gestora
dentro de los limites establecidos por la legislacion vigente y la politica de inversion del fondo, siguiéndose, en
cuanto a la seleccién de activos y titulos integrantes de la cartera del Fondo, las técnicas de anilisis
macroeconémicas y fundamentales de las regiones, sectores y compafiias, buscando activos que se
encuentren infravalorados por el mercado y procurandose que, ademas de su solidez y garantfa, se genere una
rentabilidad satisfactoria.

Se aplicara cada estrategia dependiendo del activo:

- En Renta fija se aplicara la seleccidn positiva o "Best in Class". En el caso de emisores privados, se tendrd en
consideracion si se trata de sectores convencionales o controvertidos, exigiendo una mejor puntuacién a los
dltimos (excluyendo el 25% peor cualificado en el convencional frente a la exclusién del 50% peor cualificado
en el sector controvertido). La filosofia tras este modelo es que en una transicién verde no podemos obviar
ciertos sectores que siguen siendo y seran necesarios, lo que debemos propugnar es su cambio, invirtiendo
sélo en los mejores.

En la renta fija publica, el fondo no invertird en los activos que resulten en los rangos de exclusién de los
rankings internos que se obtengan considerando los criterios antes expuestos, quedando excluidos los
emisores del Ultimo cuartil (el 25% peor cualificado).

- En las acciones, se aplica el "Momentum ASG". El fondo aplica una metodologia de seleccidn de inversiones
que pretende detectar en base a sistema interno la mejora en el tiempo de las puntuaciones ASG de los
emisores, el cual se apoya en valoraciones de proveedores externos de andlisis. Buscamos fomentar el
progreso en las préacticas de las compafifas invirtiendo en aquellas que mejoran o quieren mejorar. Asi, |a
gestora valorard positivamente aguellas entidades que muestren progreso en sus practicas ESG (“lideres”) o
tengan la potencialidad de hacerlo (“promesas”).

- Para la seleccion de IIC aplicamos la "Integracién de factores ASG”. A modo de guia, se controlara que la parte
de la cartera que invierte en IIC calificadas tenga una calificacién media de 3 globos Morningstar y un méximo
de un tercio de la posicién en IIC con 1 globo. O controles similares con las valoraciones de, por ejemplo,
Clarity.

Se busca un equilibrio entre la diversificacidn y el cumplimiento de la estrategia ASG detallada en el presente
documento. Asi se combinan activos ASG que se pueden gestionar de forma sostenible tratando de minimizar,
que no excluir, los activos que actualmente no pueden ser completamente sostenibles. De ese modo, fos
procedimientos descritos para la promocidn de las caracteristicas ASG indicadas aplican con caracter general a
todas las inversiones del fondo, a excepcién de instrumentos derivados o para las que no haya datos, asi como
para la gestién de la liquidez del fondo si bien estas excepciones no superaran en ningln caso el 50% de la
cartera del fondo. Asi, como minimo, un 50% de las inversiones cumplirda con requisitos sostenibles
relacionados con factores ambientales, sociales y de gobierno corporativo.



Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) estd
destinado a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio,
credito, 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 1082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores) asi como a la politica de inversién establecida en su Folleto.

Las decisiones de inversion del Fondo en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios de la
Unidn Europea para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles conforme a lo establecido
en el Folleto del Fondo.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2023

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrollo

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

Adquisicién de acciones propias
No aplicable.
Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

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





