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Traduccid d'un informe originariament formulat eén castella basat en el nostre treball realitzat d’acord amb la
nermativa reguladora de l'activitat d’auditoria de comptes vigent a Espanya. En cas de discrepancia, preval la versic
en llengua castellana.

INFORME D’AUDITORIA DE COMPTES ANUALS EMES PER UN AUDITOR
INDEPENDENT

Als Particips de Caliope, Fons d’Inversid, per encarrec del Consell d’Administracié
de Caixabank Asset Management, Societat Gestora d'Institucions d'Inversio
Col-lectiva, S.A.U. (d'ara endavant, |a Societat Gestora):

Hem auditat els comptes anuals de Caliope, Fons d'Inversid (d'ara endavant, el Fons), que comprenen el
balang a 31 de desembre de 2023, el compte de pérdues i guanys, I'estat de canvis en el patrimoni netila
memadria corresponents a I'exercici finalitzat en aguesta data.

Segons la nostra opinid, els comptes anuals adjunts expressen, en tots els aspectes significatius, la imatge
fidel del patrimoni i de la situacid financera del Fons a 31 de desembre de 2023, aixi com dels seus resultats
corresponents a |'exercici finalitzat en aguesta data, de conformitat amb el marc normatiu d'informacio
financera que resulta d’aplicacié (que s'identifica a la Nota 2.a de la meméria) i, en particular, amb els
principis i criteris comptables que hi estiguin continguts.

Hem dut a terme la nostra auditoria de conformitat amb la normativa reguladora de I'activitat d'auditoria
de comptes vigent a Espanya. Les nostres responsabilitats d"acord amb aguestes normes es descriuen més
endavant a la seccid Responsabilitats de I"ouditor en relacio amb Fauditoria dels comptes anuals del nostre
informe.

Som independents del Fons de conformitat amb els requeriments d’ética, inclosos els d'independéncia, que
s6n aplicables a la nostra auditoria dels comptes anuals a Espanya segons alld que exigeix la normativa
reguladora de I'activitat d"auditoria de comptes. En aquest sentit, no hem prestat serveis diferents dels de
I'auditoria de comptes ni hi han concorregut situacions o circumstancies que, d’acord amb alld que estableix
'esmentada normativa reguladora, hagin afectat la necessaria independéncia de manera que s’hagi vist
compromesa.

Considerem que I'evidéncia d'auditoria que hem obtingut proporciona una base suficient i adequada per a
la nostra opinia.

1lde 34



K

Els aspectes més rellevants de I'auditoria sén aquells que, segons el nostre judici professional, han estat
considerats com els riscos d'incorreccié material més significatius en la nostra auditoria dels comptes anuals
del periode actual. Aquests riscos han estat tractats en el context de la nostra auditoria dels comptes anuals
en el seu conjunt, i en la formacio de la nostra opinié sobre aquests, i no expressem una opinié per separat

sobre aquests riscos.

Existéncia i valoracié de la cartera d'inversions financeres

Descripcio

Tal corn es descriu a la nota 1 de la memaria
adjunta, el Fons té per objecte la captacio de
fons, béns o drets del public per gestionar-los
i invertir-los en béns, drets, valors o altres
instruments financers, sempre que el
rendiment de I'inversor s'estableixi en funcié
dels resultats col-lectius, per la qual cosa la
cartera d'inversions financeres suposa un
import significatiu de l'actiu del Fons a 31 de
desembre de 2023. Per aguest motiu, i
considerant la rellevancia d'aquesta cartera
sobre el seu patrimoni i, conseqiientment,
sobre el valor liquidatiu del Fons, hem
identificat I'existéncia i valoracid de la cartera
d’inversions financeres com a aspectes més
rellevants en la nostra auditoria.

Amb la finalitat de dissenyar procediments
dauditoria que siguin adequats, hem obtingut
coneixement del control intern rellevant per a
I'auditoria mitjangant 'enteniment dels processos i
criteris utilitzats per la societat gestora i, en
particular, en relacié amb I'existéncia i valoracid
dels instruments que componen la cartera
d’inversions financeres del Fons.

Els nostres procediments d’auditoria han inclas,
entre altres, la sol-licitud de confirmacions a
I'entitat dipositaria, a les societats gestores o a les
contraparts, segons la naturalesa de l'instrument
financer, per verificar I'existéncia de la totalitat de
les posicions que componen la cartera d'inversions
financeres, aixi com la seva concordanga amb els
registres del Fons.

Addicionalment, hem realitzat procediments
substantius, sobre una base selectiva, dirigits a
danar resposta a I'aspecte més rellevant de
valoracié de la cartera d’inversions financeres
incloent-hi, en particular, el contrast de preus amb
font externa o mitjancant la utilitzacié de dades
observables de mercat per a la totalitat de les
posicions de la cartera d’inversions financeres a 31
de desemnbre de 2023,

El desglossament d'informacio en relacié amb els
actius de la cartera d’inversions financeres és
inclos a la nota 4 de la meméria dels comptes
anuals adjunts,
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L'altra informacid comprén exclusivament l'informe de gestid de I'exercici 2023, la formulacié del qual és
responsabilitat dels administradors de la Societat Gestora del Fons i no forma part integrant dels comptes
anuals.

La nostra opinié d‘auditoria sobre els comptes anuals no cobreix Iinforme de gestié. La nostra
responsabilitat sobre I'informe de gestid, de conformitat amb alld que exigeix la normativa reguladora de
I'activitat d'auditoria de comptes, consisteix a avaluar i informar sobre la concordanca de I'informe de
gestié amb els comptes anuals, a partir del coneixement de I'entitat obtingut en |a realitzacié de I'auditoria
dels comptes esmentats, aixi com a avaluar i informar sobre si el contingut i la presentacié de I'informe de
gesti6 sn conformes a la normativa que resulta d'aplicacié. Si, basant-nos en el treball que hem realitzat,
concloem que existeixen incorreccions materials, estem obligats a informar-ne.

Sobre la base del treball realitzat, segons alld que es descriu al paragraf anterior, la informacié que conté
I'informe de gestié concorda amb la dels comptes anuals de I'exercici 2023 i el seu contingut i presentacié
son conformes a la normativa que resulta d’aplicacid.

Els administradors de la Societat Gestora del Fons sén responsables de formular els comptes anuals adjunts,
de forma que expressin la imatge fidel del patrimoni, de la situacié financera i dels resultats del Fons, de
conformitat amb el marc normatiu d'informacio financera aplicable a I'entitat a Espanya, i del control intern
que considerin necessari per permetre la preparacié de comptes anuals lliures d’incorreccié material,
deguda a frau o error.

En la preparaci6 dels comptes anuals, els administradors de la Societat Gestora del Fons sén responsables
de la valoracié de la capacitat del Fons per a continuar com a empresa en funcionament, revelant, segons
correspongui, les gliestions relacionades amb empresa en funcionament i utilitzant el principi comptable
d'empresa en funcionament excepte si els administradors de la Societat Gestara del Fons tenen la intencié
de liguidar el Fons o de cessar les seves operacions, o si no existeix cap altra alternativa realista.
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Els nostres objectius sén obtenir una seguretat raonable que els comptes anuals en el seu conjunt estan
lliures d’incorreccié material, deguda a frau o error, i emetre un informe d’auditoria que conté la nostra
opinid.

Seguretat raonable és un alt grau de seguretat perd no garanteix que una auditoria realitzada de
conformitat amb la normativa reguladora de Factivitat d’auditoria de comptes vigent a Espanya sempre
detecti una incorreccié material quan existeix. Les incorreccions poden ser degudes a frau o error i es
consideren materials si, individualment o de forma agregada, es pot preveure raonablement que influeixin
en les decisions economiques que els usuaris prenen basant-se en els comptes anuals.

A PAnnex | d’aquest informe d’auditoria sinclou una descripcié6 més detallada de les nostres
responsabilitats en relacié amb l'auditoria dels comptes anuals. Aquesta descripcid, que es troba a
'esmentat Annex |, és part integrant del nostre informe d’auditoria.

DELOITTE, S.L. gslézgisors Jurat
Inscrity en el R.0.A.C. n? S0692 de Comptes 3

de Catalunya

DELOITTE, S.L.

Jayler Pinilla Moreno 2024 NGm.20/24/00945
Inéfrit en el R.0.A.C. n2 23970

19 de marg de 2024
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Annex | del nostre informe d’auditoria

Addicionalment a allo gue inclou el nostre informe d’auditoria, en aquest Annex incloem les nostres
responsabilitats respecte de I'auditoria dels comptes anuals.

Com a part d'una auditoria de conformitat amb la normativa reguladora de I'activitat d’auditoria de
comptes vigent a Espanya, apliquem el nostre judici professional i mantenim una actitud d’escepticisme
professional durant tota I'auditoria. També:

e |dentifiquem i valorem els riscos d'incorreccié material en els comptes anuals, deguda a frau o error,
dissenyem i apliquem procediments d’auditoria per respondre a aguests riscos i obtenim evidéncia
d’auditoria suficient i adequada per proporcionar una base per a la nostra opinid. El risc de no detectar
una incorreccié material deguda a frau és més elevat que en el cas d’una incorreccié material deguda a
error, ja que el frau pot implicar col-lusié, falsificacié, omissions deliberades, manifestacions
intencionadament errdnies o I'elusié del control intern.

¢ Obtenim coneixement del control intern rellevant per a I'auditoria amb la finalitat de dissenyar
procediments d’auditoria que siguin adequats en funcié de les circumstancies, i no amb la finalitat
d’expressar una opini6 sobre I'eficacia del control intern de la Societat Gestora del Fons.

* Avaluem si les politiques comptables aplicades s6n adequades i la raonabilitat de les estimacions
comptables i la corresponent informacio revelada pels administradors de la Societat Gestora del Fons.

* Concloem sobre si és adequada la utilitzacid, per part dels administradors de la Societat Gestara del
Fons, del principi comptable d’empresa en funcionament i, basant-nos en l'evidéncia d’auditoria
obtinguda, concloem sobre si existeix o no una incertesa material relacionada amb fets o amb condicions
que poden generar dubtes significatius sobre la capacitat del Fons per a continuar com a empresa en
funcionament. Si concloem que existeix una incertesa material, es requereix que cridem I'atencic en el
nostre informe d’auditoria sobre la corresponent informacié revelada en els comptes anuals o, si
aquestes revelacions no sén adequades, que expressem una opinid modificada. Les nostres conclusions
es basen en I'evidéncia d'auditoria obtinguda fins a la data del nostre informe d’auditoria. No obstant
aixd, els fets o condicions futurs poden ser la causa que el Fons deixi de ser una empresa en
funcionament.

® Avaluem la presentacid global, 'estructura i el contingut dels comptes anuals, inclosa la informacié
revelada, i si els comptes anuals representen les transaccions i fets subjacents de manera gue
aconsegueixen expressar la imatge fidel,
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Ens comuniquem amb els administradors de la Societat Gestora del Fons en relacié amb, entre altres
questions, I'abast i el moment de realitzacio de I'auditoria planificats i les constatacions significatives de
I'auditoria, aixi com qualsevol deficiéncia significativa del control intern que identifiquem en el transcurs

de I'auditoria.

Entre els riscos significatius que han estat objecte de comunicacié als administradors de |a Societat Gestora
del Fons, determinem els que han estat de la major significativitat en I'auditoria dels comptes anuals del
periode actual i que sén, en conseqiiéncia, els riscos considerats més significatius.

Descrivim aquests riscos en el nostre informe d'auditoria llevat que les disposicions legals o reglamentaries
prohibeixin revelar publicament la gliestio.
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CALIOPE, FONS D’INVERSIO

BALANCOS A 31 DE DESEMBRE DE 2023 | 2022

(Euros)

ACTIU

31-12-2023

31-12-2022 ()

PATRIMONI | PASSIU

31-12-2023

31-12-2022 (%)

ACTIU NO CORRENT
Immobilitzat intangible

Immobilitzat material
Béns immobles d'Us propi
Mobiliari i efectes
Actius per impost diferit
ACTIU CORRENT
Deutors
Cartera d'inversions financeres
Cartera interior
Valors representatius de deute
Instruments de patrimoni

Institucions d'Inversié Col-lectiva
Diposits en EECC
Derivats
Altres
Cartera exterior
Valors representatius de deute
Instruments de patrimoni
Institucions d'Inversié Col-lectiva
Diposits en EECC
Derivats
Altres
Interessos de la cartera d'Inversi6
Inversions moroses, dubtoses o en litigi
Periodificacions
Tresoreria

41.274.703,49

39.396.261,45

55.734,67 138.778,56
39.881.310,66 37.619.502,31
5.854.811,06 6.116.190,04
5.786.617,91 6.116.190,04
68.193,15 -

34.022.247,60

31.593.857,07

16.886.138,01
1.171.081,19
15.965.028,40

15.972.397,66
1.193.769,40
14.411.758,95

15.931,06

4.252,00 (90.544,80)
1.337.658,16 1.637.980,58

PATRIMONI ATRIBUIT A PARTICIPS O
ACCIONISTES
Fons reemborsables atribuits a particips o
accionistes

Capital

Particips

Prima d'emissié

Reserves

(Accions propies)

Resultats d'exercicis anteriors

Altres aportacions de socis

Resultat de I'exercici

(Dividend a compte)
Ajustos per canvis de valor en
I'immobilitzat material d'us propi
Altre patrimoni atribuit

PASSIU NO CORRENT
Provisions a llarg termini
Deutes a llarg termini
Passius per impost diferit

PASSIU CORRENT
Provisions a curt termini
Deutes a curt termini
Creditors
Passius financers
Derivats
Periodificacions

41.249.259,52

39.372.479,46

41.249.259,52

39.372.479,46

38.855.016,13

41.572.619,48

(2.500,00) (2.500,00)
2.396.743,39 (2.197.640,02)
25.443,97 23.781,99
25.160,91 23.781,99

283,06

TOTAL ACTIU

41.274.703,49

39.396.261,45

TOTAL PATRIMONI | PASSIU

41.274.703,49

39.396.261,45

COMPTES D’ORDRE

COMPTES DE COMPROMIS

Compromisos per operacions llargues de
derivats

Compromisos per operacions curtes de
derivats

ALTRES COMPTES D'ORDRE
Valors cedits en préstec per la IIC
Valors aportats com a garantia per la 1IC
Valors rebuts en garantia per la 1IC
Capital nominal no subscrit ni en circulacié
(SICAV)
Peérdues fiscals a compensar
Altres
TOTAL COMPTES D'ORDRE

125.949,43 1.769.949,17

125.949,43 1.769.949,17
2.194.881,00 -
2.194.881,00 -
2.320.830,43 1.769.949,17

(*) Es presenta, Unicament i exclusiva, a efectes comparatius.

Les Notes 1 a 9 descrites a la Memoria adjunta formen part integrant
del balang a 31 de desembre de 2023.
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CALIOPE, FONS D’INVERSIO

COMPTES DE PERDUES | GUANYS
CORRESPONENTS ALS EXERCICIS ANUALS ACABATS
EL 31 DE DESEMBRE DE 2023 | 2022

(Euros)
2023 2022 (*)

Comissions de descompte per subscripcions i/o reemborsaments - -

Comissions retrocedides alallC 8.142,57 11.522,49

Despeses de Personal - -

Altres despeses d'explotaci6 (160.505,46) (156.420,42)
Comissi6 de gestio (134.273,17) (128.515,19)
Comissi6 dipositari (10.396,96) (9.970,11)
Ingrés/despesa per compensacié compartiment - -

Altres (15.835,33) (17.935,12)
Amortitzaci6 de I'immobilitzat material - -
Excessos de provisions - -
Deteriorament i resultats per alienacions d'immobilitzat - -
RESULTAT D'EXPLOTACIO (152.362,89) (144.897,93)
Ingressos financers 548.472,51 228.511,08
Despeses financeres - (13.825,37)
Variacié del valor raonable en instruments financers 2.052.341,98 (2.486.452,66)

Per operacions de la cartera interior 219.180,56 (291.053,71)

Per operacions de la cartera exterior 1.833.161,42 (2.195.398,95)

Per operacions amb derivats - -

Altres - -
Diferéncies de canvi 133,26 2.710,96
Deteriorament i resultat per alienacions d'instruments financers (44.625,37) 216.313,90

Deterioraments - -

Resultats per operacions de la cartera interior (37,55) (10.412,39)

Resultats per operacions de la cartera exterior 23.140,65 (190.533,19)

Resultats per operacions amb derivats (70.118,99) 416.888,10

Altres 2.390,52 371,38
RESULTAT FINANCER 2.556.322,38 (2.052.742,09)
RESULTAT ABANS D'IMPOSTOS 2.403.959,49 (2.197.640,02)
Impost sobre beneficis (7.216,10) -
RESULTAT DE L'EXERCICI 2.396.743,39 (2.197.640,02)

(*) Es presenta, Unicament i exclusiva, a efectes comparatius.

Les Notes 1 a 9 descrites a la Memoria adjunta formen part integrant
del compte de pérdues i guanys corresponent a I'exercici anual acabat el 31 de desembre de 2023.
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CALIOPE, FONS D’INVERSIO

Estats de canvis en el patrimoni net corresponents als exercicis anuals acabats el 31 de desembre de 2023

i 2022

A) Estats d'ingressos i despeses reconeguts corresponents als exercicis anuals acabats el 31 de desembre

de 2023 i 2022:

Euros
2023 2022 (%)
Resultat del compte de pérdues i guanys 2.396.743,39 | (2.197.640,02)
Total ingressos i despeses imputats directament en el patrimoni atribuit a particips o accionistes - -
Total transferencies al compte de perdues i guanys - -
Total d’ingressos i despeses reconeguts 2.396.743,39 | (2.197.640,02)

(*) Es presenta, Unicament i exclusiva, a efectes comparatius.
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B) Estats totals de canvis en el patrimoni net corresponents als exercicis anuals acabats el 31 de desembre de 2023 i 2022:

Euros
Ajustos per
canvis de Altre
Prima (Accions Resultats Altres Resultat (Dividend valor en patrimoni
Capital Particips d’emissié Reserves propies) d’exercicis aportacions de de I'exercici acompte) immob. atribuit Total
anteriors socis material
d's propi

Saldos a 31 de desembre de 2021 (*) - 28.189.689,79 - (2.500,00) - - - 293.095,76 - - - 28.480.285,55
Ajustos per canvis de criteri - - - - - - - - - - - -
Ajustos per errors - - - - - - - - - - - -
ggg‘;"(f)a’"s‘a's alinici de I'exercici . 28.189.689,79 . (2.500,00) . . . 293.005,76 . . . 28.480.285,55
Total ingressos i despeses reconeguts - - - - - - - (2.197.640,02) - - - (2.197.640,02)
Aplicacioé del resultat de I'exercici - 293.095,76 - - - - - (293.095,76) - - - -
Operacions amb particips

Subscripcions - 14.271.000,24 - - - - - - - - - 14.271.000,24

Reemborsaments - (1.181.166,31) - - - - - - - - - (1.181.166,31)
Altres variacions del patrimoni - - - - - - - - - - - -
Addicié per fusid - - - - - - - - - - - -
Saldos a 31 de desembre de 2022 (*) - 41.572.619,48 - (2.500,00) - - - (2.197.640,02) - - - 39.372.479,46
Ajustos per canvis de criteri - - - - - - - - - - - -
Ajustos per errors - - - - - - - - - - - -
gg'z‘;fs ajustats a I'inicl de Pexercicl : 41.572.619,48 . (2.500,00) . . . (2.197.640,02) . . . 39.372.479,46
Total ingressos i despeses reconeguts - - - - - - - 2.396.743,39 - - - 2.396.743,39
Aplicacio del resultat de I'exercici - (2.197.640,02) - - - - - 2.197.640,02 - - - -
Operacions amb particips

Subscripcions - 177.738,39 - - - - - - - - - 177.738,39

Reemborsaments - (697.701,72) - - - - - - - - - (697.701,72)
Altres variacions del patrimoni - - - - - - - - - - - -
Addicié per fusié - - - - - - - - - - - -
Saldos a 31 de desembre de 2023 - 38.855.016,13 - (2.500,00) - - - 2.396.743,39 - - - 41.249.259,52

Les Notes 1 a 9 descrites a la Memoria adjunta formen part integrant de I'estat de canvis en el patrimoni net corresponent a I'exercici anual acabat el 31 de desembre de 2023.

(*) Es presenta, Gnicament i exclusiva, a efectes comparatius.
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Caliope, Fons d’Inversié
Memoria

corresponent a I'exercici anual acabat
el 31 de desembre de 2023

Ressenya del Fons

Caliope, Fons d’'Inversié (d'ara endavant, el Fons) es va constituir el 22 de juny de 2017. El Fons es troba subjecte
al que es disposa en la Llei 35/2003, de 4 de novembre, d’Institucions d’Inversié Col-lectiva, i les seves
modificacions posteriors, aixi com en el que disposa el Reial Decret 1.082/2012, de 13 de juliol, i les seves
posteriors modificacions (vegeu Nota 9) pel qual es reglamenta aquesta llei i en la restant normativa aplicable.

El Fons figura inscrit en el registre administratiu especific de la Comissié Nacional del Mercat de Valors amb el
nuamero 5.188 en la categoria d’harmonitzats conforme a la definicié establerta en l'article 13 del Reial Decret
1.082/2012.

L'objecte social del Fons és la captacioé de fons, béns o drets del public per gestionar-los i invertir-los en béns,
drets, valors o altres instruments financers, sempre que el rendiment de l'inversor s'estableixi en funcié dels
resultats col-lectius. Atesa l'activitat a la qual es dedica el Fons, aquest no té despeses, actius, provisions o
contingencies de naturalesa mediambiental que poguessin ser significatius en relacié amb el patrimoni, la situacié
financera i els resultats del mateix. Per aquest motiu no s'inclouen desglossaments especifics en la present
memoria dels comptes anuals respecte a la informacio de qliestions mediambientals, el que no necessariament
significa que els riscos i oportunitats de sostenibilitat en les decisions d’inversio en el marc de la seva activitat no
puguin arribar a ser significatius.

La politica d'inversio del Fons es troba definida en el Fullet que es troba registrat i a disposicié del public en el
registre corresponent de la Comissié Nacional del Mercat de Valors.

Amb data 28 de juliol de 2017, a instancies de la societat gestora del Fons, es van inscriure en el registre del Fons
davant la Comissi6é Nacional del Mercat de Valors la classe Estandar de participacions (la inversié minima de les
quals inicial ascendeix a 6 euros) i la classe Institucional de participacions (la inversié minima de les quals inicial
ascendeix a 5.000 milers d'euros). Aquestes classes de participacions formalitzen el patrimoni del Fons (vegeu
Nota 6).

Segons s'indica en la Nota 7, la gestid i administracié del Fons estan encomanades a Caixabank Asset
Management, Societat Gestora d'Institucions d'Inversié Col-lectiva, S.A.U., entitat pertanyent al Grup CaixaBank.

Els valors mobiliaris estan sota la custodia de Cecabank, S.A. (Grup CECA), entitat dipositaria del Fons (vegeu
Nota 4).

Bases de presentacié dels comptes anuals

a) Imatge fidel

Els comptes anuals han estat obtinguts dels registres comptables del Fons i es formulen d'acord amb el marc
normatiu d'informacio financera que resulta d'aplicacio al Fons, el qual és l'establert a la Circular 3/2008, d'11
de setembre, de la Comissio Nacional del Mercat de Valors, sobre normes comptables, comptes anuals i estats
d'informacié reservada de les institucions d'inversio col-lectiva, que constitueix el desenvolupament i adaptacio,
per a les institucions d'inversi6 col-lectiva, del previst en el Codi de Comerg, Llei de Societats de Capital, Pla
General de Comptabilitat i normativa legal especifica que li resulta d'aplicacié, de manera que mostren la
imatge fidel del patrimoni i de la situacio financera del Fons a 31 de desembre de 2023 i dels resultats de les
seves operacions que s'han generat durant I'exercici acabat en aquesta data.
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b)

c)

d)

e)

f)

Els comptes anuals del Fons, que han estat formulats pels Administradors de la seva societat gestora, es
troben pendents de la seva aprovacié pel Consell d'Administracié de I'esmentada societat gestora (vegeu Nota
1). No obstant aix0, s'estima que aquests comptes anuals seran aprovats sense canvis.

Principis comptables

En la preparacio6 dels comptes anuals s'han seguit els principis comptables i normes de valoracié descrits a la
Nota 3. No hi ha cap principi comptable o norma de valoracié de caracter obligatori que, tenint un efecte
significatiu en els comptes anuals, s'hagi deixat d'aplicar en la seva preparacio.

Els resultats i la determinacié del patrimoni sén sensibles als principis i politiques comptables, criteris de
valoracio i estimacions seguits pels Administradors de la societat gestora del Fons per a I'elaboracié dels
comptes anuals.

En els comptes anuals del Fons s'han utilitzat ocasionalment estimacions realitzades pels Administradors de
la seva societat gestora per quantificar alguns dels actius, passius, ingressos, despeses i compromisos que hi
figuren registrats. Basicament, aquestes estimacions es refereixen, si s’escau, a l'avaluacié del valor raonable
de determinats instruments financers i de possibles pérdues per deteriorament de determinats actius. Malgrat
qgue aguestes estimacions s'han realitzat sobre la base de la millor informacié disponible al tancament de
I'exercici 2023, és possible que esdeveniments que puguin tenir lloc en el futur obliguin a modificar-les (a I'alca
o ala baixa) en els propers exercicis, la qual cosa es realitzaria, si s’escaigués, de manera prospectiva, d'acord
amb la normativa comptable en vigor.

En tot cas, les inversions del Fons, sigui quina sigui la seva politica d'inversio, estan subjectes a les fluctuacions
del mercat i a altres riscos inherents a la inversié en valors (vegeu Nota 4), la qual cosa pot provocar que el
valor liquidatiu de la participacio fluctui tant a I'alca com a la baixa.

Comparacio de la informacio

La informacié inclosa a aquests comptes anuals relativa a I'exercici 2022 es presenta Unicament i exclusiva, a
efectes comparatius, tot junt amb la informacié corresponent a I'exercici 2023.

Agrupacio de partides

Determinades partides del balang, del compte de pérdues i guanys i de I'estat de canvis en el patrimoni net es
presenten de forma agrupada per facilitar la seva comprensio, si bé, en determinats casos, s’ha inclos
informacié desagregada a les corresponents notes de la memoaria.

Canvis de criteris comptables

Durant I'exercici 2023 no s'han produit canvis de criteris comptables significatius respecte als criteris aplicats
en l'exercici 2022.

Correccié d’errors

En l'elaboracié dels comptes anuals adjunts no s'ha detectat cap error significatiu que hagi suposat la
reexpressio dels imports inclosos en els comptes anuals de I'exercici 2022.

Normes de registre i valoracio

En I'elaboracié dels comptes anuals del Fons corresponents als exercicis 2023 i 2022 s'han aplicat els seglents
principis, politiques comptables i criteris de valoracio:
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a) Classificacio dels instruments financers a I’efecte de presentacio i valoracio

i. Classificacid dels actius financers
Els actius financers es desglossen a l'efecte de presentacio i valoracié en els seguents epigrafs del balang:

- Tresoreria: aquest epigraf inclou, si s’escau, els comptes o diposits a la vista destinats a fer complir el
coeficient de liquiditat (vegeu Nota 9), ja sigui en el dipositari, quan aquest sigui una entitat de credit, o en
cas contrari, a l'entitat de crédit designada en el Fullet. Aixi mateix s'inclouen, si s’escau, els restants
comptes corrents o saldos que el Fons mantingui en una institucié financera per poder desenvolupar la
seva activitat i, si s’escau, l'efectiu rebut pel Fons en concepte de garanties aportades.

- Cartera d'inversions financeres: es composa, si s’escau, dels epigrafs segiients, desglossats en cartera
interior i cartera exterior. La totalitat d'aquests epigrafs es classifiquen a I'efecte de valoracié com a “Actius
financers a valor raonable amb canvis en pérdues i guanys”:

e Valors representatius de deute: obligacions i la resta de valors que suposin un deute per al seu
emissor, que meriten una remuneracié consistent en un interés, implicit o explicit, establert
contractualment, i instrumentats en titols o en anotacions en compte, sigui quin sigui el subjecte
emissor.

e Instruments de patrimoni: instruments financers emesos per altres entitats, com ara accions i quotes
participatives, que tenen la naturalesa d'instruments de capital per a I'emissor.

e Institucions d'Inversi6 Col-lectiva: inclou, si s’escau, les participacions en altres Institucions
d'Inversi6 Col-lectiva.

e Diposits en entitats de credit (EECC): diposits que el Fons manté en entitats de crédit, a excepcid
dels saldos que es recullen a I'epigraf “Tresoreria”.

e Derivats: inclou, entre d’altres, el valor raonable dels contractes de futurs i forwards, el valor
raonable de les primes pagades per warrants i opcions comprades i el valor raonable dels contractes
de permuta financera que el Fons té contractats, com també els derivats implicits incorporats, si
s’escau, en els productes estructurats mantinguts pel Fons.

e Altres: recull, si s’escau, les accions i participacions de les entitats de capital-risc regulades a la Llei
22/2014, de 12 de novembre, i les seves posteriors modificacions, com també imports
corresponents a altres operacions no recollides en els epigrafs anteriors.

e Interessos a la cartera d'inversié: recull, si s’escau, la periodificacié dels interessos actius de la
cartera d'inversions financeres.

e Inversions moroses, dubtoses o en litigi: inclou, si s’escau, i als simples efectes de la seva
classificacié comptable, el valor en llibres de les inversions i periodificacions acumulades amb un
reemborsament problematic i, en tot cas, d'aquelles respecte a les quals hagin transcorregut més
de noranta dies des del seu venciment total o parcial.

- Deutors: recull, si s’escau, I'efectiu dipositat en concepte de garantia en els mercats corresponents per
poder realitzar-hi operacions i el total de drets de credit i comptes deutors que per qualsevol concepte
diferent dels anteriors posseeixi el Fons davant de tercers. La totalitat dels deutors es classifiguen a
I'efecte de valoraciéo com a “Partides a cobrar”. Tant les pérdues per deteriorament de les “Partides a
cobrar” com la seva reversio, es reconeixen, si s’escau, com una despesa 0 un ingrés, respectivament,
a l'epigraf “Deteriorament i resultat per alienacions d'instruments financers - Deterioraments” del compte
de pérdues i guanys.
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b)

ii. Classificaci6 dels passius financers
Els passius financers es desglossen a I'efecte de presentacio i valoracio en els epigrafs del balang seguents:

- Deutes a llarg/curt termini: recull, si s’escau, els deutes contrets amb tercers per préstecs rebuts i altres
debits, com també deutes amb entitats de crédit. Es classifiquen a I'efecte de valoracié com a “Débits i
partides a pagar’.

- Derivats: inclou, entre d’altres, el valor raonable dels contractes de futurs i forwards, el valor raonable de
les primes cobrades per warrants venuts i opcions emeses i el valor raonable dels contractes de permuta
financera que el Fons té contractats, com també els derivats implicits incorporats, si s’escau, en els
productes estructurats mantinguts pel Fons. Es classifiquen a efectes de la seva valoracié com a “Passius
financers a valor raonable amb canvis a perdues i guanys”.

- Passius financers: recull, si s’escau, passius diferents dels derivats que han estat classificats a I'efecte de
la seva valoracié com a “Passius financers a valor raonable amb canvis a pérdues i guanys”, com ara
passius per venda de valors rebuts en préstec.

- Creditors: recull, si s’escau, comptes a pagar i débits, que no hagin de ser classificats en altres epigrafs,
inclosos els comptes amb les Administracions Publiques i els imports pendents de pagament per
comissions de gestid i diposit. Es classifiquen a I'efecte de valoracié com a “Debits i partides a pagar’.

Reconeixement i valoracié dels actius i passius financers

i. Reconeixement i valoracio dels actius financers

Els actius financers classificats a I'efecte de valoraci6 com a “Partides a cobrar”, i els actius classificats a
I'epigraf “Tresoreria”, es valoren inicialment pel seu “valor raonable” (que excepte evidéncia en contra sera el
preu de la transaccio), integrant els costos de transaccid directament atribuibles a l'operacid. Posteriorment,
els actius es valoren pel seu cost amortitzat, comptabilitzant-se els interessos meritats a I'epigraf “Ingressos
financers” del compte de pérdues i guanys mitjancant el métode del tipus d'interés efectiu. No obstant aixo, si
l'efecte de no actualitzar els fluxos d'efectiu no és significatiu, aquelles partides de les quals s’espera rebre
I'import en un termini inferior a un any es valoren al seu valor nominal.

Els actius financers classificats a I'efecte de valoracié com a “Actius financers a valor raonable amb canvis en
pérdues i guanys”, es valoren inicialment pel seu “valor raonable” (que excepte evidéncia en contra sera el
preu de la transaccid), incloent-hi els costos de transaccié explicits directament atribuibles a I'operacio i
excloent-ne, si s’escau, els interessos per ajornament de pagament. Els interessos explicits meritats des de la
darrera liquidacio es registren a I'epigraf “Cartera d'inversions financeres — Interessos de la cartera d'inversi¢”
de l'actiu del balang. Posteriorment, els actius es valoren pel seu valor raonable, sense deduir els costos de
transaccié que es puguin produir en la seva alienacié. Els canvis que es produeixin en el valor raonable
s'imputen en el compte de pérdues i guanys (vegeu l'apartat 3.g.iii).

En tot cas, per a la determinacié del valor raonable dels actius financers s'atendra el seguent:
- Instruments de patrimoni cotitzats: el seu valor raonable és el valor de mercat que resulta d'aplicar el canvi
oficial de tancament del dia de referéncia, si existeix, o 'immediat habil anterior, o el canvi mitja ponderat si no

existis preu oficial de tancament, utilitzant el mercat més representatiu per volum de negociacio.

- Valors no admesos encara a cotitzacio: el seu valor raonable es calcula mitjangant els canvis que resulten de
cotitzacions de valors similars de la mateixa entitat procedents d'emissions anteriors, tenint en compte factors
com les diferéncies en els seus drets economics.

- Valors representatius de deute cotitzats: el seu valor raonable és el preu de cotitzacié en un mercat actiu i
sempre que aquest s'obtingui de manera consistent. En el cas que no estigui disponible un preu de
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cotitzacio, el valor raonable es correspon amb el preu de la transaccid més recent, sempre que no s’hagi
produit un canvi significatiu en les circumstancies economiques des del moment de la transacci6. En aquest
cas, es reflectiran les noves condicions utilitzant com a referéncia preus o tipus d'interés i primes de riscos
actuals d'instruments similars. En el cas de no existéncia de mercat actiu, s'aplicaran técniques de valoracio
(preus subministrats per intermediaris, emissors o difusors d'informacid, transaccions recents de mercat
disponibles, valor raonable en el moment actual d'altres instruments que sigui substancialment el mateix,
models de descompte de fluxos i valoracid d'opcions, si s’escau) que siguin de general acceptacio i que utilitzin
en la mesura que sigui possible dades observables de mercat (en particular, la situacié de tipus d'interés i de
risc de credit de I'emissor).

- Valors representatius de deute no cotitzats: el seu valor raonable és el preu que iguala el rendiment intern de
la inversid als tipus d'interés de mercat vigents en cada moment del deute public, incrementat en una prima o
marge determinat en el moment de I'adquisicio dels valors.

- Instruments de patrimoni no cotitzats: el seu valor raonable es calcula prenent com a referéncia el valor teoric
comptable que correspongui a aquestes inversions en el patrimoni comptable ajustat de l'entitat participada,
corregit en l'import de les plusvalues o minusvalues tacites, netes d'impostos, que hagin estat identificades i
calculades en el moment de I'adquisicid, i que subsisteixin en el moment de la valoracio.

- Diposits en entitats de credit i adquisicions temporals d'actius: el seu valor raonable es calcula, generalment,
d'acord amb el preu que iguali el rendiment intern de la inversi6 als tipus de mercat vigents a cada moment,
sense perjudici d'altres consideracions, com les condicions de cancel-laci6 anticipada o de risc de crédit de
I'entitat.

- Accions o participacions en altres institucions d'inversio col-lectiva i entitats de capital-risc: el seu valor
raonable és el valor liquidatiu del dia de referéncia. Si no hi ha, s'utilitzara I'iltim valor liquidatiu disponible. En
el cas que es trobin admeses a negociacio en un mercat o sistema multilateral de negociacié, es valoraran al
seu valor de cotitzacio del dia de referéncia, sempre que sigui representatiu. Per a les inversions en IIC
d'inversid lliure, [IC d'lIC d'inversid lliure i lIC estrangeres similars, segons els articles 73 i 74 del Reial Decret
1.082/2012, s'utilitzen, si s'escau, valors liquidatius estimats.

- Instruments financers derivats: si estan negociats en mercats organitzats, el seu valor raonable és el que
resulta d'aplicar el canvi oficial de tancament del dia de referéncia. En el cas que el mercat no sigui
suficientment liquid o es tracti d'instruments derivats no negociats en mercats organitzats o sistemes
multilaterals de negociacio, es valoraran mitjancant I'aplicacié de métodes o models de valoracié adequats i
reconeguts conforme a l'estipulat en la Circular 6/2010, de 21 de desembre, de la Comissi6é Nacional del Mercat
de Valors.

ii. Reconeixement i valoracid dels passius financers

Els passius financers classificats a I'efecte de valoracié com a “Débits i partides a pagar”, es valoren inicialment
pel seu “valor raonable” (que excepte evidéncia en contra sera el preu de la transaccio) integrant els costos de
transaccié directament atribuibles a I'operaci6. Posteriorment, els passius es valoren pel seu cost amortitzat,
comptabilitzant-se els interessos meritats a I'epigraf “Despeses financeres” del compte de pérdues i guanys
mitjangant el métode del tipus d'interés efectiu. No obstant aixo, si I'efecte de no actualitzar els fluxos d'efectiu
no és significatiu, aquelles partides de les quals s’espera pagar l'import en un termini inferior a un any es
valoraran al seu valor nominal.

Els passius financers classificats a I'efecte de valoracié com a “Passius financers a valor raonable amb canvis
en pérdues i guanys”, es valoren inicialment pel seu “valor raonable” (que excepte evidéncia en contra sera el
preu de la transaccio) incloent-hi els costos de transaccid directament atribuibles a I'operacié. Posteriorment,
els passius es valoren pel seu valor raonable, sense deduir els costos de transaccié que es puguin produir en
la seva baixa. Els canvis que es produeixin en el valor raonable s'imputen en el compte de pérdues i guanys
(vegeu l'apartat 3.g.iii).

En particular, en el cas del finangament per venda de valors rebuts en préstec i passius sorgits per venda en
ferm d'actius adquirits temporalment o actius aportats en garantia, s'atendra, si s’escau, el valor raonable dels
actius a recomprar per fer front a la devoluci6 del préstec o restitucié dels actius adquirits o bé temporalment
o bé aportats en garantia.
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c)

d)

Baixa del balan¢ dels actius i passius financers

El tractament comptable de les transferéncies d'actius financers esta condicionat per la forma en que es
traspassen a tercers els riscos i beneficis associats als actius que es transfereixen:

1. Si els riscos i beneficis es traspassen substancialment a tercers — en el cas de les vendes incondicionals
(que constitueixen el suposit habitual) o de les vendes amb pacte de recompra pel seu valor raonable en
la data de la recompra —, l'actiu financer transferit es donara de baixa del balang. La diferéncia entre la
contraprestacio rebuda neta dels costos de transaccié atribuibles, considerant qualsevol nou actiu obtingut
menys qualsevol passiu assumit, i el valor en llibres de I'actiu financer, determinara aixi el guany o pérdua
sorgida en donar de baixa aquest actiu.

Es donaran de baixa els actius en qué concorri un deteriorament notori i irrecuperable després de la seva
inversio a carrec del compte de pérdues i guanys.

2. Siesretenen substancialment els riscos i beneficis associats a I'actiu financer transferit — cas de les vendes
d'actius financers amb pacte de recompra per un preu fix o pel preu de venda més un interés, dels
contractes de préstec de valors en els quals el prestatari té I'obligacio de retornar els mateixos o similars
actius o altres casos analegs —, I'actiu financer transferit no es donara de baixa del balang i continuara
valorant-se amb els mateixos criteris utilitzats abans de la transferéncia. Per contra, es reconeixera
comptablement un passiu financer associat, per un import igual al de la contraprestacié rebuda, que es
valorara posteriorment al seu cost amortitzat.

Tampoc es donaran de baixa els actius financers cedits en el marc d'un acord de garantia financera, tret
que s'incompleixin els termes del contracte i es perdi el dret a recuperar els actius en garantia, en aquest
cas es donaran de baixa. El valor dels actius prestats o cedits en garantia es reconeixeran, si s’escau, en
els epigrafs “Valors rebuts en garantia per la 1IC” o “Valors aportats com a garantia per la IIC”,
respectivament, en comptes d'ordre del balang.

3. Si ni es transfereixen ni es retenen substancialment els riscos i beneficis associats a l'actiu financer
transferit, aquest es donara de baixa quan no s'hagi retingut el seu control.

D'acord amb tot aixo, els actius financers només es donen de baixa del balan¢ quan s'han extingit els fluxos
d'efectiu que generen o quan s'han transferit substancialment a tercers els riscos i beneficis que porten
implicits. De manera similar, els passius financers només es donen de baixa del balang quan s'han extingit les
obligacions que generen o quan s'adquireixen.

Comptabilitzacié d'operacions

i. Compravenda de valors al comptat

Quan hi ha operacions amb derivats i instruments de patrimoni, es comptabilitzen el dia de contractacio, mentre
que les operacions de valors representatius de deute i operacions del mercat de divisa, es comptabilitzen el
dia de liquidacid. Les compres s’endeuten a I'epigraf “Cartera d'inversions financeres” interior o exterior, segons
correspongui, de l'actiu del balang, segons la seva naturalesa i el resultat de les operacions de venda es
registra a I'epigraf “Deteriorament i resultat per alienacions d'instruments financers — Resultats per operacions
de la cartera interior (o exterior)” del compte de pérdues i guanys.

No obstant aix0, en el cas de compravenda d'institucions d'inversié col-lectiva, s'entén com a dia d'execucio el
de confirmacié de I'operacio, encara que es desconegui el nombre de participacions o accions a assignar.
L’operacié no es valorara fins que aquestes no s’adjudiquin. Els imports lliurats abans de la data d'execucio
es comptabilitzen, si s’escau, a I'epigraf “Deutors” del balang.
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ii. Compravenda de valors a termini

Quan hi ha compravendes de valors a termini es registren en el moment de la contractacid i fins al moment del
tancament de la posicié o el venciment del contracte en els epigrafs “Compromisos per operacions llargues de
derivats” o “Compromisos per operacions curtes de derivats” dels comptes d'ordre, segons la seva naturalesa
i per I'import nominal compromes.

En els epigrafs “Deteriorament i resultat per alienacions d'instruments financers — Resultat per operacions amb
derivats” o “Variacié del valor raonable en instruments financers — Per operacions amb derivats”, depenent de
si els canvis de valor s'han liquidat o no a l'exercici, es registren les diferéncies que resulten com a
conseqliencia dels canvis en el valor raonable d'aquests contractes. La contrapartida d'aquests comptes es
registra a I'epigraf “Derivats” de la cartera interior o exterior i de I'actiu o del passiu, segons el seu saldo, del
balang, fins a la data de la seva liquidacio.

iii. Adquisicié temporal d'actius

Quan hi ha adquisicions temporals d'actius o adquisicions amb pacte de retrocessid, es registren a I'epigraf
“Valors representatius de deute” de la cartera interior o exterior del balang, independentment de quins siguin
els instruments subjacents als quals faci referencia.

Les diferéncies de valor raonable que sorgeixin en les adquisicions temporals d'actius, s'imputen al compte de
pérdues i guanys, si s’escau, a I'epigraf “Variacioé del valor raonable en instruments financers— Per operacions
de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contractes de futurs, opcions i warrants i altres derivats

Quan hi ha operacions de contractes de futurs, opcions i/o warrants es registren en el moment de la seva
contractacié i fins al moment del tancament de la posicié6 o el venciment del contracte en els epigrafs
“Compromisos per operacions llargues de derivats” o “Compromisos per operacions curtes de derivats” dels
comptes d'ordre, segons la seva naturalesa i per I'import nominal compromes.

Les primes pagades (cobrades) per a I'exercici de les opcions i warrants es registren pel seu valor raonable en
els epigrafs “Derivats” de la cartera interior o exterior de I'actiu (o passiu) del balang, en la data d'execuci6 de
l'operacio.

A l'epigraf “Deutors” de l'actiu del balang es registren, addicionalment, els fons dipositats en concepte de
garantia en els mercats corresponents per poder realitzar operacions en aquests.

Conforme a I'establert en la Circular 3/2008, de 11 de setembre, en els epigrafs “Deteriorament i resultat per
alienacions d'instruments financers — Resultats per operacions amb derivats” o “Variacié del valor raonable en
instruments financers — Per operacions amb derivats”, depenent de la realitzacié o no de la liquidacié de
l'operaci6, es registren les diferencies que resulten com a consequéncia dels canvis en el valor raonable
d'aquests contractes. No obstant aixd, per raons de simplicitat operativa, I'entitat Gestora registra les
diferéncies que resulten com a consequéncia dels canvis de valor raonable d’aquests contractes en I'epigraf
“Deteriorament i resultat per alienacions d'instruments financers — Resultats per operacions amb derivats”,
sense que aquest tractament tingui cap efecte en el patrimoni, resultat net ni marges. La contrapartida d'aquest
compte es registra a l'epigraf “Derivats” de la cartera interior o exterior de I'actiu o del passiu, segons el seu
saldo, del balang, fins a la data de la seva liquidacio.

En aquells casos en qué el contracte de futurs presenti una liquidacio diaria, les corresponents diferéncies es
comptabilitzaran al compte “Deteriorament i resultat per alienacions d'instruments financers — Resultats per
operacions amb derivats” del compte de pérdues i guanys.

En el cas d'operacions sobre valors, si I'opcié és exercida, el seu valor s'incorpora a la valoraci6 inicial o
posterior de I'actiu subjacent adquirit o venut, i resten excloses les operacions que es liquidin per diferéncies.
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e)

f)

9)

v. Garanties aportades al Fons

Quan hi ha valors aportats en garantia al Fons diferents d'efectiu, el seu valor raonable es registra a I'epigraf
“Valors rebuts en garantia per la 1IC” dels comptes d'ordre. En el cas de venda dels valors aportats en garantia,
es reconeix un passiu financer pel valor raonable de la seva obligacio de retornar-los. Quan hi ha efectiu rebut
en garantia, es registra a I'epigraf “Tresoreria” del balang.

Periodificacions (actiu i passiu)

En el cas que existeixin, corresponen, fonamentalment, a despeses i ingressos liquidats per anticipat que es
meritaran al seglient exercici. No inclou els interessos meritats de cartera, que es recullen a l'epigraf “Cartera
d'inversions financeres — Interessos de la cartera d'inversié” del balang.

Instruments de patrimoni propi

Els instruments de patrimoni propi del Fons sén les participacions (formalitzades per classes diferenciades) en
que es troba dividit el seu patrimoni. Es registren a I'epigraf “Patrimoni atribuit a particips o accionistes — Fons
reemborsables atribuits a particips o accionistes — Particips” del balang.

Les participacions del Fons es valoren, a I'efecte de la seva subscripcié i reemborsament, en funcié del valor
liquidatiu del dia de la seva sol-licitud. Aquest valor liquidatiu es calcula d'acord amb els criteris establerts a la
Circular 6/2008, de 26 de novembre, de la Comissio Nacional del Mercat de Valors. Els imports corresponents
a aquestes subscripcions i reemborsaments s'abonen i carreguen, respectivament, a I'epigraf “Patrimoni
atribuit a particips o accionistes — Fons reemborsables atribuits a particips o accionistes — Particips” del balang.

El resultat de I'exercici del Fons, sigui benefici o perdua, i que no es distribueixi en dividends (en cas de
beneficis), s'imputa al saldo de I'epigraf “Patrimoni atribuit a particips o accionistes — Fons reemborsables
atribuits a particips o accionistes — Particips” del balang.

Reconeixement d'ingressos i despeses

Tot seguit es resumeixen els criteris més significatius utilitzats, si s’escau, pel Fons, per al reconeixement dels
seus ingressos i despeses:

i. Ingressos per interessos i dividends

Els interessos d'actius financers meritats amb posterioritat al moment de I'adquisicié es reconeixen, si s’escau,
comptablement en funcié del seu periode de meritacié, per aplicacié del metode del tipus d'interés efectiu, a
excepcid dels interessos corresponents a inversions moroses, dubtoses o en litigi, que es registren en el
moment efectiu del cobrament. La periodificacié dels interessos provinents de la cartera d'actius financers es
registra en l'epigraf “Cartera d'inversions financeres — Interessos de la cartera d'inversi¢” de I'actiu del balang.
La contrapartida d'aquest compte es registra en I'epigraf “Ingressos financers” del compte de pérdues i guanys.

Els dividends percebuts d'altres societats es reconeixen, si s’escau, com a ingrés en l'epigraf “Ingressos
financers” del compte de pérdues i guanys, en el moment en qué neix el dret a percebre'ls pel Fons.

ii. Comissions i conceptes assimilats

Els ingressos generats a favor del Fons com a consequéncia de l'aplicacié als inversors, si s’escau, de
comissions de subscripcié i reemborsament es registren, si s’escau, a I'epigraf “Comissions de descompte per
subscripcions i/o reemborsaments” del compte de pérdues i guanys.

Els ingressos que rep el Fons com a conseqiiéncia de la retrocessié de comissions préviament suportades, de
manera directa o indirecta, es registren, si s’escau, a I'epigraf “Comissions retrocedides a la [IC” del compte
de pérdues i guanys.
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h)

Les comissions de gesti6, de diposit, com també altres despeses de gesti6 necessaries per al
desenvolupament del Fons es registren, segons la seva naturalesa, a I'epigraf “Altres despeses d'explotacié”
del compte de pérdues i guanys.

Les despeses corresponents a la prestacio del servei d'analisi financer sobre inversions, en cap cas
significatius per aquests comptes anuals, es registren a I'epigraf "Altres despeses d'explotacio” del compte de
perdues i guanys.

Els costos directament atribuibles a I'operativa amb derivats, com ara corretatges i comissions pagades a
intermediaris, es registren, si s’escau, a I'epigraf “Despeses financeres” del compte de pérdues i guanys.

iii. Variacioé del valor raonable en instruments financers

El benefici o pérdua derivat de variacions del valor raonable dels actius i passius financers, realitzat o no
realitzat, produit a I'exercici, es registra als epigrafs “Deteriorament i resultat per alienacions d’instruments
financers” i “Variacio del valor raonable en instruments financers”, segons correspongui, del compte de pérdues
i guanys del Fons (vegeu els apartats 3.b.i, 3.b.ii i 3.i). No obstant aix0, per raons de simplicitat operativa, el
Fons registra les variacions de valor raonable procedents d'actius alienats produides des de la data
d’adquisicid, encara que aquesta sigui anterior a I'inici de cada exercici, a I'epigraf “Deteriorament i resultat per
alienacions d’instruments financers” amb contrapartida a I'epigraf “Variacié del valor raonable a instruments
financers” del compte de perdues i guanys, sense que aquest tractament tingui cap mena d’efecte sobre el
patrimoni ni sobre el resultat del Fons.

iv. Ingressos i despeses no financers

Es reconeixen comptablement d'acord amb el criteri de meritacio.

Impost sobre beneficis

L'impost sobre beneficis es considera com una despesa a reconeixer en el compte de pérdues i guanys, i esta
constituit per la despesa o ingrés per l'impost corrent i la despesa o ingrés per lI'impost diferit.

L'impost corrent es correspon amb la quantitat que satisfa el Fons com a consequéncia de les liquidacions
fiscals de l'impost sobre beneficis, considerant, si s’escau, les deduccions i el dret a compensar les perdues
fiscals, i no tenint en compte les retencions i els pagaments a compte.

La despesa o ingrés per impost diferit, en el cas que n’hi hagi, es correspon amb el reconeixement i la
cancel-lacié dels passius i actius per impost diferit, que sorgeixen de les diferéncies temporanies originades
per la diferent valoracid, comptable i fiscal, dels elements patrimonials. Les diferéncies temporanies imposables
donen lloc a passius per impost diferit, mentre que les diferéncies temporanies deduibles i els crédits per
deduccions i avantatges fiscals, que restin pendents d'aplicar fiscalment, donen lloc a actius per impost diferit.

En el cas que hi hagi drets a compensar en exercicis posteriors per perdues fiscals, aquests no donen lloc al
reconeixement d'un actiu per impost diferit en cap cas i només es reconeixeran mitjancant la compensacié de
la despesa per impost quan el Fons generi resultats positius. Les perdues fiscals que poden compensar-se, si
s’escau, es registren en el compte “Pérdues fiscals a compensar” dels comptes d'ordre del Fons.

Quan hi ha passius per impost diferit es reconeixen sempre. La quantificacié d’aquests passius es realitza
considerant els tipus de gravamen esperats en el moment de la seva reversié. En el cas de modificacions en
les normes tributaries, es produiran els corresponents ajustos de valoracio.

Transaccions en moneda estrangera

La moneda funcional del Fons és l'euro. Consequentment, tots els saldos i transaccions denominats en
monedes diferents a I'euro es consideren denominats en “moneda estrangera”.
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Quan hi ha transaccions denominades en moneda estrangera es converteixen a euros utilitzant els tipus de
canvi de comptat de la data de la transaccid, entenent com a tipus de canvi de comptat el més representatiu
del mercat de referéncia a la data o, si no n'hi ha, de I'ltim dia habil anterior a aquesta data.

Les diferéncies de canvi que es produeixen en convertir els saldos denominats en moneda estrangera a la
moneda funcional es registren, en el cas de partides monetaries que son tresoreria, debits i credits, pel seu
import net, a I'epigraf “Diferéncies de canvi”, del compte de pérdues i guanys; per a la resta de partides
monetaries i les partides no monetaries que formen part de la cartera d'instruments financers, les diferéncies
de canvi es portaran conjuntament amb les pérdues i guanys derivats de la valoracio (vegeu Nota 3.g.iii).

Operacions vinculades

La societat gestora realitza per compte del Fons operacions vinculades de les previstes a l'article 67 de la Llei
35/2003 i els articles 144 i 145 del Reial Decret 1.082/2012 i les seves posteriors modificacions. Per aixo, la
societat gestora disposa d'una politica per escrit en materia de conflictes d'interés que vetlla per la
independéncia en l'execucio de les diferents funcions dins de la societat gestora, aixi com l'existéncia d'un
registre regularment actualitzat de les operacions i activitats exercides per les societats gestores o en el seu
nom on hi hagi sorgit o pugui sorgir un conflicte d'interés. Addicionalment la societat gestora disposa d'un
procediment intern formal per assegurar-se que les operacions vinculades es realitzen en interes exclusiu del
Fons i a preus o en condicions iguals o millors que els de mercat. Segons el que estableix la normativa vigent,
els informes periodics registrats a la Comissié Nacional del Mercat de Valors inclouen, si s'escau, informacio
sobre les operacions vinculades realitzades, entre d’altres, comissions per liquidacio i intermediacio, I'import
dels diposits i adquisicions temporals d'actius mantinguts amb el dipositari i I'import efectiu per compres i
vendes realitzat en actius emesos, col-locats, assegurats o mitjanc¢ats pel Grup de la societat gestora.

Cartera d’inversions financeres

El detall de la cartera d’inversions financeres a 31 de desembre de 2023 sense considerar, si s’escau, el saldo de

I'epigraf “Diposits en EECC”, “Derivats” i “Interessos de la cartera d’inversi¢” s’inclou com Annex, el qual forma
part integrant d’aquesta nota.

A 31 de desembre de 2023 el desglossament per terminis de venciment dels valors representatius de deute, és el

seguent:
Venciment Euros

Inferior a 1 any 5.453.516,06
Compres entre 1 i 2 anys 5.467.342,56
Compreés entre 2 i 3 anys 4.547.024,77
Compreés entre 3 i 4 anys 3.244.841,44
Compreés entre 4 i 5 anys 306.594,19
Superior a 5 anys 3.653.436,90

22.672.755,92

Addicionalment, a 31 de desembre de 2023, el Fons mantenia les seglents posicions en els comptes de

compromis:
Euros
Compromisos per operacions curtes de
derivats
Futurs venuts 125.949,43
125.949,43
Total 125.949,43
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Al 31 de desembre de 2023, la totalitat de les posicions en comptes de compromis mantingudes pel Fons tenien
un venciment inferior a I'any.

Aixi mateix, al 31 de desembre de 2023 la totalitat de I'import que el Fons tenia registrat en I'epigraf “Comptes de
compromis — Compromisos per operacions curtes de derivats” dels comptes d'ordre correspon a posicions
denominades en moneda no euro.

En I'epigraf “Deutors” del balang al 31 de desembre de 2023 es recullen 2 milers d'euros (82 milers d'euros al 31
de desembre de 2022) dipositats en concepte de garantia en els mercats de derivats, necessaria per a poder
realitzar operacions en aquests.

Els valors i actius que integren la cartera del Fons que s6n susceptibles d'estar dipositats, ho estan a Cecabank,
S.A. o en tramit de diposit en aquesta entitat (vegeu Notes 1 i 7). Els valors mobiliaris i la resta d'actius financers
del Fons no poden pignorar-se ni constituir-se en garantia de cap tipus, excepte per servir de garantia de les
operacions que el Fons realitzi en els mercats secundaris oficials de derivats, i han d'estar sota la custodia de les
entitats legalment habilitades per a I'exercici d'aquesta funcio.

Gestio6 del risc:

La gestié dels riscos financers que duu a terme la societat gestora del Fons esta dirigida a I'establiment de
mecanismes necessaris per controlar I'exposicio a les variacions en els tipus d'interes i tipus de canvi, aixi com als
riscos de credit i liquiditat. En aquest sentit, el Reial Decret 1.082/2012, de 13 de juliol, estableix una série de
coeficients normatius que limiten aquesta exposicié i el control de la qual es realitza per la societat gestora. A
continuacio s'indiquen els principals coeficients normatius als quals esta subjecte el Fons:

e Limits ala inversio en altres Institucions d'Inversié Col-lectiva:

La inversio en accions o participacions emeses per una unica IIC, de les mencionades en I'article 48.1.c)
i d), no podra superar el 20% del patrimoni, excepte en les IIC en qué la seva politica d'inversio es basa
en lainversié en un Gnic fons. Aixi mateix, la inversié total en IIC esmentades en l'article 48.1.d) del Reial
Decret 1.082/2012, de 13 de juliol, no podra superar el 30% del patrimoni del Fons.

e Limit general a la inversié en valors cotitzats:

La inversio en els actius i instruments financers emesos per un mateix emissor no podra superar el 5%
del patrimoni del Fons. Aquest limit quedara ampliat al 10%, sempre que la inversié en els emissors en
els quals superi el 5% no excedeixi del 40% del patrimoni del Fons. Pot quedar ampliat al 35% quan es
tracti d'inversions en valors emesos o0 avalats per un Estat membre de la Unié Europea, una comunitat
autonoma, una entitat local, un organisme internacional del qual Espanya sigui membre o per qualsevol
altre Estat que presenti una qualificacié de solvéncia atorgada per una agencia especialitzada en
qualificacio de riscos de reconegut prestigi, no inferior a la del Regne d'Espanya. Quan es desitgi superar
el limit del 35%, en el fullet i en tota publicacié de promocié del Fons haura de fer-se constar en forma
ben visible aquesta circumstancia, i s'especificaran els emissors en els valors dels quals es té intencié
d'invertir o es té invertit més del 35% del patrimoni. Perqué el Fons pugui invertir fins al 100% del seu
patrimoni en valors emesos o avalats per un dels assenyalats en l'article 50.2.b) del Reial Decret
1.082/2012, sera necessari que es diversifiqui, almenys, en sis emissions diferents i que la inversié en
valors d'una mateixa emissié no superi el 30% de I'actiu del Fons. Quedara ampliat al 25% quan es tracti
d'inversions en obligacions emeses per entitats de credit que tinguin la seva seu en un Estat Membre de
la Unié Europea, I'import del qual estigui garantit per actius que cobreixin suficientment els compromisos
de I'emissiod i que quedin afectats de forma privilegiada al reemborsament del principal i al pagament dels
interessos en el cas de situacié concursal de l'emissor. El total de les inversions en aquest tipus
d'obligacions en les quals se superi el limit del 5% no podra superar el 80% del patrimoni del Fons.

A aquests efectes, les entitats pertanyents a un mateix grup economic es consideren un Unic emissor.
e Limit general a la inversié en derivats:

L'exposicié total al risc de mercat associada a instruments financers derivats no podra superar el
patrimoni net del Fons. Per exposicié total al risc, s'entendra qualsevol obligacié actual o potencial que

21 de 34



K

sigui conseqiieéncia de la utilitzacio d'instruments financers derivats, entre els quals s'inclouran les vendes
al descobert.

Les primes pagades per la compra d'opcions, bé siguin contractades ailladament, bé incorporades en
operacions estructurades, no podran superar en cap cas el 10% del patrimoni del Fons.

L'exposicié al risc de contrapart en derivats OTC es limita al 5% del patrimoni amb caracter general i al
10% del patrimoni si la contrapart és una entitat de credit amb certes limitacions.

Les posicions davant d'un Unic emissor en productes derivats, obligacions emeses per entitats de credit
I'import dels quals estigui garantit per actius que cobreixin suficientment els compromisos de I'emissio i
quedin afectats de forma privilegiada al reemborsament del principal i interessos i diposits que el Fons
tingui en aquesta entitat, no podran superar el 35% del patrimoni del Fons.

Les posicions davant d'un Unic emissor en productes derivats, actius i instruments financers i diposits que
el Fons tingui en aquesta entitat no podran superar el 20% de patrimoni del Fons.

L'exposicié al risc de mercat de I'actiu subjacent associada a I’ utilitzacié d'instruments financers derivats
haura de tenir-se en compte per al compliment dels limits de diversificacié assenyalats en els articles
50.2, 51.1, 51.4 i 51.5 del Reial Decret 1.082/2012. A tals efectes, s'exclouran els instruments derivats
que el seu subjacent sigui un index borsari o de renda fixa que compleixi amb els requisits establerts en
l'article 50.2.d), tipus d'interés, tipus de canvi, divises, indexs financers i volatilitat.

A aquests efectes, les entitats pertanyents a un mateix grup economic es consideren un Gnic emissor.
e Limits a lainversié en altres valors:
S'autoritza la inversid, amb un limit maxim conjunt del 10% del patrimoni, en:

» Accions i actius de renda fixa admesos a negociacié a qualsevol mercat o sistema de negociacio
gue no compleixin els requisits establerts en l'article 48.1.a) o que disposin d'altres mecanismes
que garanteixin la seva liquiditat almenys amb la mateixa freqiiéncia amb la qual la IIC inversora
atengui els reemborsaments de les seves accions o0 participacions, ja sigui directament o d'acord
amb el previst en l'article 82.

* Valors no cotitzats d'acord amb el previst en l'article 49.

* Accions i participacions, quan siguin transmissibles, de les entitats de capital-risc regulades en
la Llei 22/2014, de 12 de novembre, i les seves posteriors modificacions, aixi com les entitats
estrangeres similars.

e Coeficient de liquiditat:

El Fons haura de mantenir un coeficient minim de liquiditat del 1% del seu patrimoni calculat sobre la
mitjana mensual de saldos diaris del patrimoni del Fons (vegeu Nota 9).

e Obligacions davant de tercers:

El Fons podra endeutar-se fins al limit conjunt del 10% del seu actiu per a resoldre dificultats transitories
de tresoreria, sempre que es produeixi per a un termini no superior a un mes, o per adquisicioé d'actius
amb pagament ajornat, amb les condicions que estableixi la Comissio Nacional del Mercat de Valors. No
es tindran en compte, a aquests efectes, els debits contrets en la compra d'actius financers en el periode
de liquidacio6 de I'operacié que estableixi el mercat on s'hagin contractat.

Els coeficients legals anteriors mitiguen els riscos segients als quals s'exposa el Fons que, en tot cas, sén objecte
de seguiment especific per la societat gestora:
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Risc de credit

El risc de credit representa les pérdues que sofriria el Fons en el cas que alguna contrapart incomplis les
seves obligacions contractuals de pagament amb aquesta. Aquest risc es veuria mitigat amb els limits a la
inversié i a la concentracio de riscos anteriorment descrits.

Risc de liquiditat

En el cas que el Fons invertis en valors de baixa capitalitzacié o en mercats amb una reduida dimensio i
limitat volum de contractacio, o inversié en altres Institucions d'Inversié Col-lectiva amb liquiditat inferior a la
del Fons, les inversions podrien quedar privades de liquiditat. Addicionalment, tant I'estructura de particips
d’'un fons, que pot presentar concentracions de particips amb posicions rellevants, com el risc d’observar
tendencies rellevants en sortides de particips en determinats periodes, poden ocasionar problemes de
liquiditat en alguns vehicles d’inversio. Per aixd, la Societat Gestora gestiona el risc de liquiditat inherent a
l'activitat per a assegurar el compliment dels coeficients de liquiditat (vegeu Nota 9) i garantir els
reemborsaments dels particips. La Societat Gestora disposa, per tant, d’'un sistema de gestio de la liquiditat,
aixi com de procediments per controlar els riscos inherents a la liquiditat del Fons.

Risc de mercat

El risc de mercat representa la perdua que poden experimentar les carteres de les Institucions d'Inversio
Col-lectiva com a consequéncia de moviments adversos en els preus de mercat. Els factors de risc més
significatius podrien agrupar-se en els segients:

e Risc de mercat en actius de renda fixa: La variacié del preu d’aquest tipus d’actius i, per tant, el seu risc,
es pot segregar en un doble component:

- Risc de tipus d'interés: derivat de la variacié o fluctuacioé dels tipus d'interés. L'impacte en el preu
dels bons és reduit en actius amb venciment a curt termini i elevat en actius a llarg termini. Aquest
impacte s'estima de manera aproximada a partir de la duracid, duracié6 modificada o sensibilitat i
ajustant per convexitat.

- Risc de spread o prima de risc: com a consequéncia del risc especific o associat al propi emissor.
Aquest risc s'expressa en termes de spread sobre la corba de valoraci6 i té impacte directe en la
valoracio de I'actiu. Aquest spread o prima de risc, és major en actius que tenen la consideracio de
High Yield o no Investment Grade, és a dir, tenen rating inferior a BBB-.

¢ Risc de tipus de canvi: la inversio en actius denominats en divises diferents de I'euro comporta un risc
per les fluctuacions dels tipus de canvi.

e Risc de preu d'accions o indexs borsaris: la inversié en instruments de patrimoni comporta que la
rendibilitat de Fons es vegi afectada per la volatilitat dels mercats en els que inverteix. Addicionalment,
la inversié en mercats considerats emergents pot comportar, si s'escau, riscos de nacionalitzacié o
expropiacio d'actius o imprevistos d'indole politic que poden afectar al valor de les inversions, fent-les
més volatils.

La Societat Gestora disposa de sistemes de gestio de risc per determinar, mesurar, gestionar i controlar tots
els riscos inherents a la politica d'inversié de Fons, aixi com per determinar I'adequacié del perfil de risc a la
politica i estratégia d'inversio.

Risc de sostenibilitat

La Societat Gestora del Fons té en compte el riscos de sostenibilitat en les decisions d’inversié. El risc de
sostenibilitat de les inversions dependra, entre d’altres, del tipus d’emissor, el sector d’activitat o la seva
localitzacié geografica. D’aquesta manera, les inversions que presentin un major risc de sostenibilitat poden
ocasionar una disminucio del preu dels actius subjacents i, per tant, afectar negativament al valor liquidatiu
de la participacio6 del Fons.
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Els riscos inherents a les inversions mantingudes pel Fons es troben descrits en el Fullet, segons el que estableix

la normativa aplicable.

5. Tresoreria

A 31 de desembre de 2023, la composici6 del saldo d’aquest epigraf del balang era la seglent:

Euros
Comptes en el dipositari:
Cecabank, S.A. (comptes en euros) 826.246,43
Cecabank, S.A. (comptes en divisa) 38.413,92
864.660,35
Altres comptes de tresoreria:
Altres comptes de tresoreria en euros (*) 472.997,81
472.997,81
1.337.658,16

(*) Saldos amb altres entitats pertanyents al Grup CaixaBank (vegeu Nota 1).

Els saldos positius dels principals comptes corrents mantinguts pel Fons han meritat a I'exercici 2023 un tipus
d'interés anual de mercat.

6. Particips

Al 31 de desembre de 2023 i 2022, el patrimoni del Fons estava formalitzat per dues classes de participacions,
representades per certificats nhominatius, sense valor nominal i que confereixen als seus propietaris un dret de
propietat sobre aquest patrimoni (vegeu Nota 1).

A 31 de desembre de 2023 i 2022, el calcul del valor de cada participacié s'ha efectuat de la segiient manera:

Euros
31-12-2023
Patrimoni atribuit a particips o L
accionistes del F%ns alp Valor I|q_U|_dat|y,de la Nre. Participacions Nre. Particips
tancament de I'exercici participacio
Classe Estandar 212.039,45 5,6747 37.365 102
Classe Institucional 41.037.220,07 6,1006 6.726.715 38
Euros
31-12-2022

Patrimoni atribuit a particips
0 accionistes del Fons al
tancament de I'exercici

Valor liquidatiu de la
participacio

Nre. Participacions

Nre. Particips

Classe Estandar

339.820,85

5,4078

62.839 119

Classe Institucional

39.032.658,61

5,7474

6.791.380 51

Conforme a la normativa aplicable, el nombre minim de particips dels Fons d'Inversié no ha de ser inferior a 100,
en aquest cas gaudiran del termini d'un any per dur a terme la reconstitucié6 permanent del nombre minim de

particips.

A 31 de desembre de 2023, Sociedad General de Autores y Editores mantenia una participacié significativa del
97,63% del patrimoni del Fons.
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Altres despeses d’explotacio

Segons s'indica en la Nota 1, la gestié i administracié del Fons estan encomanades a la seva societat gestora. Per
aquest servei, durant els exercicis 2023 i 2022, el Fons ha meritat una comissié del 1,375% i del 0,325% anual
calculada sobre el patrimoni diari del Fons i que se satisfa mensualment, per les classes de participacions Estandar
i Institucional, respectivament.

Addicionalment, el Fons paga una comissié del 6% que es liquida anualment calculada en funcié dels resultats de
I'exercici per la classe Institucional. La societat gestora imputa al Fons aquesta comissié sobre resultats, segons
a allo establert en la Circular 6/2008 de 26 de novembre, de la Comissioé Nacional del Mercat de Valors, només en
aquells exercicis en els que el valor liquidatiu sigui superior a qualsevol altre préviament obtingut en exercicis en
els que existis una comissio sobre resultats. No obstant I'anterior, el valor liquidatiu maxim aconseguit pel Fons
nomeés vincula a la seva societat gestora durant periodes d'almenys tres. El Fons no ha registrat cap import per
aquest concepte durant I'exercici 2023 i 2022.

L'entitat dipositaria del Fons (vegeu Nota 1) ha percebut una comissié del 0,125% i del 0,025% anual calculada
sobre el patrimoni diari del Fons durant els exercicis 2023 i 2022 i que se satisfa mensualment, per les classes de
participacions Estandar i Institucional, respectivament.

El percentatge directe o indirectament aplicat en concepte de comissio de gestié i diposit sobre la part de cartera
invertida, si s’escau, en institucions d'inversié col-lectiva gestionades per entitats pertanyents al Grup CaixaBank,
no supera els limits maxims legals establerts. Addicionalment, el nivell maxim de comissions de gestio i diposit
que suporta, sobre la part de cartera invertida, si s’escau, en institucions d'inversié col-lectiva gestionades per
entitats no pertanyents al Grup CaixaBank, no supera els limits establerts a aquest efecte en el seu Fullet.

Els imports pendents de pagament pels esmentats conceptes, al 31 desembre de 2023 i 2022, s'inclouen en el
saldo de I'epigraf “Creditors” del balang.

El Reial Decret 1.082/2012, de 13 de juliol, pel qual es reglamenta la Llei d'Institucions d'Inversié Col-lectiva i les
seves posteriors modificacions (vegeu Nota 1), desenvolupa en el seu Titol V les funcions de vigilancia, supervisio,
custodia i administracio de les entitats dipositaries de les Institucions d'Inversio Col-lectiva. Amb data 13 d’octubre
de 2016 ha entrat en vigor la Circular 4/2016, de 29 de juny, de la Comissié Nacional del Mercat de Valors sobre
les funcions del dipositari d’Institucions d’Inversié Col-lectiva i entitats regulades per la Llei 22/2014, de 12 de
novembre. Aquesta circular completa la regulacioé dels dipositaris d’institucions d’inversié col-lectiva desenvolupant
I'abast de les funcions i responsabilitats que tenen encomanades, aixi com les especificitats i excepcions en
l'acompliment d'aquestes funcions. Les principals funcions son:

1. Garantir que els fluxos de tresoreria del Fons estiguin degudament controlats.

2. Garantir que, en cap cas, la disposicio dels actius del Fons es fa sense el seu consentiment i autoritzacio.

3. Separacio entre el compte de valors propia del dipositari i la de tercers, no podent-se registrar posicions del
dipositari i dels seus clients en el mateix compte.

4. Garantir que tots els instruments financers es registrin en comptes separats i obertes a nom del Fons.

5. En el cas que l'objecte de la inversio siguin altres IIC, la custodia es realitzara sobre aquelles participacions
registrades a nom del dipositari o d'un subcustodi expressament designat per aquell.

6. Comprovar que les operacions realitzades ho han estat en condicions de mercat.
7. Comprovar el compliment de coeficients, criteris, i limits que estableixi la normativa i el fullet del Fons.

8. Supervisar els criteris, formules i procediments utilitzats per la societat gestora per al calcul del valor liquidatiu
de les participacions del Fons.

9. Contrastar l'exactitud, qualitat i suficiencia de la informaci6 i documentacié que la societat gestora ha de
remetre a la Comissié Nacional del Mercat de Valors, de conformitat amb la normativa vigent.

25de 34



K

10. Custodia de tots els valors mobiliaris i altres actius financers que integren el patrimoni del Fons, bé directament
0 a través d'una entitat participant, conservant en tot caso la responsabilitat derivada de la realitzaci
d'aquesta funcio.

11. Assegurar-se que la liquidacio de les operacions es realitza de manera puntual, en el termini que determinin
les regles de liquidacio que regeixin als mercats o en els termes de liquidacié aplicables, aixi com emplenar
les operacions de compra i venda de valors, i cobrar els interessos i dividends reportats pels mateixos.

12. Vetllar pels pagaments dels dividends de les accions i els beneficis de les participacions en circulacié, aixi
com emplenar les ordres de reinversio rebudes.

13. Les subscripcions i reemborsaments de conformitat amb I'article 133 del Reial Decret 1.082/2012, de 13 de
juliol.

Inclos en I'epigraf “Altres despeses d'explotacié — Altres” del compte de pérdues i guanys es recull, si escau,
I'import que no ha estat considerat recuperable de les retencions fiscals sobre rendiments amb origen en titols
estrangers.

Els honoraris relatius a serveis d’auditoria de comptes anuals del Fons per els exercicis 2023 i 2022 han ascendit
a 7 milers d’euros, en tots dos exercicis, que s’inclouen en I'epigraf de “Altres despeses d’explotacié — Altres” del
compte de perdues i guanys.

Informacié sobre el periode mitja de pagament a proveidors. Disposicié addicional tercera. «Deure
informacio» de la Llei 15/2010, de 5 de juliol:

A 31 de desembre de 2023 i 2022, el Fons no tenia cap import significatiu pendent de pagament a proveidors en
operacions comercials. Aixi mateix, durant els exercicis 2023 i 2022, el Fons no ha realitzat pagaments significatius
a proveidors en operacions comercials. En opinié dels Administradors de la seva Societat Gestora, tant els imports
pendents de pagament a proveidors en operacions comercials a 31 de desembre de 2023 i 2022 com els
pagaments realitzats a aquests proveidors durant I'exercici 2023 i 2022 compleixen o han complert amb els limits
legals d'ajornament.

Situacié fiscal

El Fons té oberts a inspeccié per part de les autoritats fiscals la totalitat dels impostos corresponents a les
operacions efectuades en els exercicis 2019 i segiients.

A 31 de desembre de 2023 i 2022, en I'epigraf “Deutors” del balang es recullen saldos deutors amb I'Administracio
Puablica en concepte de retencions i/o altres saldos pendents de devolucié de I'impost sobre beneficis d'exercicis
anteriors per import de 43 i 44 milers d’euros, respectivament.

No existeixen diferéncies significatives entre el resultat comptable abans d'impostos de I'exercici i la base
imposable abans de compensacié de bases imposables negatives, si escau. El tipus de gravamen a l'efecte de
I'impost sobre beneficis és de I'1% (Llei 27/2014, de 27 de novembre, de I'lmpost de Societats).

Quan es generen resultats positius, el Fons registra en I'epigraf “Impost sobre beneficis” del compte de pérdues i
guanys una despesa en concepte d'impost sobre beneficis net, si s’escau, de I'efecte de la compensacio de les
pérdues fiscals. No es generen ingressos per impost sobre beneficis en el cas que el Fons obtingui resultats
negatius (vegeu Nota 3-h).

Conforme a la Llei 27/2014, de 27 de novembre, de I'lmpost sobre Societats s’estableix un limit de compensacio
de I'import de les bases imposables negatives d’exercicis anteriors del 70% de la base imposable prévia, podent-
se compensar en tot cas, bases imposables negatives fins a un import d’'un milié d’euros.

A 31 de desembre de 2023, el saldo de I'epigraf “Altres comptes d'ordre — Pérdues fiscals a compensar” no recull
la compensacio les perdues fiscals corresponents a I'exercici 2023.

26 de 34



K

Els Administradors de la societat gestora no esperen que, en cas d'inspeccié del Fons, sorgeixin passius
addicionals d'importancia.

Esdeveniments posteriors al tancament

El 28 de desembre de 2023 s'ha publicat en el Butlleti Oficial de I'Estat el Reial Decret 1180/2023, de 27 de
desembre, pel qual es modifiqguen el Reial Decret 948/2001, de 3 d'agost, sobre sistemes d'indemnitzacio dels
inversors, i el Reglament de desenvolupament de la Llei 35/2003, de 4 de novembre, d'institucions d'inversié
col-lectiva, aprovat pel Reial Decret 1082/2012, de 13 de juliol, I'entrada en vigor del qual s'ha produit en I'exercici
2024 (als 20 dies de la seva publicacio en el Butlleti Oficial de I'Estat). Aquest Reial Decret incorpora, entre altres,
les segiients modificacions:

- S'elimina I'exigencia d'un coeficient de liquiditat de 1'1%.

- S'adapta el régim de la comissié d'éxit, modificant-se el periode de referéncia de rendibilitat, que passa
de comprendre com a minim els Ultims 3 anys a comprendre com a minim els Gltims 5 anys.

Amb posterioritat al tancament de I'exercici no s'ha produit cap fet significatiu addicional no descrit en aguesta
nota o en les notes anteriors.
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Annex: Detall de la Cartera d’Inversions Financeres a 31 de desembre de 2023

CALIOPE, FONS D’INVERSIO

Divisa ISIN Descripci6 Euros

EUR |ES0414950628 | CEDULAS|CAIXABANK SAJ4,0002025-02-03 117.547,19
EUR |ES00000127G9 | DEUTE|SPAIN GOVERNMENT BON|2,150|2025-10-31 | 1.057.506,77
EUR |ES00000128P8 | DEUTE|SPAIN GOVERNMENT BON|1,500[2027-04-30 97.740,36
EUR |ES0000012A89 | DEUTE|SPAIN GOVERNMENT BON|1,450[2027-10-31 | 1.099.585,56
EUR |ESOL02402094 | LETRAS|SPAIN LETRAS DEL TES|2024-02-09 728.060,97
EUR |ESOL02406079 | LETRAS|SPAIN LETRAS DEL TES|2024-06-07 735.240,00
EUR |ESOL02408091 | LETRAS|SPAIN LETRAS DEL TES|2024-08-09 724.385,27
EUR |ESOL02409065 |LETRAS|SPAIN LETRAS DEL TES|2024-09-06 726.676,84
EUR |ES0224244089 | BONS|MAPFRE SA[4,375/2047-03-31 199.588,17
EUR |ES0380907057 | BONS|UNICAJA BANCO SA|4,500[2025-06-30 300.286,78
TOTAL Cartera interior- Valors representatius de deute 5.786.617,91
EUR |ES0144580Y14 \ ACCIONS|IBERDROLA SA 68.193,15
TOTAL Cartera interior- Instruments de patrimoni 68.193,15
EUR | XS2022425297 | BONS|INTESA SANPAOLO SPA|1,0002024-07-04 290.799,62
EUR | XS1109765005 | BONS|INTESA SANPAOLO SPA|3,928|2026-09-15 106.275,33
EUR | XS1721423462 | BONS|VODAFONE GROUP PLC|1,125[2025-11-20 285.106,80
EUR |XS2002017361 | BONS|VODAFONE GROUP PLC|0,900[2026-11-24 285.514,13
EUR |XS2575952424 | BONS|BANCO SANTANDER SA|3,750/2026-01-16 301.781,23
EUR |XS1201001572 | BONS|[BANCO SANTANDER SA|2,500[2025-03-18 200.603,55
EUR |XS1148073205 | BONS|REPSOL INTERNATIONAL|2,250[2026-12-10 305.604,37
EUR | XS1713463559 | BONS|ENEL SPA|3,375/2199-12-31 144.003,52
EUR | XS1937665955 | BONS|ENEL FINANCE INTERNA|1,500[2025-07-21 249.090,76
EUR | XS2432293673 | BONS|ENEL FINANCE INTERNA|0,250[2025-11-17 229.768,69
EUR | XS2177441990 | BONS|TELEFONICA EMISIONES|1,201|2027-08-21 283.271,57
EUR | XS1756296965 | BONS|TELEFONICA EMISIONES|1,447|2027-01-22 94.758,15
EUR | XS1190632999 | BONS|BNP PARIBAS SA|2,375[2025-02-17 253.395,41
EUR |FR0011911247 | BONS|ENGIE SA|2,375/2026-05-19 305.846,13
EUR |DEOO00A289RN6 | BONS|MERCEDES-BENZ INTERN|2,625[2025-04-07 255.649,12
EUR |DEOO0A2GSCY9 | BONS|MERCEDES-BENZ INTERN|4,359]2024-07-03 201.080,35
EUR |FR0013505260 | BONS|CARREFOUR SA|2,625[2027-12-15 203.831,63
EUR |XS1847692636 | BONS|IBERDROLA FINANZAS S|1,250|2026-10-28 289.029,94
EUR |XS1419664997 | BONS|EDP - ENERGIAS DE PO|2,875|2026-06-01 296.221,44
EUR |PTEDPNOMOO015 | BONS|EDP - ENERGIAS DE PO|1,625/2027-04-15 292.035,89
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Divisa ISIN Descripcio Euros

EUR |XS1538284230 | BONS|CREDIT AGRICOLE SA/L|1,875/2026-12-20 284.220,79
EUR |FR0012444750 | BONS|CREDIT AGRICOLE ASSUJ4,250/2199-12-31 207.618,93
EUR |BE6320935271 | BONS|JANHEUSER-BUSCH INBEV/|2,875/2032-04-02 201.086,34
EUR |XS2148623106 | BONS|LLOYDS BANKING GROUP|3,500|2026-04-01 313.957,52
EUR | XS2482936247 | BONS|RWE AG|2,125[2026-05-24 291.031,32
EUR |XS1328173080 | BONS|CRH FUNDING BV/|1,875/2024-01-09 105.198,72
EUR |XS1953271225 | BONS|UNICREDIT SPAJ4,875|2029-02-20 210.926,45
EUR | DEOOOA3MQS56 | BONS|VONOVIA SE|1,375]|2026-01-28 285.090,16
EUR |FR0014002QE8 | BONS|SOCIETE GENERALE SA|1,125|2031-06-30 182.612,07
EUR |FRO01400F6E7 | BONS|ALD SAJ4,250[2027-01-18 204.736,21
EUR |XS1936208252 | BONS|FRESENIUS SE & CO KG|1,875[2025-02-15 326.718,16
EUR |FR0013334695 | BONS|RCI BANQUE SA|1,625|2026-05-26 244.575,01
EUR | XS1043097630 | BONS|BAT INTERNATIONAL FI|3,125[2029-03-06 247.977,47
EUR | XS1645494375 | BONS|NATIONAL GRID NORTH]|1,000[2024-07-12 290.502,92
EUR |FR0013245586 | BONS|STELLANTIS NV|2,000/2024-03-23 304.189,35
EUR | XS0454773713 | BONS|KONINKLIJKE KPN NV/|5,625|2024-09-30 179.644,87
EUR |XS1617845083 | BONS|INTERNATIONAL BUSINE|0,950[2025-05-23 290.690,27
EUR |XS1907120791 | BONSIAT&T INC|2,350[2029-09-05 290.894,77
EUR |XS1076018131 | BONS|AT&T INC|2,400[2024-03-15 296.133,50
EUR | XS2487667276 | BONS|BARCLAYS PLC|2,885[2027-01-31 294.802,90
EUR | XS2150054026 | BONS|BARCLAYS PLC|3,375[2025-04-02 306.814,65
EUR | XS0935427970 | BONS|JPMORGAN CHASE & CO|2,875|2028-05-24 306.594,19
EUR |DEOOODL19US6 | BONS|DEUTSCHE BANK AG|2,625|2026-02-12 297.212,51
EUR |XS2149207354 | BONS|GOLDMAN SACHS GROUP|3,375/2025-03-27 306.737,41
EUR | XS2047500769 | BONS|E.ON SE[2024-08-28 289.498,18
EUR | XS2082969655 | BONS|BANK OF IRELAND GROU|1,0002025-11-25 290.275,07
EUR |XS2028816028 | BONS|BANCO DE SABADELL SA|0,875/2025-07-22 283.105,06
EUR |XS1876076040 | BONS|BANCO DE SABADELL SA|1,625[2024-03-07 293.888,34
EUR |1T0004513641 DEUTE|ITALY BUONI POLIENNA|5,000[2025-03-01 171.885,52
EUR |1T0005383309 DEUTE|ITALY BUONI POLIENNA|1,350[2030-04-01 267.358,06
EUR | 170005422891 DEUTE|ITALY BUONI POLIENNA|0,900[2031-04-01 938.458,48
EUR | 170005438004 DEUTE|ITALY BUONI POLIENNA|1,500|2045-04-30 117.683,71
EUR |FR0011401751 | BONS|ELECTRICITE DE FRANCI5,375[2199-12-31 183.993,61
EUR |FR001400F5F6 | BONS|LA BANQUE POSTALE SA|4,375|2030-01-17 310.161,91
EUR | XS2446386356 | BONS|MORGAN STANLEY|2,103|2026-05-08 293.000,72
EUR |PTOTEUOEO019 | DEUTE|PORTUGAL OBRIGACOES|4,125|2027-04-14 118.432,80
EUR |XS2125145867 | BONS|GENERAL MOTORS FINAN]|0,850[2026-02-26 237.791,56
EUR |XS1979259220 | BONS|METROPOLITAN LIFE GL|0,375|2024-04-09 288.217,13
EUR | XS2180510732 | BONS|JABN AMRO BANK NV/1,250[2025-05-28 291.720,11
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Divisa ISIN Descripcio Euros

EUR |XS2191509038 | BONS|CARLSBERG BREWERIES|0,375/|2027-06-30 266.939,35
EUR | XS2583352443 | BONS|VOLVO TREASURY AB|3,500[2025-11-17 250.441,24
EUR |XS2183818637 | BONS|STANDARD CHARTERED P|2,500[2030-09-09 151.073,41
EUR |XS1629387462 | BONS|HEIDELBERG MATERIALS|1,500|2027-06-14 288.707,02
EUR |FR0013053329 | BONS|SANEF SA|1,875/2026-03-16 100.018,56
EUR |XS2607183980 | BONS|HARLEY-DAVIDSON FINA|5,125|2026-04-05 309.854,05
TOTAL Cartera exterior- Valors representatius de deute 16.886.138,01
EUR |1T0000072618 ACCIONS|INTESA SANPAOLO SPA 60.179,28
EUR |DE0005557508 | ACCIONS|DEUTSCHE TELEKOM AG 47.415,00
EUR |DE0007164600 | ACCIONS|SAP SE 37.659,60
DKK | DK0062498333 | ACCIONS|NOVO NORDISK A/S 177.943,39
CHF |CHO0038863350 | ACCIONS|NESTLE SA 53.217,18
EUR |FR0000120321 | ACCIONS|L'OREAL SA 104.100,15
EUR |DE0007236101 | ACCIONS|SIEMENS AG 123.192,00
EUR |NL0013654783 | ACCIONS|PROSUS NV 39.640,97
EUR |FR0000120271 | ACCIONS|TOTALENERGIES SE 119.319,20
EUR |PTEDPOAMO009 | ACCIONSIEDP - ENERGIAS DE PO 40.585,05
EUR |FR0000121014 | ACCIONS|LVMH MOET HENNESSY L 84.364,00
EUR |NL0010273215 | ACCIONSJASML HOLDING NV 64.761,50
EUR |NL00150001Y2 | ACCIONS|UNIVERSAL MUSIC GROU 48.626,04
GBP |JEOOBAT3BW64 | ACCIONS|GLENCORE PLC 73.429,08
EUR |FR0000120693 | ACCIONS|PERNOD RICARD SA 96.648,75
TOTAL Cartera exterior- Instruments de patrimoni 1.171.081,19
EUR |LU1433232698 | FONSIPICTET TR ATLAS-I EU 580.808,32
EUR |LU1382784764 | FONS|BLACKROCK STGIC GLB 392.461,31
EUR |LU1739248950 | FONS|ELEVA UCITS ELEVA AB 591.026,95
EUR |IEOOB1YZSCS1 | ETF|ISHARES CORE MSCI EU 1.271.932,75
EUR |LU0888974473 | FONS|BLACKROCK GLB CONTIN 392.871,73
EUR |IEO0B4WXJJ64 | ETF|ISHARES CORE EUR GOV 631.204,00
EUR |LU1184248083 | FONS|CANDRIAM BNDS EURO S 1.111.009,82
EUR |LU1601096537 | FONS|AXA WRLD EURO CREDIT 1.234.178,53
EUR |LU0966752916 | FONS|JANUS H ABS RET-G US 648.719,08
EUR |LU1908356857 | FONS|DNCA INVEST ALPHA BN 665.859,47
EUR |IEOOBYXHR262 | FONS|MUZINICH ENHANCEDYIE 857.513,44
EUR |LUO0776931064 | FONS|BLACKROCK STGIC EURO 507.849,57
EUR |IE00B441G979 | ETF|ISHARES MSCI WORLD E 443.145,60
EUR |LU2367663650 | FONS|LUMYNA-MW TOPS MKTNE 232.990,99
EUR |LUO0712124089 | FONS|MSTANLEY GLB FIXED I 1.023.210,12
EUR |FR0007054358 | ETFJAMUNDI EURO STOXX 50 1.362.312,77
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Divisa ISIN Descripcio Euros

EUR |DEOOOAOHO08SO |ETF|ISHARES STOXX EUROPE 69.032,25
EUR |LUO0360483100 | FONS|MSTANLEY EURO CORPOR 1.290.353,60
UsSD |US78463V1070 | ETF|SPDR GOLD SHARES 154.113,50
EUR |LU1966276856 | FONS|IBLACKROCK GLB EUROS 1.269.030,30
EUR |IEO0B4L60045 |ETF|ISHARES EUR CORP BON 1.235.404,30
TOTAL Cartera exterior- Institucions d’Inversio col-lectiva 15.965.028,40
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Caliope, Fons d’Inversié

Informe de Gestid
corresponent a I'exercici anual acabat
el 31 de desembre de 2023

Situaci6 del Fons, evoluci6 dels negocis (mercats) i evolucié previsible

El valor liquidatiu de la participacié de la classe Estandard al tancament dels exercicis 2023 i 2022 ascendeix a
5,6747 15,4078 euros, respectivament. Addicionalment, el patrimoni de la classe Estandard a 31 de desembre de
2023 és de 212.039,45 euros (339.820,85 euros a 31 de desembre de 2022).

El valor liquidatiu de la participacio de la classe Institucional al tancament dels exercicis 2023 i 2022 ascendeix a
6,1006 i 5,7474 euros, respectivament. Addicionalment, el patrimoni de la classe Institucional a 31 de desembre
de 2023 és de 41.037.220,07 euros (39.032.658,61 euros a 31 de desembre de 2022).

L'any 2023 comencava amb baixes expectatives quant al creixement global i temors quant a la possibilitat d'una
recessio en diferents arees geografiques. No obstant aixo, la reobertura de la Xina, els estimuls fiscals als Estats
Units i Europa i la sorprenent fortalesa dels consumidors estatunidencs, van estabilitzar el creixement. L'optimisme
addicional del mercat en relacié amb la intel-ligéncia artificial, els medicaments per a la reduccié de pes o les
expectatives de baixades en els tipus d'interés de la Fed, entre altres, han donat lloc a un comportament dels
actius de risc ampliament positiu. | tot aixo ha estat malgrat haver viscut el cicle de major pujada dels tipus d'interés
en decades juntament amb l'inici d'una nova guerra a Gaza que ve a sumar-se a la guerra d'Ucraina, la crisi
energeética, la crisi bancaria regional als EUA i la recessio en algunes parts de I'Eurozona.

L'impuls de la reobertura de la Xina va ser un motor de creixement en l'arrencada d'any, va contribuir a 2/3 del
creixement del PIB mundial i va afavorir al sentiment positiu dels actius de risc. Tanmateix, aixd no va impedir que
les accions xineses caiguessin gairebé un 20%, en fer curt I'efecte de la reobertura enfront de les expectatives i,
per descomptat, no aconseguir resoldre els reptes estructurals que afronta. Al revés, el creixement agonic de
I'Eurozona, amb la recessio efectiva d'Alemanya (-0,4% del PIB), no va impedir un repunt de gairebé el 20% en
les accions alemanyes i de 'Eurozona, impulsant-les a maxims historics.

D'altra banda, el creixement dels Estats Units es va mantenir fort durant tot I'any i va sorprendre l'al¢a. Els elevats
deficits fiscals, el solid mercat laboral i el fort ritme de consum, van donar suport a I'economia i I'apetit pel risc. En
aquest sentit, els mercats no es van preocupar per la sostenibilitat del deute nord-america ni per esdeveniments
com la rebaixa de la qualificacio del deute estatunidenc a principis de l'estiu. Cal destacar també que gran part de
la rendibilitat positiva del SP500 enguany es deu a un molt reduit nombre d'accions ("les 7 magnifiques") que han
pujat, entre altres motius, a causa de la calor de la Intel-ligencia Artificial.

Els bancs centrals i la seva politica monetaria, per a aconseguir el control de la inflacié, han acaparat gran part del
focus en el 2023. El Core IPC mundial va caure de manera significativa en 2023 en gran part per la desacceleracio
dels preus dels béns manufacturats mentre que, per contra, els preus dels serveis mantenien una major rigidesa.
En paral-lel, els indicadors avancats - oferta laboral, productivitat, excés de capacitat productiva, ... - han anat
assenyalant un entorn de menor inflacié. Afegit a aixo, I'efecte de les politiques d'enduriment monetari, encara que
amb un major retard de l'esperat, contribuien a desaccelerar el creixement dels preus. Aixd permetia que tant la
Reserva Federal, el BCE com el Banc d'Anglaterra, a partir del tercer trimestre han anat assenyalant una pausa o
fins i tot fi, del cicle d'enduriment monetari.

En resum, un PIB nominal que va créixer un 1,5%, per sobre del que es preveu, i una inflacié que ha corregit des
de maxims, deixava al sector privat en millor situacié del que en un primer moment es descomptava per a l'any
que ha finalitzat, encara que amb grans divergencies, com l'europea enfront de I'americana.

El 2023 també ha estat un any amb gran influéncia per part dels esdeveniments geopolitics. En aquest aspecte
podem destacar la prematura reobertura de la Xina després de la seva politica de Covid zero, que no va donar els
resultats esperats. La negociacié del sostre de deute als EUA també va ser un esdeveniment que porto al limit les
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negociacions, donant lloc fins i tot a la rebaixa del rating del deute nord-america per part de Fitch des d'AAA a
AA+, amb un acord arribant en I'Gltim instant. Des del punt de vista geoestratégic la guerra d'Ucraina ha continuat
afectant els preus de les matéries primeres, on comenca a observar-se un efecte de "desdolaritzacié" en favor
d'altres divises. També hem assistit en 2023 al nou conflicte entre Hamas i Israel de consequiencies encara incertes
a tancament d'any.

Finalment, vam tenir un esdeveniment de credit que va disparar el temor a una crisi sistémica. L'efecte col-lateral
de la pujada de tipus va generar un dels episodis que ha marcat I'any 2023, la crisi dels bancs regionals americans
el mes de marg. El stress produit en el sector a conseqiiéncia d'una deficient gesti6 del risc de balang per part
d'alguns gestors va donar lloc al col-lapse dels bancs Silicon Valley Bank i el Signature Bank. Durant aquestes
dates va augmentar el temor dels inversors a un contagi d'aquest esdeveniment cap a una fugida generalitzada
de dipdsits, un major stress de la liquiditat bancaria i un major focus en els balancos bancaris nord-americans,
especialment en aquells amb exposicié al mercat immobiliari d'oficines i centres comercials. La situacio va acabar
normalitzant-se amb la intervencio de la Fed donant liquiditat d'dltim recurs i regulant unes majors necessitats de
capital i de diposits a llarg termini per part de les entitats financeres, mesures aplicables en 2025.

Passant a analitzar I'any des del punt de vista dels mercats financers cal destacar que 2023 ha estat I'any amb la
millor rendibilitat de les bosses mundials des del 2019 sobretot pel bon comportament dels dos dltims mesos de
l'any, a la calor de I'optimisme respecte a les possibles baixes de tipus d'interes per part de la Reserva Federal i a
la potencial influencia en els comptes de resultats empresarials de la intel-ligéncia artificial. Aixi, en renda variable,
I'index global (MSCI Global) ha tingut un comportament positiu del +18,06% secundat pel bon comportament de
les borses americanes on I'SP500 ha pujat un +24,23% i el Nasdaq un espectacular +43,42%. Per la seva part les
borses europees també s'han comportat positivament. L'Eurostoxx50 ha pujat un +19,19% amb els mercats
periférics destacant: el Mib italid un +32,83% i I'lbex espanyol un +27,03%. El Jap6 ha acompanyat al
comportament de les bosses desenvolupades amb un +28,24% del Nikkei 225. Han estat els mercats emergents
els que menys han lluit en 2023 especialment per l'impacte negatiu de la bossa xinesa que ha caigut un -3,70% al
Shanghai Compasit. Malgrat aix0, el MSCI Emergent ha pujat en 2023 un +9,83%.

El mercat de renda fixa s'ha estat debatent entre la recessio, I'aterratge suau i "no aterratge" de l'economia
americana, com a termometre de les potencials decisions per part dels bancs centrals davant una inflacié que,
encara que desaccelerava, ha estat en nivells incomodes al llarg de I'any. Tot aix0 ha portat a un any especialment
turbulent per a la renda fixa. Els tipus d'interés del bo del tresor america a 10 anys van caure al marg per les
preocupacions sobre el sistema bancari america després de la fallida del SVB, pero van tornar a repuntar a I'estiu
per les millors dades economiques als EUA, una major resiliencia de la inflacio i la possibilitat que els tipus d'interés
es mantinguessin "alts per més temps". El gir de final d'any, amb I'evidencia de la caiguda significativa de la inflacio,
van renovar les esperances de baixes de tipus. D'aquesta manera el vaivé en la rendibilitat del bo america ha
passat d'un 5% a I'estiu a tancar I'any en un 3,88% alguna cosa per sobre d'on va comencar el gener de 2023.
Malgrat que aquesta volatilitat I'i'ndex Bloomberg US Treasury ha tingut un comportament en 2023 de +4,05% del
qual un +5,7% s'atresora només en el quart trimestre i un espectacular 3,4% nomeés al desembre. Practicament,
veiem el mateix dibuix de comportament en I'Eurozona, amb un creixement afeblit perd una inflacié en nivells
elevats. En el cas europeu, I'index Bloomberg Paneuropeu agregat ha pujat un +7,49%. El crédit corporatiu a
banda i banda de I'Atlantic també ha pujat de l'ordre d'un +8,52% als EUA i un 8,84% a Europa. L'apetit més gran
pel risc a la fi d'any també ha suposat un gran comportament per al High Yield amb un tancament d'any per a
I'index Hissi High Yield global de +13,40%.

Finalment, cal destacar que després de dos anys de retorns de doble digit en les matéries primeres, 2023 ha estat
I'any de la reversié amb I'index Bloomberg Commaodity en un -7,9%.

Entrem en un any 2024 on, després del ral-li dels mercats de 2023, les valoracions de totes les classes d'actius
es troben en un punt exigent. Perqué les bosses continuin la seva tendéncia alcista sembla necessari que
I'increment en beneficis empresarials es produeixi, ja que no sembla molt realista una nova expansié de mdltiples.
Al seu torn el solid i rapid rebot de les bosses en el tancament de 2023 limita en certa manera el moment borsari
per al 2024. L'exercici continuara sent molt tactic. Mentrestant, mantenim una posicié equilibrada per sectors i
estils, pero reforgant I'aposta pels beneficiaris d'un cicle de creixement més prolongat, les empreses de l'inici de
la cadena de valor industrial (materials, sobretot) i les economies emergents (excepte la Xina). En el cas de la
renda fixa mantenim una aposta clara per la corba i per la direccid. L'espectacular caiguda en les rendibilitats dels
bons ha anticipat el moviment possible de la Reserva Federal, perd mentre continui la tendéncia de desinflacio,
I'optimisme es pot mantenir, per la qual cosa ens reforcem en la conviccio pels trams més curts de la corba. Tant
els bons corporatius com els de la periferia de I'Eurozona ens semblen els instruments més atractius per a
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materialitzar I'aposta. En I'assignacié d'actius, el panorama per al conjunt de l'any és atractiu per als actius de risc:
el suport de la Reserva Federal i, mentre no s'acceleri la inflacio, les rendibilitats dels actius de risc seran
potencialment atractives i, sobretot, la capacitat de diversificacié de la renda fixa que presenta una clara oportunitat
per a construir carteres eficients.

Us d’instruments financers pel Fons

Donada la seva activitat, I'is d'instruments financers pel Fons (vegeu Nota) esta destinat a la consecuci6 del seu
objecte social, ajustant els seus objectius i politiques de gestié dels riscos de preu, credit, liquiditat, sostenibilitat i
risc de fluxos de caixa d'acord als limits i coeficients establerts per la normativa vigent (Llei 35/2003, Reial Decret
1.082/2012 i Circulars corresponents emeses per la Comissié Nacional del Mercat de Valors) aixi com la politica
d'inversio establerta en el seu fullet.

Les inversions subjacents a aquest producte financer no tenen en compte els criteris de la UE per les activitats
economiques mediambientalment sostenibles.

Esdeveniments importants produits després del tancament de I'exercici 2023

Res a esmentar diferent del comentat a la memoria.

Recerca i desenvolupament i Medi Ambient

El Fons no ha desenvolupat cap activitat en matéria de recerca i desenvolupament durant I'exercici 2023.

Addicionalment, donada l'activitat a la qual es dedica el Fons, el mateix no té despeses, actius, provisions o
contingéencies de naturalesa mediambiental que poguessin ser significatius en relacié amb el patrimoni, la situacio
financera i els resultats del mateix. Per aquest motiu no s'inclouen desglossaments especifics en la present
memoria respecte a informacié de gliestions mediambientals, el que no necessariament significa que els riscos i
oportunitats de sostenibilitat en les decisions d’inversié en el marc de la seva activitat descrita a la Nota 1 no poden
arribar a ser significatius.

Adquisicié d’accions propies
No aplicable.
Informacié sobre el periode mitja de pagament a proveidors en operacions comercials

Res a esmentar diferent del comentat a la Memoria (vegeu Nota 7).
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