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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Sabadell Emergente Mixto Flexible, Fondo de Inversidn, por
encargo del Consejo de Administracion de Sabadell Asset Management, S.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, Sociedad Unipersonal (en
adelante, la Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

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

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen
fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2022, asf como de sus
resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo
de informacion financiera que resuita de aplicacién (que se identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adelante en la seccidn Responsabilidades del auditor en refacién 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 segun lo exigido
por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos prestado
servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o circunstancias que, de
acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia
de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditorfa que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién.
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Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segtin nuestro juicio profesional, han sido
de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estas cuestiones
han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la
formacién de nuestra opinidn sobre éstas, y no expresamos una opinién por separado sobre esas
cuestiones.

Existencia y valoracién de la cartera de inversiones |

Descripcion Procedimientos aplicados en la auditoria

Tal y como se describe enla nota 1 de la Con el fin de disefiar procedimientos de auditoria
memoria adjunta, el Fondo tiene por objeto gue sean adecuados, hemos obtenido

la captacion de fondos, bienes o derechos del conocimiento del control interno relevante para la
publico para gestionarlos e invertirlos en auditoria mediante el entendimiento de los
bienes, derechos, valores u otros procesos y criterios utilizados por la sociedad
instrumentos financieros, siempre que el gestora y, en particular, en relacién a la existencia
rendimiento del inversor se establezca en y valoracion de los instrumentos que componen la
funcién de los resultados colectivos, por lo cartera de inversiones financieras del Fondo.

que la cartera de inversiones financieras
\ NPT . Nuestros pracedimientos de auditoria han incluido,
supone un importe significativo del activo del
Fondo al 31 de diciembre de 2022. Por este

motivo, y considerando la relevancia de dicha

entre otros, la solicitud de confirmaciones a la
entidad depositaria, a las sociedades gestoras o a

. ) las contrapartes, segqn la naturaleza del
cartera sobre su patrimonio y,

consecuentemente, sobre el valor liquidativo
del Fondo, hemos identificado la existencia y
valoracidon de la cartera de inversiones

instrumento financiero, para verificar la existencia
de la totalidad de las posiciones que componen la
cartera de inversiones financieras asi como su

. . concordancia con los registros del Fondo.
financieras como cuestiones clave en nuestra g

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

El desglose de informacién en relacion con los
activos de la cartera de inversiones financieras ests
incluido en la nota 4 de la memoria de las cuentas
anuales adjuntas.




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

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de 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 de la entidad obtenido en la realizacién de la
auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del
informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo
que hemaos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre |a base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que contiene el
informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2022 y su contenido y presentacién
son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

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

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son
responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento,
revelando, segin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el
principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los 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.

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



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

nuestra opinion.

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

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

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

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

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo celebrado el 26 de mayo de 2021 nos
nombré como auditores por un pericdo de 3 afios, contado a partir del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2020, es decir, para los ejercicios 2021, 2022 y 2023.
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

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

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

e |dentificamos y valoramaos 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
opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas elevado que en el
caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

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

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

» Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, 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 dei Fondo para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que
llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada
en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de
nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que
el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

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



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

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

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

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestién.
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SABADELL EMERGENTE MIXTO FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021

(Euros)
ACTIVO 31-12-2022 31-12-2021 (%) PATRIMONIO ¥ PASIVO 31-12-2022 31122021 (B
ACTIVO NO CORRIENTE - . PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 50.250.515,74 67.403.668,50
ACCIONISTAS
Inmovllizado Intangible - - Fondos reembolsables  atribuldos a 50,260.515,74 §7.403.668,50
particlpes o acclonistas
Inmovilizado material - - Capital - -
Bienes Inmuebles de uso propio - - Participes 36.203.849,13 43.359.793,10
Mebiliario y enseres - - Prima de emisién - ]
Activos por Impuesto diferido - - Reservas
ACTIVO CORRIENTE 50.254.906,22 67.528.617,96 {Acciones proplas) - -
Deudores 166.672,80 798.126,01 Resuitados de ejercicios anteriores 21.538.692,23 21.538.682,23
Cartera de Inversiones financieras 45.413.174,62 61.481.737,74 Ofras aportaciones de socios -

Cartera Interior - - Resuitado del ejerciclo (7.492.125,52) 2.505.183,17
Valores representativos de deuda {Dividendo a cuenta) -
Instrumentos de patrimonio Ajustes por camblos de wvalor en - .

Inmovilizade materlal de uso propio

Instituciones de Inversion Colectiva - Otro patrimonio atribuldo - -

Depésitos en EECC

Derivados PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - Provislones a largo plazo - -
Cartera exterfor 45,629,494 57 61.480.389,98 Deudas a largo plazo - -

Valores representativos de deuda 30.723.572,28 42,148.256,86 Pasivos por impuesto diferldo - -

instrumentos de patrimonio 6.733.692,69 9.029.742,96
Instituclones de Inversién Colectiva B.172.226,50 10.302,380,16 | PASIVO CORRIENTE 104.300,48 124.949,46
Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derlvados 3,19 - Deudas a corto plazo - .
Dtros - - Acreedores 87.935,86 106.488,89
Intereses de la cartera de Invers|én {216.319,95) 1.347,76 Paslvos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litiglo - - Derlvados 6.454,62 19.460,57
Perlodificacicnes - - Perlodificaciones . -
Tesoreria 4.776.158,70 5.248.755,21
TOTAL ACTIVO 50.354 908,22 67.528.617,86 TOTAL PATRIMONIO ¥ PASIVO 50.354.906,22 67.528.617,96

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 4.420.247,55 5.001.193,93

Compromisos por operacionss largas de 3,170.247,55 2,126.193,93
daerivados

Compromisos por operaciones cortas de 1.250.000,00 2.875.000,00
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 813,89 1.412.323,25

Valores cedidos en préstamo porla lIC - +

Valores aportados como garantia por la IC -

Valores recibidos en garantia por la IIC -

Capital nominal no suscrito ni en circulacién -

{SICAV)
Pérdidas flscales a compensar - 1.412.323,25
Otros 513,99 -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 4.420.861,54 8.413.517 18

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2022.
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CLASE 82

SABADELL EMERGENTE MIXTO FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021

{Euros)
2022 2021 )

Comisiones de destuento por suscripclones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas ala liC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (893.252,20) (1.154.568,58)
Comision de gestion (828.192,91) (1.072.512,09)
Comisién depaositario {57.361,54) {73.130,23)
Ingreso/gasto por compensacién compartimenta -

Otros (7.697,75) (8.926,26)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Detearioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (893.252,20) {1.164.568,58)
Ingresos financieros 1.832.143,30 2.182.011,74
Gastos financieros {2.863,62) (1.183,61)
Varlacidn del valor razonable en Instrumentos financieros {5.424.339,61) 456.139,21

Por eperaciones de la cartera interior - -

Por operaciones de la cartera exierior {5.424.330,61) 456.139,21

Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferenclas de cambio 212.569,26 52.074,21
Deterloro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {3.216.382,75) 981.748,09

Detericros - -

Resultados por operaciones de |a cartera interior - -

Resultados por operaciones de la cartera exterior (3.400.780,02) 512.557,34

Resultados por operaciones con derivados 184.397,27 469.191,75

Ctros - -
RESULTADOQ FINANCIERQ (6.598.873,42) 3.670.790,74
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (7.492.125,62) 2.516.222,18
Impuesto sobre beneficios - {11.038,99)
RESULTADO DEL EJERCICIO (7.492.125,62) 2.505.183,17

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022,
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CLASE 82
i g

SABADELL EMERGENTE MIXTO FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION

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

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

Euros

2022 2021 (")

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (7.492.125,62) 2.505.183,17

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

Total transferenclas a la cuenta de pérdidas y ganancias

(7.482.125,62) 2.505.183,17

Total de ingresos y gastos reconocidos

{*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 82 EREER
Sabadell Emergente Mixto Flexible, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2022

Reseia del Fondo

Sabadell Emergente Mixto Flexible, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo) se constituyé el 20 de noviembre
de 1998. El Fondo se encuentra sujeto a |o dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversién Colectiva y sus posteriores modificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio ¥ sus sucesivas modificaciones por &l 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 namero 1.735, en la categoria de armonizados conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del puiblico para gestionarios e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectives. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos
en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion de cuestiones
medioambientales, lo gque 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. EI codigo CNAE
correspondiente a las actividades que constituyen el objeto social exclusivo del Fondo es el 6430.

Con fecha 10 de abril de 2015, a instancias de |a sociedad gestora del Fondo, se inscribieron en el registro del
Fondo ante la Comisién Nacional del Mercade de Valores las clases Base, Plus y Premier (cuya inversidn minima
asciende a 200, 100.000 y 1.000.000 euros, respectivamente) y la clase Cartera (reservada a otras IIC, Fondos
de Pensiones y EPSV, asi como a clientes que mantengan en vigor contratos de gestion de carteras).
Posteriormente, con fecha 29 de julio de 2016, a instancias de |a sociedad gestora del Fondo, se inscribieron en
el registro del Fondo ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores las clases Empresa y PYME de
participaciones {cuya inversién minima asciende a 500.000 y 10.000 euros, respectivamente). Dichas clases de
participaciones formalizan el patrimonio del Fondo (véase Nota 6).

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del publico en el registro correspondiente de ia Comision Nacional del Mercado de Valores.

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

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

Con fecha 10 de octubre de 2022 se produjo la sustitucion efectiva de BNP Paribas Securities Services, Sucursal
en Espafia por BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia, como consecuencia de la fusion por absorcién de BNP
Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia por BNP Paribas S.A., Sucursal en Espania.
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Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han side obtenidas de los registros contables del Fondo vy se formulan de acuerdo con el
marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, scbre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversién colectiva, que
constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el Cédigo
de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal especifica que le
resuita de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo
al 31 de diciembre de 2022 y de los resultados de sus operaciones que se han generado durante el gjercicio
terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacién por el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad gestora
(véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b) Principios contables

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

¢) Comparacién de la informacién

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

d) Agrupacién 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 informacidn desagregada en las correspondienies notas de la memaria.

Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuaies del Fondo correspondientes a los ejercicios 2022 y 2021 se han aplicado
los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

aj) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracion

i. Clasificacién de los activos financieros

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



0,03 FUROS 005331465

CLASE 8

BRCK

Tesoreria. este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos 2 la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depasitario, cuédndo éste sea una entidad de crédito,
© en caso contrario, |a entidad de crédito designada en el Folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias aportadas.

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

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

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

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

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

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

= 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, asl como
importes correspondientes a otras operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

= |ntereses en la cartera de inversién: recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

* |nversiones 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 problematico 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 efective depositado en concepto de garantia 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 ¢asoc, Como
un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros - Detericros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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if. Clasificacion de los pasivos financieros

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

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

Derivados; incluye, entre otros, el valor razonable de jos 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 contratades, asi como los derivados implicitos incorporados, en su
caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a efectos de su valoracién
como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a efectos
de su valoracion 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 valoracion como “Débitos y partidas a pagar”

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

{. Reconacimienfo y valoracién de los activos financieros

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

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la cperacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dltima liquidacion 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 transaccion en gue se pudiera incurrir en su enajenacién. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase
apartado 3.g.iii).
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En todo caso, para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si exisie, o inmediato habil anterior, o el cambio medio ponderado
si no existiera precio cficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de negociacion.

- Valores no admitidos alin a cotizacion: su valor razenable 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
precic de cotizacion, el valor razonable se corresponde con ¢l precio de la transaccién mas reciente, siempre
que no haya habido un cambic significative en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando come referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacian, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones, en
su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado {en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

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

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

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

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su valor
razonable es el valor liguidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gitimo valor liguidative
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral de
negociacién, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
las inversiones en lIC de inversion libre, [IC de IIC de inversién libre e 1IC extranjeras similares, segin los
articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociades en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio cficial 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 ¢ modelos de valoracién
adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.
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il. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transacci6n directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante,
si el efecto de no actualizar los 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” {gue salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion
en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias {véase apartado 3.g.iii).

Baja del balance de fos activos y pasivos financieros

Los activos financieros s6lo 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 un tercero lo adquiere.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al confado

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 liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras” interior o exterior, seglin corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza v el resultado
de las operacicnes de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros —~ Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacién, aungque se desconozca el nimero de participaciones o acciones
a asignar. La operacidon no se valorara hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes entregados antes de
la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de Ia contratacién y hasfa el
momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por operaciones
largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, segln su
naturaleza y por el importe nominal comprometido.
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En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado ¢ no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo
o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién (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. Conlratos 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 (0 pasivo} del balance, en la fecha de
ejecucion de la operacion,

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o *Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros —~ Por operaciones
con derivados®, dependiendo de [a realizacién o no de la liquidacion de la operacién, se registran las diferencias
que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La contrapartida de
estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior ¢ exterior del activo o del pasivo,
segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacion.

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

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a [a valoracion 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.
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Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos & ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en el
eplgrafe "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 (formalizadas por clases
diferenciadas) 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 suscripcion 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 Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultado del 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 accicnistas — Fondes
reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Participes” del balance. Al 31 de diciembre de 2022 y
2021, en el epigrafe "Patrimonio atribuide 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 aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se habian generado en
gjercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha,

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con postericridad al momento de la adguisicion se reconocen,
en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del tipo de interés
efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se
registran en el momento efecfivo del cobro. La periodificacion 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
percibirlos por el Fondo.
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ii. Comisiones y conceplos asimilados

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

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

iii. Variacion del valor razonable en instrumenios financieros

E! beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, seglin corresponda, de la cuenta de
pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.0).

iv. Ingresos y gasfos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre 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 y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, 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 actives 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 active por impuesto diferido en ningiin caso y solo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto porimpuesto cuando el Fondo genere resultadas 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 ¢l momento de su reversién. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.
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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 transaccion, entendiendo como fipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del lltimo dia habil anterior a esa fecha.

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

I} Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones. Para
ello, 2 sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la
independencia en la ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia
de un registro regularmente actualizado de aquelias 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 deberd disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado.

Cartera de inversiones financieras

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

Al 31 de diciembre de 2022 el desglose por plazes de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros
Comprendido entre 1 y 2 afios 854.768,03
Comprendido enire 2 y 3 afios 2.922.929,76
Comprendido entre 3 y 4 afios 2.746.037,48
Comprendido entre 4 y 5 afios 1.577.700,87
Superior a 5 afios 22.622.136,15

30.723.572,29
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Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2022, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso:

Euros

Compromisos por operaciones largas de

derivados

Futuros comprados 3.170.247,55
Compromisos por operaciones cortas de

derivados

Futuros vendidos 1.250.000,00
Total 4.420.247,55

Al 31 de diciembre de 2022, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromisc mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2022 |a totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe “Cuentas
de compromisc — Compromisos por operaciones largas de derivados” de las cuentas de orden corresponde a
posiciones denominadas en moneda no euro.

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

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2022 se recogen 95 miles de euros {127 miles de
euros al 31 de diciembre de 2021) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria
para poder realizar operaciones en los mismos.

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

Gestién del riesgo:

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

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

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

11
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Limite general @ la inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el
5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion 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 Unign
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 reconacido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafa.
Cuando se desee superar el limite del 35%, en el Folleto y en toda publicacién de promocién del Fondo
debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencidn de invertir o se tiene invertido més de! 35% del patrimonio. Para que el Fondo
pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los
sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serd necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emision no supere el
30% del activo de! Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones
emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo
importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente ios compromisos de la emision Y que
queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso
de situacién concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se
supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.

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

Limite general a la inversion en derivados:

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

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

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

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

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

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados debera 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 1.082/2012. A tales efeclos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

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

12



003 .. EuRoS 005331475

CLASE 8° | TEScENTWOS

g @y ,.gm d

* Limites a la inversién en valores no cotizados:
Los valores susceptibles de ser adquirides no podran presentar ninguna limitacién a su libre transmision,

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

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

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

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

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

« Coeficiente de liquidez:

El Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre el
promedio mensual de saldos diarios del Fondo.

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, o por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado de
Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacién de la operacidon que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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

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

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 page con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites a la inversion
y concentracion 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 dimension
y limitado volumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva con liquidez inferior a
la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora del Fondo gestiona
el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez y
garantizar los reembolsos de los participes. La sociedad gestora dispone, por tanto, de un sistema de gestién de
la liquidez, asi como de procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la liquidez del Fondo.

Riesgo de mercado

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

- Riesgo de tipo de interés: la inversion 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 inversién 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 inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercades 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 mas 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 inversion del Fondo, asi como para determinar la adecuacién del perfil de
riesgo a la politica y estrategia de inversion.

Riesgo de sostenibilidad

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

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto informativo,
segln lo establecido en la normativa aplicable.
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Al 31 de diciembre de 2022, la composicion del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia (cuentas en euros) 175.002,49
BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia (cuentas en divisa) 4.601.156,21
4.776.158,70

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

6.  Participes

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, 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 2022, el calculo del valor de cada participacién se ha efectuado de la siguiente manera;

Euros
31-12-2022
Patrimonio atribuido a N

participes o accionistas del Vallor Ilq.ulldatlyo de N° Participaciones N° Participes

Fondo al cierre del gjercicio a participacion
Clase Base 17.250.539,10 12,0467 1.431.972,4052 1.254
Clase Plus 19.002.238,13 12,5674 1.512.022,5221 137
Clase Premier 2.024.755,76 13,0634 154.994,3465 1
Clase Cartera 8.211.969,63 12,8570 638.715,5402 5.886
Clase Empresa 1.045.301,09 12,8070 81.619,6906 2
Clase PYME 2.715.712,03 12,5835 215.814,7001 67

Euros
31-12-202]
fjg=inonio dmibuido;s Valor liquidativo de

participes o accionistas del a participacién N° Participaciones N€ Participes

Fondo al cierre del gjercicio ap P
Clase Base 23.768.312,40 13,7542 1.728.072,9333 1.457
Clase Plus 26.498.614,60 14,2687 1.857.092,8884 162
Clase Premier 2.287.561,62 14,7590 154,994,3465 I
Clase Cartera 9.924.142,72 14,5112 683.894,7204 6.612
Clase Empresa 1.186.895,57 14,5418 81.619,6906 2
Clase PYME 3.738.141,59 14,3274 260.908,3527 87

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser inferior
a 100, en cuyo caso dispondran del piazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del nimero

minimo de participes.
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7. Oftros gastos de explotacién

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

Clases de Participaciones (*)
Clase Base | Clase Cartera Clase Plus Clase Premier [ Clase Empresa| Clase PYME
2021 1,90% 0,75% 1,35% 0,85% 1,35% 1,625%
2022 1,90% 0,75% 1,35% 0,85% 1,35% 1,625%
(*véase Nota 1)

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los gjercicios 2022 y 2021, 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 inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Credit Agricole, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestidn y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Credit Agricole, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, se incluyen en el
saldo del epigrafe "Acreedores” del balance.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2022 y 2021 han
ascendido a 4 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de
explotacién - Otros" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacién» de la Ley 15/2010, de § de julio:

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

El Fondo tiene abiertos @ inspeccidén por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2018 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o otros saldes pendientes de devolucién del impuesto sobre
beneficios de ejercicios anteriores por importe de 58 y 660 miles de euros, respectivamente.

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

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

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

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

9. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningun hecho significative no descrito en las notas
anteriores.
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Divisa ISIN Descripeién Euros

USD |US02364WBH79 | OBLIGACIONJAMERICA MOVIL SAB|3,63[2029-04-22 862.980,85
USD | US105756BV13 | OBLIGACION|REP.FED.BRASIL|4,25[2025-01-07 728.369,02
USD |USI105756BX78 | OBLIGACION|REP.FED.BRASIL|6,00[2026-04-07 1.032.616,21
USD |US105756BW95 | OBLIGACION|REP.FED.BRASIL(5,00/2045-01-27 347.291,57
USD | US455780CS32 OBLIGACION|REPUBLICA INDONESIA|3,85[2030-10-15 437.119,79
USD |US455780CD62 | OBLIGACION|REPUBLICA INDONESIA!3,50{2028-01-11 264.800,10
USD |USY20721BM04 | OBLIGACION|REPUBLICA INDONESIA|5,13[2045-01-15 1.453.365,72
UsSD |USY20721BI74 | OBLIGACION|REPUBLICA INDONESIA|5,88/2024-01-15 475.002,76
USD |[US836205AU87 | OBLIGACION|REPUBLICA SUDAFRICA|4,30[2028-10-12 797.623,39
USD | US718286BZ91 OBLIGACION|REPUBLICA FILIPINAS)|3,95/2040-01-20 640.116,74
USD |US718286BB24 OBLIGACION|REPUBLICA FILIPINAS|7,75[2031-01-14 911.497,74
USD |US91086QAS75 | OBLIGACION|REPUBLICA DE MEXICOI6,75[2034-09-27 256.046,86
USD |US91086QAV05 | OBLIGACION|REPUBLICA DE MEXICOI6,05/2040-01-11 936.488,36
USD |US91087BAC46 | OBLIGACION|REPUBLICA DE MEXICO}4,15[2027-03-28 278.162,76
USD |US91086QBB32 | OBLIGACION|REPUBLICA DE MEXICOJ4,75[2044-03-08 757.451,86
USD |US857524AC63 | OBLIGACION,REPUBLICA DE POLONIA|4,00{2024-01-22 379.765,27
USD | X52010026487 OBLIGACION|REPUBLICA DE HUNGRIA|5,50/2034-06-16 348.781,98
USD | US195325DP79 | OBLIGACION|REPUBLICA COLOMBIA4,50{2029-03-15 1.468.066,95
USD |US195325DR36 OBLIGACION|REPUBLICA COLOMBIA|3,00[2030-01-30 286.301,87
USD |USI95325CU73 | OBLIGACION|REPUBLICA COLOMBIA|5,0012045-06-15 129.588,50
USD | US698299AD63 | OBLIGACION|REPUBLICA DE PANAMA|8,88[2027-09-30 622.464,33
USD |US698299AW45 | OBLIGACION|REPUBLICA DE PANAMA|6,70[2036-01-26 619.821,89
USD | US698299BF03 OBLIGACION|REPUBLICA DE PANAMA|3,88/2028-03-17 618.128,43
USD |US715638DF60 | OBLIGACION|REPUBLICA DE PERU|2,78/2031-01-23 88.438,00
USD |UST715638AP79 | OBLIGACION/REPUBLICA DE PERU|8,75/2033-11-21 925.080,98
USD |US168863CF36 OBLIGACION|REPUBLICA DE CHILE|3,24[2028-02-06 437.454,44
USD |US168863DS48 | OBLIGACION|REPUBLICA DE CHILE|3,10[2041-05-07 334.299,71
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USD | XS51405782159 OBLIGACION|ESTADO DE QATAR|3,25/2026-06-02 684.194,41
USD | XS1807174559 OBLIGACION|ESTADO DE QATAR|5,10[2048-04-23 941.606,67
USD | X81959337582 OBLIGACION|ESTADO DE QATAR|4,00[2029-03-14 653.420,36
USD |US760942A816 | OBLIGACION|REPUBLICA DE URUGUAY|7,63(2036-03-21 |  747.676,00
USD |US917288BA9% | OBLIGACION|REPUBLICA DE URUGUAY)|7,88[2033-01-15 |  759.415,00
USD |US760942BA98 | OBLIGACION|REPUBLICA DE URUGUAY!S,10/2050-06-18 92.050,69
USD |US302154BY45 | OBLIGACION|EXPORT-IMPORT BK KOR|3,25[2025-11-10 553.401,32
USD |XS51263054519 OBLIGACION|ESTADO KAZAJSTAN|5,13[2025-07-21 503.764,50
USD | X81777972511 OBLIGACION|REPUBLICA NIGERIA|7,14/2030-02-23 348.930,98
USD |XS1324931895 OBLIGACION|REINO DE BAHRAIN|7,00[2026-01-26 577.452,49
USD |USP3579ECBI3 | OBLIGACION|REPUBLICA DOMINICANA|6,00/2028-07-19 |  908.462,82
USD | XS1508675417 OBLIGACION|ESTADO ARABIA SAUDI|3,25[2026-10-26 451.774,37
USD | X52109766472 OBLIGACION|ESTADO ARABIA SAUDI|2,75/2032-02-03 244.613,81
USD | XS1694217495 OBLIGACION|ESTADO ARABIA SAUDI|3,63|2028-03-04 631.442,88
USD | XS1791939066 OBLIGACION|ESTADO ARARIA SAUDI|4,50[2030-04-17 659.401,93
UsD | XS1508675508 OBLIGACION|ESTADO ARABIA SAUDI4,50[2046-10-26 827.424,49
USD | US50064FAS39 OBLIGACION|REPUBLICA DE KOREA|1,00[2030-09-16 476.440,76
USD | XS2125308085 BONO|ESTADO EMIRATOS ARAB|2,50|2025-04-16 722.514,38
USD |XS2125308168 OBLIGACION|ESTADO EMIRATOS ARAB|3,13[2030-04-16 |  655.931,11
USD | XS2125308242 OBLIGACION|ESTADO EMIRATOS ARAB|3,88(2050-04-16 |  554.554,99
USD | XS1696892295 OBLIGACION|ESTADO EMIRATOS ARAB|3,13[2027-10-11 |  677.073,78
USD | US46513]B346 OBLIGACION|ESTADO DE ISRAEL|2,75[2030-07-03 427.106,45
USD | US46513]B429 OBLIGACION|ESTADO DE ISRAEL)/3,88/2050-07-03 393.801,09
USD | USYI5025AC67 | OBLIGACION|REPUBLICA POP CHINA|1,20[2030-10-21 379.110,39
UsSD |USY15025AB84 | BONO|REPUBLICA POP CHINA|0,552025-10-21 414.880,54
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 30.723.572,29
MXN | MX01WAO000038 | ACCIONES|WAL-MART MEXICO 129.209,14
BRL |BRPETRACNPR6 | ACCIONES|PETROBAS 155.937,84
MXN |MXP001691213 | ACCIONES|AMERICA MOVIL SAB 165.849,05
KRW | KR7005930003 ACCIONES|SAMSUNG ELECTRONICS 408.564,98
MXN |MXP320321310 | ACCIONES|FOM.ECO.MEXICANO 123.558,38
BRL [BRVALEACNORO | ACCIONES|CIA VALE DO RIO DOCE 175.996,89
KRW | KR7005380001 ACCIONES|HYUNDAI MOTOR COMP 73.101,46
TWD | TW0002330008 ACCIONES|TAIWAN SEMICONDUCTOR 574.468,67
USD |US4567881085 ACCIONES|INFOSYS LIMITED 119.702,15
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HKD |CNE1000002H1 | ACCIONES|CHINA CONSTRUCT BANK e
HKD |CNEI000003GI | ACCIONES|IN&COM BANK OF CHINA 110.171,41
HKD |CNEI000001Z5 | ACCIONES|BANK OF CHINA LTD 1017141
IDR |ID1000129000 | ACCIONES|PT TELEKOMUNIKASI IN 122.486,62
TWD |TW0002454006 | ACCIONES|MEDIATEK INC 95.302,57
TWD |TWO0001303006 | ACCIONES|NAN YA PLASTICS CORP 153.734,49
KRW |KR700355000] | ACCIONES|LG CORP sk
TWD | TW0002308004 | ACCIONES|DELTA ELECTRONICS IN 131.060,10
HKD |KYG875721634 | ACCIONES|TENCENT HOLDINGS LTD 397.456,55
ZAR |ZAE000015889 | ACCIONES|NASPERS LTD 151.938,57
KRW |KR700066000] | ACCIONESISK HYNIX INC i
KRW |KR7035420009 | ACCIONES|NAVER CORP 73.786,74
ZAR |ZAE000070660 | ACCIONES|SANLAM LIMITED 110.336,02
BRL |BRIBSSACNORS | ACCIONES|JBS SA 48.986,76
HKD |CNEI000003X6 | ACCIONES|PING AN INSURANCE GR o861
TWD | TW0002303005 ACCIONES|UNITED MICROELECTRON By
TWD |TW0002412004 | ACCIONES|CHUNGHWA TELECOM 206.768,47
HKD |CNE1000002MI | ACCIONES|CHINA MERCHANTS BANK 102.312,07
KRW |KR7105360007 | ACCIONES|KB FINANCIAL GROUP 87.534,58
HKD |KYG210961051 | ACCIONES|CHINA MENGNIU CO LTD 93.612,52
KRW |KR7051910008 | ACCIONES|LG CHEM LTD T
HKD |KYG3777B1032 | ACCIONES|GEELY AUTOMOBILE HOL 36.997,86
USD |US7594701077 | ACCIONES|RELIANCE INDUSTRIES 112.601,59
USD |US0567521085 | ACCIONES|BAIDU INC 72.549,29
USD |US01609W1027 | ACCIONES|ALIBABA GROUP HLD 263.159,10
HKD |CNEI000002L3 | ACCIONES|CHINA LIFE INSURANC 107.916,44
BRL |BRITUBACNPRI] | ACCIONES/BANCO ITAU 145.983,98
TWD | TW0001326007 | ACCIONESFORMOSA CHEMICALS 141.901,72
USD |US64110W1027 | ACCIONESINETEASE INC 97.970,78
TWD |TWO0001301000 | ACCIONES|FORMOSA PLASTICS 135.003,34
HKD |KYG9830T1067 | ACCIONES|XIAOMI CORPORATION 48.128,95
USD |US98850P1093 | ACCIONES|YUM CHINA HOLDINGS I 137.684,31
HKD |KYG970081173 [ ACCIONES|WUXI BIOLOGICS 89.925,36
KRW | KR7006400006 | ACCIONES|SAMSUNG SDI CO LTD 102.402,73
HKD |KYG8208B1014 | ACCIONES|JD.COM INC 12.466,55
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USD | US47215P1066 ACCIONES|JD.COM INC 120.806,65
HKD |KYG596691041 | ACCIONES|MEITUAN 149.093,68
HKD |KYG6145U1094 | ACCIONES|MINTH GROUP LTD 40.676,01
UsSD | US7223041028 ACCIONES|PINDUODUQ INC 74.046,33
USD |US8740801043 ACCIONES|TAL EDUCATION GROUP 10.267,12
UsD |US62914V1061 ACCIONES|NIO INC 24.472,91
USD | US6475812060 ACCIONES|NEW ORIENTAL 22.313,42
USD | US0900401060 ACCIONES|BILIBILI INC-SPONSER 14.605,70
KRW | KR7035720002 ACCIONES|KAKAO CORPORATION 49.438,69
HKD |KYG2743Y1061 | ACCIONES|DALI FOODS GROUP COM 103.341,59
BRL |BRXPBRBDROO! | ACCIONES|XP INC 10.837,02
MXN |MX0ILA080009 | ACCIONES|SITIOS LATINOAMERICA 4,385,43
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 6.733.692,59
UsD |LU1681045453 PARTICIPACIONES|AMUNDI ETF MSCI EM 6.934.847,91
EUR |LU1681043086 PARTICIPACIONES|AMUNDI MSCI INDIA UC 1.237.378,59
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 8.172.226,50




003 fuos 005331484

CLASE 8.°

Sabadell Emergente Mixto Flexible, Fondo de Inversion

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

Entorno global y de los mercados de capitales

Durante todo el afio 2022 |a inflacion y sus consecuencias, especialmente en cuanto a las politicas monetarias y
el nivel de tipos de interés ha estado permanentemente en el foco de atencién. Si al final de la primera mitad del
arfio reinaba en los mercados un cierto optimismo respecto a la posibilidad de que [os bancos centrales estuvieran
al final de su proceso de cambio de ciclo monetaric, a partir de agosto esta esperanza se desvanecio. Primero fue
la Reserva Federal, que se expresé con paiabras (preocupacién por la persistencia de presiones inflacionistas) y
con hechos (varias subidas de tipos de 75 pb). Al final del afio, cuando la Fed redujo su ritmo de subidas de tipos,
el BCE tomé el relevo, manifestd su intencién de intensificar las restricciones monetarias y acusé al mercado de
ser demasiado complaciente. Por el contrario, los datos macroecondmicos y las previsiones confirmaban un
entorno de mas debilidad, especialmente en Europa, lo que completa un escenaric hasta cierto punto
contradictorio, con actividad a la baja y tipos al alza. Los activos financieros han reaccionade a este entrono
confuso con fuertes subidas de tipos, especialmente en los plazos intermedios y cortos, primero en Estados Unidos
y luego en Europa, y con un cambio de direccion en la cotizacion del délar, que inicié una depreciacién desde sus
niveles maximos en septiembre hasta final de afo. Las bolsas han tenido un afio de comportamientos netamente
negativos, aungue detuvieron su calda en octubre, iniciando una recuperacién sin mas fundamento que el
esperado cambio de las politicas monetarias, gue esta lejos de confirmarse.

Mercados de Renta Fija

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

La fortaleza del délar frente a todas las divisas, como consecuencia de la beligerancia de la Reserva Federal
durante todo el afio en su lucha contra la inflacién, durd hasta el final del tercer trimestre para iniciar desde
entonces una depreciacién que tiene como causa el paso de la Reserva Federal a una politica monetaria
ligeramente menos agresiva, con subidas de tipos que pasan de 75pb a 50pb y la entrada en escena del
BCE como lider en la lucha contra la inflacién. La cotizacién del délar frente al euro tocd niveles maximos
de 0,86 USD/EUR en septiembre y acabé el afic en niveles de 1,07 USD/EUR. La libra esterlina tuvo su
momento mas bajo en septiembre, como consecuencia del desastroso “mini-presupuesto” presentado por
el gobierno de Liz Truss, que obligé a actuar al Banco de Inglaterra defendiendo la divisa y comprando
deuda, y que acabé en pocas semanas con un cambio de gobierno. Desde entonces la divisa briténica se
ha fortalecido, por la aplicacién de politicas fiscales mas ortodoxas. La debilidad del délar ha sido un factor
positivo para los mercados emergentes. La moneda china se deprecié desde el inicio del semestre hasta
finales de octubre. Desde entonces inicié una apreciacion, que se apoyé en la esperada retirada de las
medidas de Covid-cero y en |a reapertura de la actividad econémica que acompafiaba a este giro radical.

Mercados Emergentes

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

Mercados de Renta Variable

En conjunto, los mercados de renta variable globales sufrieron importantes retrocesos en 2022. El indice
MSCI World bajé un -14,46% en euros y un -19,46% calculado en délares. El camino seguido fue netamente
negativo durante el primer semestre para entrar en un periode menes direccional en el segundo semestre,
mientras la volatilidad ha seguide siendo alta durante todo el afio. Tras un primer tramo en positive desde
funio hasta mediados de agosto, favorecido por una falsa tregua en las politicas monetarias, la confirmacién
de que los bancos centrales seguirian aplicando duras medidas de subidas de tipos y de retirada de
estimulos envid los indices a los minimos del afio, que se registraron entorno a finales del tercer trimestre.
Desde entonces, la caza de oportunidades y en particular la posibilidad de un rebote temporal, aun
reconociendo gue estamos en un mercado bajista, impulsé los indices, especialmente los europeos en los
meses de octubre y noviembre, para iniciar una estabilizacién en diciembre, aunque no una clara vuelta
atras.

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

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

Evolucion del Fondo durante el 2022

El Fondo invierte mayoritariamente en activos, titulos, valores y otros instrumentos financieros de renta fija, publica
y privada, y de renta variable, sin

limite de capitalizacién, de entidades que mantengan su sede social y/o la mayor parte de sus intereses
productivos y/o comerciales en estados considerados paises emergentes en cada momento y/o que se negocien
en mercados organizados de dichos paises, pudiendo formar parte de los indices bursatiles y de renta fija
representativos de esas economias, que incluyen estados de Latinoamérica, Asia, Europa del Este y Africa. La
exposicion a renta variable sera del 30%, situandose entre e} 10% de minimo y el 50% de maximo en funcién de
las expectativas de los mercados bursatiles.

Durante el afio el Fondo ha gestionado activamente la duracién financiera con el objetivo de aprovechar los
movimientos de las curvas de los lipos de interés de la deuda de emisores pertenecientes a paises emergentes.
Durante todo el pericdo el Fondo ha presentade un sesgo defensivo y, a cierre de afio, la cartera estaba invertida
principalmente en deuda plblica emitida por Indonesia, México, Arabia Saudi, Emiratos Arabes Unidos, Filipinas
y en menor medida en bonos emitidos por Qatar, Panama, Colombia, Brasil, Corea del Sur, Sudéfrica, Egipto,
Republica Dominicana, Peru, Bahréin, Hungria, Uruguay, Israel, China, Chile, Nigeria y Jamaica. Durante el afio
el Fondo elimint su exposicién a Rusia, Ucrania, Turquia y Egipto e incrementé el peso en Qatar e Indonesia.

La gestién de la cartera de acciones ha priorizado [a presencia en los sectores tecnologico, financiero y servicios
de comunicacién, en detrimento de los sectores inmobiliario y eléctrico. Durante el afio el Fondo incremento sus
posiciones en los sectores consumo no ciclico y financiero, reduciéndolas en los sectores tecnologia y energia.
Desde un punto de vista geografico |a cartera de renta variable mantiene posiciones destacadas en companias
de China, India, Taiwan, Corea del Sur, Brasil y México, entre otros paises emergentes. A lo largo del afio se ha
modulado la exposicién total a los mercados de renta variable con el fin de poder aprovechar sus oscilaciones,
situdndose el nivel de inversion entre el 27% y el 32%.

La revalorizacién acumulada del Fondo en el afio 2022 ha sido de -12,42%.

El valor liquidativo de la participacion de la Clase Base al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 asciende a 12,0467
y 13,7542 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la Clase Base a 31 de diciembre de 2022 es
de 17.250.539,10 euros (23.768.312,40 euros a 31 de diciembre de 2021).

El valor liguidativo de la participacion de la Clase Plus al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 asciende a 12,5674
y 14,2687 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la Clase Plus a 31 de diciembre de 2022 es
de 19.002.238,13 euros (26.498.614,60 euros a 31 de diciembre de 2021).

Elvalor liquidativo de la participacién de la Clase Premier al cierre de los gjercicios 2022 y 2021 asciende a 13,0634
y 14,7590 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la Clase Premier a 31 de diciembre de 2022
es de 2.024.755.76 euros (2.287.561,62 euros a 31 de diciembre de 2021).

El valor liquidativo de la participacion de la Clase Cartera al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 asciende a 12,8570
y 14,5112 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la Clase Cartera a 31 de diciembre de 2022
es de 8.211.569,63 euros (9.924.142,72 eurcs a 31 de diciembre de 2021).
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El valor liquidativo de fa participacién de la Clase Empresa al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 asciende a
12,8070 y 14,5418 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la Clase Empresa a 31 de diciembre
de 2022 es de 1.045.301,00 euros (1.186.895,57 de eurcs a 31 de diciembre de 2021).

El valor liguidativo de la participacion de la Clase PYME al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 asciende a 12,5835
y 14,3274 euros, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la Clase PYME a 31 de diciembre de 2022 es
de 2.715.712,03 euros {3.738.141,59 euros a 31 de diciembre de 2021).

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la Unién Europea para
las actividades econdémicas medioambientalmente sostenibles, conforme a lo establecido en el folleto del Fondo.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2022

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo y Medio Ambiente

El Fondo no ha desarroilado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2022.

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

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



