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Informe d'auditoria de comptes anuals
emes per un auditor independent

Als particips de CalxaBank Bolea Seleccabn Europa, F.I. per encémrec dels adminisiradors
da CaixaBank Assat Managemen SGIC. 5.AU. (la Soclatat gastoea )

Dginia

Hem auditat els compes anusls de CaixaBank Boisa Seleccidn Europa, F.I, (el Fons], que
comprenen & balang a 31 de desembre de 2023, el comple de pérdues | guanys, Meslal de canvis en
&l patrimani nel | la memona coffesponents a Mexercic inalitzal en aguesta data

Segons la nostra opmnid, els compbes anuals adjunis expressen, en tols els aspectes significatius. la
imaige fidel dal pairimoni i de |a situacio financera ded Fons a 31 de desembre de 2023, aix com dels
sews rasuliats comesponents a Mexercici finalilzat an aguasia data, de conformitat amb al marc
narmatiu dinformacio financera que resulta daplicackd (gue s'identfica a la nota 2 da la mamdanial i, en
particular, amb eds principis | criteris comptabies gee hi estigun continguls.

Fonamant da l'opinia

Hem dut a terme la nosira audiorna de conformital amb ks nommativa reguladora de l'activilat
d'audionia de comples vigent 8 Espanya. Les nostres responsabilitals J'acosd amb aguesies nommes
s dascrumn mis endavant en la secod Responsabiitals gde Naudifor an redackd amb Cawcdiloris dels
eomples anwsws dal nostne informs:.

Som independents del Fans de conformilal amb els reguenments d'élica. inclosos als
d'independéncla, gue san aplicables & la nosira audiloria dels comples enusls 3 Espanya segons ald
que exiges |a normativa reguladora de Factivital d'audiona de comgtes. En aquest santil, no hem
presiat servels diferenis als de Faudiloria de comples ni hi han concoregul siuscions o
cireumstancias gue, d'acord amb allt gue estableix leemenlada normativa reguladora, hagin alectat s
necessaria independéncia de manera que 2'hag visl compromesa.

Considorem que 'avidincia d'auditorsa qua hem oblingut proporciona una base suficient | adequarda
par a la nostra opinic:

Aspectes mes reflevants de Mauditoria

Els aspecies més rellevanis de Masdilona son aquells gue, segons o nosine judke professional, han
esial considerals corm els iscos dinoormaosid material més significatius en b nostra audilora dels
comples anuals del periode actual, Aquests fiscos han estal Iraclals an el conbext de b nosla
audiloria dels comptes anuals en o seu comunt, i en la farmacid de la nosira opinio sobre aouests, i
N0 SXprESSAm una opiid per Sepral Sobri aoquBSIE NECDsS,
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Aspecies mes rallevanis de I'auditoria

CaixaBank Holsa Sefeceidn Exnropa, F.1.

Manara com s'han traciat a 'sudiioria

Lanera davwersions linanceres

D conformilal amb ka legislacad viganL ['objecls
social da les Institucions d'inversih Col lecliva és
la caplacid de fons, béns o dreds ded plbke per a
gaationar-ios | inverir-los an bane, drals, valkes o
altres instrumants, fineancers o no, semphe gue ol
randimant & Finversor s'agiabbeix an funcid dala
resumata ool lectius.

Dracord amb Faciivital anienoomend descrita, al
FPatrimani Mel del Fons eska lonamentakment
invertil en inslruments financers. La poliica
complable aplicable a ka carlera d'imersions
fnancenes dal Fons as [roba descrila en la nola 3
de la memona adjunta i en la nola B d'aquasia, es
delalla ka carbera Finvarsons inancenes a 31 de
desembre de 2023

Idaniliieem aquests Gred com faspecte mes
redlevant a congiderar en Faudilona del Fons, per
la reparcussio que @ canera dinversions
frnncenss b en el clloul dian del seu Patimani
Med i, per tant, del valor liquidatiu o eques|

El Fons manté un conlracia da gastid amb
CaixaBank Assal Managemeni SGIIC, 5.aU,
com a Sociatal gestora. Hem oblinguwt un
emenimant dals procedimants | criteria emprats
per |a Sociatat gestora, an la determinacio del
valor raonabds dels instruments financers oel
Fors, a fi de considarar gus els antenons san
adequats | g'apliguen de manara consisient per
& ois els actius en cariera d'inversions
financeres del Fons,

Addicionalment, hem resilzal procedimenls
sobre la cafera dinversions inanceres dal
Fone, antre els guals destaguen ol seglanbs:

Objencet de confirmacions die FEniiat
ﬂmmq‘.'ifﬁ rirais

Sol-lickem a FEnlital Dipositara, en
desamiolupament de l8s saves ncons de
vigildncia, supenisio, cusiHdia i adminisiracio
per @ Fons, kes confirmacions relatives a
Fexisténcia de L iotabtat dels titols recollits en la
cartera dinversions financeres del Fons a 31 de
dasembre de 2023, serse trobar gxcapcions o
dilgréncies significatives entra la resposta
rabuda da FEntilat Diposilana i els registres
comptablas dal Fans. proporcionals per la
Socwlal gesiora d'agquasl

Vatoracid de la carfara d'inversions Fnanceras

Comprovem ka valoracia de la lotalital dals tiols
liquids negociats &n mescals organizals que Bs
troben an la cartera dinversons financeras ded
Fons a 31 de desembre da 3023, mitgancant |a
ra-gxecucid dels calculs realizats per la Sociatat
gesion | ufiitzant per & alxd valors fishles da
mercat a la data d'analisl

Les manconatles re-exacucions refecleizen
gue kes dileréncies en les valorescons
oblingudes respecte a les valoracens
ragisirades en |a complabililal del Fans, no sén
sagnificaliees
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CaixaBank Bola Sebeocidon Enmopa, F.L

Altres Epiu?j;n!

Amb data 25 de marg de 2023 aliras suddors van ematre &l seu nforme Cauditona sobre els comples
anuals de l'exarcici 2022 en qué van expressan una opinld favorabla

Altra informacie: Informe de gestic

L'altra informacic compren exclusivament Minforme de gestio de 'exercc 2023, la formulacio de i
qual és raspansabilitat dals administradors de la Societat gestora i no forma part integrant dels
compiss anusals,

La nosira opnid d'audiona sobee ls compies anuals no cobre Mnforms de gestd. La nostra
responsabiital sobre Minforme de gestid, de conlormital amb allo que exigeix ka normaliva reguiadora
de Faclvital daudilonia de comples, consistes a avabuar i Informar sobde 1 concordanca de Tinlonms
de geslic amb els comples anuals, a parlir del conexement de lenfital aitingul en la resilzacd de
Faudiloria dels esmentals comples, aixi com avaluar i informer de si el confingul i presentacis de
Tinforme de gestia son conformes @ & normative que results d'aplicacd, Si, basanl-nos en el reball
que hem realiteal, concloem que existemen incorreccons malerials, esiem obligats a wformar damd.

Sobre la basa dal treball realitzet, sagons ald descrit en al paragraf anterior. la informiacid gue conbé
Finformme: g gestic concords amb |a dets comptes anuals de Fexarcici 2023 | el seu consingut |
prasaniacit sdn conformes a la nonmiativa gue rasulta d'aplicacid,

ﬁn_nspun E-i'?“-i-lii_t_lf;‘\'l; ﬂ.l:ﬁ.'ﬂ-lf‘;i.i_lﬁﬂm"i_dl_1;5wii‘ml gestara on relacio amb els comples anuals

Els ndministradors de la Societal gesiora sdn responsables de formular als compbes anuals adjuns,
da forma que expressin ta imatge fidel ded patnmoni, de la situecio financera i dels resultats del Fons,
da conformitat amb &l maro normatiu dinformacs finencera aplicable a Fentidat 8 Espanya, i del
conirol intem quae considann necessan per permeire @ preparacio de comptas anuals [iures
d'incormeccid malenal, & causs oe frau o emor

En a preparachd dels comples anuals, els adminisiradors de la Socielal gesiora sdn respansabies de
la valoracio oe & capacilal del Fons per continuar com & empresa en funcionamend, revelani, segons
corfespongui, les glestions relacionades amb empresa en funcionament i ulilitzan & pringip
complable d' empresa en lunconamenl exceple si &s esmenials administradors lenan la intencit de
liquider & Fons o de cassar les seves operacons, o si no existeix cap slire allernativa realista.

Responsabilitats de auditor en relacié amb 'auditoria dels comptes anuals

Els nostras obyectus sin obitens una segurelal raonable que els comphes anuals en &l seu conju
astan lliures dincomeccid malenal, & causa a frau o e, | emetre un informe daudilona gue conl a
nostra opimid.

Segunsdal raonable és un all grau de sequrelal. perd no garanteix gue una awdiona realitzada de
confommitat amb ka normaina eguiadorna de 'activilat dauditoria de comples vigent a Espanya sempre
detecti una incormaccit matenal quan existen, Les incormecoions poden tenir Boc per fraw o ennoe i a8
consaharan materials s, ndivicualmant o de forma agregada, es pot preveurs raonablement que
influaizan &n les decisions acondmiques qua &is usuans prenen basant-se en s comples amals.
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Com a part duna auditona de conformital armi ia normatlva reguladora de Facthital d'auditona de
compdes vigent 3 Espanya, spliquam el nostre judici professional | mantanim una ackiiud
drascephcsme professional durant iota Faudiona, També:

. Identifiquem | wvakonem ets nscos dinoorrecekd matersl e es comples amsals, & causa da frau o
amor, dissanyem | aplquem procediments d'audilora per respondre a squesis nseos | obienim
evidéncia o suditonia suficien | adequada per proporoanar una hase per a k& nostra oplinid, El
nsc de no deleciar una incomrecckh makenial & causa de Irau &3 mes eleval gue en & cas d'una
incomeccit malerial a causa d'emoe, ja que &l frau pol implicar col-lusit, tsilicesd, omissions
delibarades, manifesiacions inlencionadament ermanies, o Nelusid ded contral infern.

«  Oblenim congixemend del conlral interm rellevant per 8 Fauditona amb la linaliat de dissenyar
procediments daudiloria que siguin adequals en uncid de les circumslancies, | no amb la
finafilal dexprassar una opinid sobre Pefickcia dal control ifem de Penlital,

. Avaluam si les poliliques complables que s'apiquen son adequades i la reonabilital de les
eslimacons complables i la cormesponent informacic revelada pels adminisiradors de la
Socielal gosiora.

- Conclomm sobre ai és adequada b uliliizect, per part dels sdministradors de b Socigtat
gasiom, dal princapi complable & empresa en funcionament i, basant-nos en levidéncia
' awdiona oblinguda, concloem sobog & ansleix o no una incedesa matenal mlaconada amb
feiz 0 amb condecions que poden genear dublas signdlicative Sobve kb capacital dal Fong per
conifinead com & emgresa en luncanament Si conclomm que dxisieix una inceresa matenal, &5
rRcuE X quie cridiem I'alencio én af nosira inlorme dauditons sobre e comasponant miomacia
rivvelada en els complés anuals 0, & aquesies rvelackons no on adequades. que axprassam
una apinid modificada, Les nostres conclusions es basen en Nevidénca d'asdiona oblinguda
fires & la data de nosiee nforme d'auditoria. No obstant axd, fels o condicions llurs poden ser
la causa que el Fons deix de ser una empresa en funcionament.

- Avaluem by presentaced gabal. Nestructuca i &l conlingut deals comples anuals. inclosa la
informacid revelada, i 5i els compies anuals representen les mnsaccions | els fels subjecents
de MaNHa que doNsEQUSKen expressar & imabge fidel.

Ens comuniquesm ami als adminsiradons de la Socielal gesiora en relacid amb, enthe alires
giestions, Mabast | al moment de reaktzacit de Feuditona planificels i les roballes signif calves de
I'swsdifona, aixi com qualsevol deficiéncea significativa del contral intorm qua idenbifioguen an el
transcurs de Fauditona.



Fons d’Inversio

i Informe Anual 2023
7K CaixaBank nforme Anua

ASSET MANAGEMENT

Passeig de la Castellana, 189
28029 - Madrid

CaixaBank Bolsa Seleceidn Europa, F.L

Endre 2ls riscos significalius que han estal chjecle de comunicaci als adminisiradors de 2 Socielal
gestora, delerméinem ebs que han estat de la mejor significativitsl en Faudiloria dels comples anuals
ded periode actual | que 56n, en conseqléncia, efs riscos considerats mis significatius.

Dagerivim a#mtu. niscos an el nostre informa d'ewdiona llevat gue les disposicions kegals o
regiamentangs prohibeixin revalar pdblicament |a glestic.

PricavwaternopseCoopars Auditores, S.L. [S0242)

Rad Ara ro (20210}

19 de mang ey 2024
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CaixaBank Bolsa Seleccién Europa, F.I.

Comptes Anuals al 31 de desembre de 2023 i
Informe de gestio de I'exercici 2023
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CaixaBank Bolsa Seleccién Europa, F.l.

Balang al 31 de desembre de 2023 i 2022
(Expressat en euros)

ACTIU

2023

2022

Actiu no corrent
Immobilitzat intangible

Immobilitzat material
Béns immobles d’'us propi
Mobiliari i estris

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 Entitats de Crédit
Derivats
Altres

Cartera exterior
Valors representatius de deute
Instruments de patrimoni
Institucions d'Inversié Col-lectiva
Diposits en Entitats de Crédit
Derivats
Altres

Interessos de la cartera d’inversio
Inversions moroses, dubtoses o en litigi
Periodificacions

Tresoreria

71 079 996,23

67 163 486,98

293 932,96 396 371,64
67 243 436,20 62 503 282,88
67 243 436,20 62 503 282,88

67 227 980,37

15 455,83

35642 627,07

62 503 282,88

4 263 832,46

TOTAL ACTIU

71 079 996,23

67 163 486,98

Les Notes 1 a 13, descrites en la memoria adjunta, formen part integrant del balang al 31 de desembre de 2023.



K

CaixaBank Bolsa Seleccién Europa, F.l.

Balang al 31 de desembre de 2023 i 2022
(Expressat en euros)

PATRIMONI I PASSIU

2023

2022

Patrimoni atribuit a particips o accionistes

Fons reemborsables atribuits a particips o accionistes
Capital
Particips
Prima d’emissio
Reserves
(Accions propies)
Resultats d’exercicis anteriors
Altres aportacions de socis
Resultat de I'exercici
(Dividend a compte)

Ajustaments per canvis de valor en immobilitzat material d’us

propi
Un 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

70 917 957,85

70917 957,85

66 985 916,80

66 985 916,80

61 399 952,08

531 132,20

8 986 873,57

162 038,38

162 038,38

78 975 496,23

531 132,20

(12 520 711,63)

177 570,18

132 369,80

45 200,38

TOTAL PATRIMONI | PASSIU

71 079 996,23

67 163 486,98

COMPTES D’ORDRE 2023 2022

Comptes de compromis 5409 424,26 7 867 593,22
Compromisos per operacions llargues de derivats 5409 424,26 4738 776,39
Compromisos per operacions curtes de derivats - 3128 816,83

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 lIC
Capital nominal no subscrit ni en circulacié
Pérdues fiscals a compensar
Altres

65 900 550,99

65 900 550,99

53 379 839,36

53 379 839,36

TOTAL COMPTES D’'ORDRE

71 309 975,25

61 247 432,58

Les Notes 1 a 13, descrites en la memoria adjunta, formen part integrant del balang al 31 de desembre de 2023.
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CaixaBank Bolsa Seleccion Europa, F.l.

Compte de peérdues i guanys corresponent a I'exercici anual acabat el 31 de

desembre de 2023 i 2022
(Expressada en euros)

Comissions de descompte per subscripcions i/o reemborsaments

Comissions retrocedides a la Institucié d'Inversié Col-lectiva
Despeses de personal

Altres despeses d’explotacio
Comissié de gestio
Comissié de dipositari
Ingrés/despesa per compensacié compartiment
Altres

Amortitzacio de I'immobilitzat material
Excessos de provisions
Deteriorament i resultats per alienacions d'immobilitzat

Resultat d’explotacié

2023

2022

4 247,41

(1 266 576,32)

694,72

(1355 745,86

(1238 192,45)
(14 219,80)

(14 164,07)

(1 262 328,91)

)
(1327 624,75)
(14 967,99)

)

(13 153,12

(1 355 051,14)

Ingressos financers 92 217,00 12 862,82
Despeses financeres - (3 928,68)
Variaci6 del valor raonable en instruments financers 7 591 327,25 (13 672 343,88)
Per operacions de la cartera interior - -
Per operacions de la cartera exterior 7 591 327,25 (13 672 343,88)
Per operacions amb derivats - -
Altres - -
Diferéncies de canvi 60 914,61 (59 951,02)
Deteriorament i resultat per alienacions d’instruments financers 2 531785,37 2 557 700,27
Deterioraments - -
Resultats per operacions de la cartera interior (19,02) 138,99
Resultats per operacions de la cartera exterior 2279917,00 2773031,04
Resultats per operacions amb derivats 251 073,96 (215 470,74)
Altres 813,43 0,98
Resultat financer 10 276 244,23 (11 165 660,49)
Resultat abans d’impostos 9 013 915,32 (12 520 711,63)
Impost sobre beneficis (27 041,75) -
RESULTAT DE L’EXERCICI 8 986 873,57 (12 520 711,63)

Les Notes 1 a 13, descrites en la memoria adjunta, formen part integrant del compte de perdues i guanys

corresponent a I’exercici anual acabat el 31 de desembre de 2023.
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CaixaBank Bolsa Seleccion Europa, F.I.

Estat de canvis en el patrimoni net corresponent a I'exercici anual acabat el 31 de desembre de 2023

(Expressat en euros)

Al 31 de desembre de 2023

A) Estat d’ingressos i despeses reconeguts

Resultat del compte de perdues i guanys

Total ingressos i despeses imputats directament en el patrimoni atribuit a particips i accionistes
Total transferéncies al compte de perdues i guanys

8 986 873,57

Total d’ingressos i despeses reconeguts 8 986 873,57
B) Estat total de canvis en el patrimoni net
Resultats Resultat de Un altre patrimoni
Particips Reserves d’exercicis anteriors I'exercici atribuit Total

Saldos al 31 de desembre de 2022 78 975 496,23 531 132,20 - (12 520 711,63) 66 985 916,80
Ajustaments per canvis de criteri - - - - -
Ajustaments per errors - - - - -
Saldo ajustat 78 975 496,23 531 132,20 - (12 520 711,63) 66 985 916,80
Total ingressos i despeses reconegudes - - - 8 986 873,57 8 986 873,57
Aplicacio del resultat de I'exercici (12 520 711,63) - - 12 520 711,63 -
Operacions amb particips

Subscripcions 10 539 197,80 - - - 10 539 197,80

Reemborsaments (15 594 030,32) - - - (15 594 030,32)
Altres variacions del patrimoni - - - - -
Saldos al 31 de desembre de 2023 61 399 952,08 531 132,20 - 8 986 873,57 70 917 957,85

Les Notes 1 a 13, descrites en la memoria adjunta, formen part integrant de 'estat de canvis en el patrimoni net corresponent a I'exercici anual acabat el 31 de

desembre de 2023.
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CaixaBank Bolsa Seleccion Europa, F.I.

Estat de canvis en el patrimoni net corresponent a I’exercici anual acabat el 31 de desembre de 2022

(Expressat en euros)

Al 31 de desembre de 2022

A) Estat d’ingressos i despeses reconeguts

Resultat del compte de perdues i guanys

Total ingressos i despeses imputats directament en el patrimoni atribuit a particips i accionistes
Total transferéncies al compte de perdues i guanys

(12 520 711,63)

Total d’ingressos i despeses reconeguts

(12 520 711,63)

B) Estat total de canvis en el patrimoni net

Resultats Resultat de Un altre patrimoni
Particips Reserves d’exercicis anteriors I'exercici atribuit Total

Saldos al 31 de desembre de 2021 73 885 515,66 531 132,20 - 19 068 820,60 93 485 468,46
Ajustaments per canvis de criteri - - - - -
Ajustaments per errors - - - - -
Saldo ajustat 73 885 515,66 531 132,20 - 19 068 820,60 93 485 468,46
Total ingressos i despeses reconegudes - - - (12 520 711,63) (12 520 711,63)
Aplicacio del resultat de I'exercici 19 068 820,60 - - (19 068 820,60) -
Operacions amb particips

Subscripcions 9048 692,70 - - - 9 048 692,70

Reemborsaments (23 027 532,73) - - - (23 027 532,73)
Altres variacions del patrimoni - - - - -
Saldos al 31 de desembre de 2022 78 975 496,23 531 132,20 - (12 520 711,63) 66 985 916,80
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CaixaBank Bolsa Seleccion Europa, F.l.

Memoria dels comptes anuals corresponent a I'exercici anual acabat el 31 de
desembre de 2023
(Expressada en euros)

1.

a)

Activitat i gesti6 del risc
Activitat

CaixaBank Bolsa Seleccion Europa, F.l., en endavant el Fons, va ser constituit a
Madrid el 22 de juny de 2001 sota la denominacié social de FonCaixa 94 Fondos
Bolsa Euro, Fondo de Inversién Mobiliaria de Fondos, havent passat per diferents
denominacions fins a adquirir I'actual el 20 de maig de 2016. Té el seu domicili social
a Passeig de la Castellana, 189, Madrid.

El Fons es troba inscrit en el Registre de Fons d'Inversié de la Comissié Nacional del
Mercat de Valors (CNMV) des del 5 d'octubre de 2001 amb el numero 2.476,
adquirint, a efectes legals, la consideracié de Fons d'Inversié a partir de llavors.

El Fons es troba inscrit en la categoria d'harmonitzats conforme a la definicio
establerta en l'article 13 del Reial decret 1082/2012, i successives modificacions.

La Societat Gestora del Fons va crear, el 29 d’abril de 2011, tres classes de séries
de participacions en les quals es divideix el patrimoni atribuit a particips del Fons:

e Classe Estandard: engloba els particips existents a la data d’inscripcio del fullet
del Fons en els registres de la CNMV i a tots els que subscriguin posteriorment a
través del comercialitzador del Fons.

e Classe Plus: classe de participacions que engloba els particips que subscriguin a
través del comercialitzador del Fons.

e Classe Premium: classe de participacions que engloba els particips que
subscriguin a través del comercialitzador del Fons.

En data 10 de marg de 2017, la Societat Gestora del Fons va decidir crear una nova
classe de participacions en les quals es divideix el Patrimoni:

e Classe Cartera: classe de participacions que engloba les carteres d'inversions de
Clients amb gestié discrecional i/o amb assessorament independent encomanada
al grup CaixaBank mitjangant contracte i per a IIC gestionades pel grup CaixaBank
AM.
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De conformitat amb el que disposa l'article 1r de la Llei 35/2003 i successives
modificacions, I'objecte social de les Institucions d'Inversio Col-lectiva és la captacio
de fons, béns o drets del public per gestionar-los i invertir-los en béns, drets, valors o
altres instruments, financers o no, sempre que el rendiment de l'inversor s'estableixi
en funcié dels resultats col-lectius.

La gestio, administracio i representacidé del Fons esta encomanada a CaixaBank
Asset Management SGIIC, S.A.U., societat participada al 100% per CaixaBank, S.A.,
sent 'Entitat Dipositaria del Fons Cecabank, S.A. L’esmentada Entitat Dipositaria ha
de desenvolupar determinades funcions de vigilancia, supervisid, custodia i
administracio per al Fons, d’acord amb el que estableix la normativa actualment en
vigor.

El Fons esta sotmés a la normativa legal especifica dels Fons d'Inversio, recollida
principalment pel Reial decret 1082/2012, de 13 de juliol, i successives modificacions,
pel qual s'aprova el Reglament de desplegament de la Llei 35/2003 i successives
modificacions, d'Institucions d'Inversié Col-lectiva. Els principals aspectes d’aquesta
normativa que li sén aplicables son els seguents:

e EIl patrimoni minim s’haura de situar en 3.000.000 euros. No obstant aixd, podra
constituir-se amb un patrimoni inferior, que no sera menor de 300.000 euros, i en
el cas dels compartiments no sera menor a 60.000 euros, disposant d’'un termini
de sis mesos, comptats a partir de la data de la seva inscripcio en el registre de la
CNMV, per assolir el patrimoni minim esmentat.

e El nombre de particips del Fons no podra ser inferior a 100.

Quan per circumstancies del mercat o per I'obligatori compliment de la normativa
en vigor, el patrimoni o el nombre de particips d'un fons, o d'un dels seus
compartiments, descendissin dels minims establerts en el Reial decret 1082/2012,
i successives modificacions, aquestes Institucions gaudiran del termini d'un any,
durant el qual podran continuar operant com a tals.

e Els valors mobiliaris i altres actius financers del Fons no es poden pignorar ni
constituir en garantia de cap classe, llevat de 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
funcid.
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e S’estableixen uns percentatges maxims d’obligacions enfront de tercers i de
concentracié d’inversions.

e EI| Fons ha de complir amb un coeficient minim de liquiditat de I'1% de la mitjana
mensual del seu patrimoni, que s'ha de materialitzar en efectiu, en dipdsits o
comptes a la vista en el Dipositari o en una altra entitat de crédit si el Dipositari no
té aquesta consideracio, o en compravendes amb pacte de recompra a un dia de
valors de Deute Public (vegeu Nota 13).

e El Fons es troba subjecte a uns limits generals a la utilitzacié d’instruments
derivats per risc de mercat, aixi com a uns limits per risc de contrapart.

Segons el Fullet del Fons, la Societat Gestora percebra una comissié anual en
concepte de despeses de gestido que no excedira del 2,25% sobre el Patrimoni del
Fons.

Igualment, el Fullet del Fons estableix una remuneracié de I'Entitat Dipositaria que no
podra excedir del 0,20% anual del patrimoni custodiat.

Durant els exercicis 2023 i 2022, el Fons aplica una comissio diferent per a cada
classe i unes comissions de gestid, diposit, subscripcio i reemborsament tal com es
detalla a continuacio6:

Classe Classe Classe

Estandard Classe Plus Premium Cartera

Comissi6é de Gestio 2,200% 1,500% 0,775% 0,250%
Comissié de Dipositaria 0,020% 0,020% 0,020% 0,020%

Durant els exercicis 2023 i 2022, el Fons ha aplicat, a les classes Estandard, Plus i
Premium, uns tipus de comissié de reemborsament del 4,00% aplicada fins als 30
dies a partir de la subscripcio del fons i de les seves corresponents classes.

En el Fullet del Fons s’estableix una inversié minima inicial de 600 euros per a la
classe Estandard, 50.000 euros per a la classe Plus i 300.000 euros per a la classe
Premium. Per a la classe Cartera, no hi ha inversié minima inicial.
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b)

La inversio minima a mantenir sera de 6 euros per a la classe Estandard, import que
no sera d’aplicacié als particips que ho fossin abans del 6 de novembre de 2009,
inclusivament, de 50.000 euros per a la classe Plus i de 300.000 euros per a les
classes Premium, i en els supodsits en qué com a consequéncia de lordre de
reemborsament d’un particip la seva posicié en el fons descendeixi per sota de la
inversid minima a mantenir establert en el fullet, la Societat Gestora procedira a
reemborsar-li la totalitat de les participacions.

D’altra banda, el Fons percep devolucions de comissions d’altres societats gestores
per les inversions realitzades en Fons d’'Inversié gestionats per aquestes ultimes.
Aquestes devolucions, les quals es troben registrades, entre altres conceptes, en
I'epigraf de "Comissions retrocedides a la Institucié d'Inversioé Col-lectiva" del compte
de pérdues i guanys adjunts en els exercicis 2023 i 2022 a 4.247,41 euros a 694,72
euros, respectivament.

Gestio del risc

La politica d’inversio del Fons, aixi com la descripcié dels principals riscos associats,
es detallen en el fullet registrat i a disposicié del public en el registre corresponent de
la CNMV.

A causa de l'operativa en mercats financers del Fons, els principals riscos als quals
es troba exposat sén els seglients:

e Risc de crédit: El risc de crédit representa les pérdues que patiria el Fons en el
cas que alguna contrapart incomplis les seves obligacions contractuals de
pagament amb el mateix. Aquest risc es veuria mitigat amb els limits a la inversio
i concentracid de riscos abans descrits. La quantificacié del risc de crédit
consequéncia de l'incompliment de les obligacions de pagament s'efectua a través
de CreditManager (aplicatiu de riscos de la societat gestora). Aquest Credit VaR
es calcula amb una periodicitat mensual, probabilitat del 95% i 99% i I'horitzd
temporal és d'un any. En aquests mateixos informes es detalla la qualitat crediticia
de la cartera de renda fixa privada per a cadascuna de les institucions.
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e Risc de liquiditat: En el cas que el Fons invertis en valors de baixa capitalitzacio o
en mercats amb una reduida dimensio i limitat volum de contractacio, o inversié
en altres Institucions d'Inversio Col-lectiva amb liquiditat inferior a la del Fons, les
inversions podrien quedar privades de liquiditat. Per aquest motiu, la societat
gestora del Fons gestiona el risc de liquiditat inherent a I'activitat per assegurar el
compliment dels coeficients de liquiditat i garantir els reemborsaments dels
particips.

Es per aquest motiu pel qual, des d’'una doble perspectiva, s’estableixen
mecanismes de control tant previs a la inversio, com posteriors a la mateixa, que
garanteixen o limiten fins a nivells raonables el risc de liquiditat que poden assumir
les carteres gestionades:

- Amb caracter previ a la inversio, s’han elaborat diferents marcs o universos
d’inversio autoritzats per a les diferents tipologies d’actius la funcié dels
quals consisteix a acotar o limitar la gestio, orientant-la cap a actius que
compleixen una série de requisits minims que garanteixin la seva solvéncia
i liquiditat. Depenent de la tipologia d’actius s’exigeixen criteris minims de
capitalitzacio, geografics, de liquiditat, qualitat crediticia, etc.

- Amb caracter posterior a la inversio i de manera periodica, els departaments
de Valoracio i Control de Riscos elaboren diferents informes orientats a la
gestio d’aquest risc. Aquests informes mostren el grau de liquiditat que tenen
les institucions d'inversioé col-lectiva en funcio de la tipologia dels seus actius
en cartera aixi com l'estat o pes que representen aquells que, per diferents
motius, son dificilment liquidables en periodes raonables.

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

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

e Risc de tipus dinterés: derivat de la variacié o fluctuacié 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.
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Aquest impacte s’estima de manera aproximada a partir de la durada,
durada modificada o sensibilitat i ajustant per convexitat.

e Risc de spread: com a conseqtiéncia del risc especific 0 associat al propi
emissor. Aquest risc s’expressa en termes de spread sobre la corba de
valoracio i té impacte directe en la valoracié de I'actiu.

- Risc de tipus de canvi: la inversié en actius denominats en divises diferents
de 'euro comporta un risc derivat de la fluctuacié que poden experimentar
els tipus de canvi.

- Risc en actius de renda variable o actius vinculats a indexs borsaris: la
inversié en instruments de renda variable comporta que la rendibilitat del
Fons es vegi afectada per la volatilitat dels mercats en els quals inverteix.
Addicionalment, la inversi6 en mercats considerats emergents pot
comportar, si s’escau, riscos de nacionalitzacié o expropiacié d’actius o
imprevistos d’indole politic que poden afectar el valor de les inversions, fent-
les més volatils.

El risc total de mercat es mesura o quantifica en termes de VaR el qual ens indica
quina és la pérdua maxima esperada d’'una cartera, amb una probabilitat
determinada i un horitz6 temporal definit.

Aquests calculs es fan amb una periodicitat diaria, emprant la metodologia
paramétrica i assignant els parametres seglents:

¢ Nivell de Confianca: 99%
e Decai Factor: (lambda = 0.94)
e Horitzé temporal: 1 dia.

El risc de mercat se segrega per factors de risc: Renda Curricular, Renda Fixa
(Tipus d'Interés + Spread) i Tipus de Canvi. Addicionalment, el seu calcul s’obté
per les altres dues metodologies com son la historica i Monte Carlo.

Els riscos inherents a les inversions mantingudes pel Fons es troben descrits en el
Fullet informatiu, segons el que estableix la normativa aplicable.
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2.

a)

b)

e Risc de sostenibilitat: La Societat Gestora de la Societat té en compte els riscos
de sostenibilitat en les decisions d’inversio. El risc de sostenibilitat de les
inversions dependra, entre d’altres, del tipus d’emissor, el sector d’activitat o la
seva localitzacio geografica. D’aquesta manera, les inversions que presentin un
major risc de sostenibilitat poden ocasionar una disminucié del preu dels actius
subjacents i, per tant, afectar negativament el valor liquidatiu de 'accié del Fons.

e Risc operacional: aquell que pot provocar pérdues com a resultat d’errors
humans, processos interns inadequats o defectuosos, fallades en els sistemes o
com a consequéncia d’esdeveniments externs.

La Societat Gestora té establerts els mecanismes necessaris per controlar I'exposicio
als riscos de mercat, credit i liquiditat, aixi com el referit al risc operacional. En aquest
sentit, el control dels coeficients normatius esmentats a I'apartat 1.a), anterior, limiten
I'exposicié a aquests riscos.

Bases de presentacié dels comptes anuals

Imatge fidel

Els comptes anuals, formulats pels Administradors de la Societat Gestora del Fons,
han estat preparats a partir dels registres comptables del Fons, havent-se aplicat les
disposicions legals vigents en matéria comptable que li son aplicables, amb I'objecte
de mostrar la imatge fidel del seu patrimoni, de la seva situacié financera i dels seus
resultats.

Els comptes anuals adjunts es troben pendents d’aprovacié pel Consell
d’Administracié de la Societat Gestora, si bé els Administradors estimen que seran
aprovats sense modificacions significatives.

Principis comptables

Per a l'elaboracié d'aquests comptes anuals s'han seguit els principis i criteris
comptables i de classificacié recollits, fonamentalment, en la Circular 3/2008 de la
CNMYV i successives maodificacions. Els principis més significatius es descriuen en la
Nota 3. No hi ha cap principi comptable d’aplicacio obligatoria que, essent significatiu
el seu efecte sobre aquests comptes anuals, s’hagi deixat d’aplicar.
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c)

d)

Comparabilitat

Els comptes anuals al 31 de desembre de 2023 es presenten atenent I'estructura i
principis comptables establerts en la normativa vigent de la CNMV.

Els Administradors de la Societat Gestora presenten, a efectes comparatius, amb
cadascuna de les partides del balang, del compte de pérdues i guanys i de I'estat de
canvis en el patrimoni net, a més de les xifres de I'exercici 2023, les corresponents a
I'exercici anterior.

No s’han produit modificacions comptables que afectin significativament la
comparacio entre els comptes anuals dels exercicis 2023 i 2022.

Estimacions comptables i correccié d’errors

En determinades ocasions els Administradors de la Societat Gestora han realitzat
estimacions per obtenir la valoracié d’alguns actius, passius, ingressos, despeses i
compromisos que figuren registrats en els comptes anuals. Aquestes estimacions es
refereixen, principalment, al valor raonable i a les possibles perdues per
deteriorament de determinats actius financers, si n’hi hagués. Tot i que aquestes es
considerin les millors estimacions possibles, en base a la informaci6 existent en el
moment del calcul, esdeveniments futurs podrien obligar a modificar-les
prospectivament, d’acord amb la normativa vigent.

En qualsevol cas, el valor liquidatiu del Fons es veura afectat per les fluctuacions dels
preus del mercat i altres riscos associats a les inversions financeres.

No hi ha canvis en les estimacions comptables ni errors que s'haguessin produit en
exercicis anteriors i hagin estat detectats durant els exercicis 2023 i 2022.

Les xifres contingudes en els documents que componen aquests comptes anuals, el
balang, el compte de pérdues i guanys, I'estat de canvis en el patrimoni net i aquesta
memoria, estan expressades en euros, excepte quan s’indiqui expressament.
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3.

Resum dels principis comptables i normes de valoracié més significatius

Els principis comptables més significatius aplicats en la formulacié d’aquests comptes
anuals han estat els seguents:

a)

b)

Principi d’empresa en funcionament

En I'elaboracio dels comptes anuals s’ha considerat que la gestié del Fons continuara
en el futur previsible. Per tant, l'aplicaci6 de les normes comptables no esta
encaminada a determinar el valor del patrimoni a efectes de la seva transmissié
global o parcial ni 'import resultant en cas de la seva liquidacio.

Principi de la meritacio

Els ingressos i despeses es registren comptablement en funcié del periode en qué
es merita, amb independéncia de quan es produeix el seu cobrament o pagament
efectiu.

Deutors

La valoracié inicial es realitza pel seu valor raonable que, llevat d’evidéncia en
contrari, és el preu de la transaccid, que equival al valor raonable de la
contraprestacio lliurada més els costos de transaccié que els siguin directament
atribuibles.

La valoracié posterior es fa al seu cost amortitzat. Els interessos meritats es
comptabilitzen en el compte de pérdues i guanys aplicant el metode del tipus d’interés
efectiu. No obstant aix0, aquelles partides I'import de les quals s’esperi rebre en un
termini de temps inferior a un any es valoren pel seu valor nominal.

Les pérdues per deteriorament del valor de les partides a cobrar es calculen tenint
en compte els fluxos d’efectiu futurs estimats, descomptats al tipus d’interés efectiu
calculat en el moment del reconeixement. Les correccions valoratives per
deteriorament aixi com la seva reversié es reconeixen com una despesa o un ingrés
en el compte de pérdues i guanys.



K

CaixaBank Bolsa Seleccion Europa, F.l.

Memoria dels comptes anuals corresponent a I'exercici anual acabat el 31 de
desembre de 2023
(Expressada en euros)

d) Cartera d’inversions financeres

Els actius de la cartera d’inversions financeres han estat considerats com a actius
financers a valor raonable amb canvis en el compte de perdues i guanys. Els
principals productes financers recollits a la cartera, aixi com la determinacié del seu
valor raonable es descriuen a continuacio:

e Valors representatius de deute: valors que suposen un deute per al seu emissor i
que meritaran una remuneracio consistent en un interés establert contractualment.

El valor raonable dels valors representatius de deute cotitzats es determina pels
preus de cotitzacid en un mercat, sempre que aquest sigui actiu i els preus
s’obtinguin de forma consistent. Quan no estiguin disponibles preus de cotitzacio
el valor raonable es correspon amb el preu de la transaccié més recent sempre
que no hi hagi hagut un canvi significatiu en les circumstancies econdmiques des
del moment de la transaccio.

En cas que no existeixi mercat actiu per a linstrument de deute s’apliquen
técniques de valoracié, com preus subministrats per intermediaris, emissors o
difusors d’informacid, utilitzacié de transaccions recents de mercat realitzades en
condicions d’independéncia mutua entre parts interessades i degudament
informades si estan disponibles, valor raonable en el moment actual d'un altre
instrument que sigui substancialment el mateix o models de descompte de fluxos
i valoracié de opcions si s’escau.

El valor raonable dels valors representatius de deute no cotitzats es defineix com
el preu que iguali el rendiment intern de la inversié als tipus d’interés de mercat
vigents en cada moment del Deute Public assimilable per les seves
caracteristiques financeres, incrementat en una prima o marge que sigui
representatiu del grau de liquiditat, condicions concretes de I'emissio, solvéncia
de I'emissor i, si s’escau, risc pais.

Els interessos meritats no cobrats de valors representatius de deute es
periodifiquen d’acord amb el tipus d’interés efectiu i formen part del resultat de
I'exercici.

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 'emissor.

10
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El valor raonable dels instruments de patrimoni cotitzats I'estableix el canvi oficial
de tancament del dia de la data del balang, si n’hi ha, o immediat habil anterior o
el canvi mitja ponderat si no existis preu oficial de tancament.

El valor raonable dels instruments de patrimoni no cotitzats es considera el valor
tedric que correspongui a aquestes inversions en el patrimoni comptable ajustat
de l'entitat o grup consolidat, corregit per l'import de les plusvalues o
minusvalideses tacites, netes d'impostos, existents en el moment de la valoracio.

e Diposits en entitats de credit: diposits que el Fons manté en entitats de credit, a
excepcio dels saldos que es recullen en I'epigraf de "Tresoreria".

Es considera valor raonable el preu que iguala el rendiment intern de la inversio
als tipus de mercat vigents en cada moment.

e Accions o participacions d’altres Institucions d’Inversié Col.lectiva: el seu valor
raonable s’estableix en funcié del valor liquidatiu o valor de cotitzacié del dia de
referéncia. En el cas que per al dia de referéncia no es calcula un valor liquidatiu,
s’utilitza I'dltim valor liquidatiu disponible. Per a les inversions en Institucions
d'Inversi6 Col-lectiva d'Inversid Lliure, Institucions d'Inversid6 Col-lectiva
d'Institucions d'Inversié Col-lectiva d'Inversié Lliure i Institucions d'Inversié
Col-lectiva estrangeres similars, s'utilitzen, si escau, valors liquidatius estimats.

e Derivats: inclou, entre d'altres, les diferéncies de valor en els contractes de futurs
i forwards, les primes pagades/cobrades per warrants i opcions
comprades/emeses, cobraments o pagaments associats als contractes de
permuta financera, aixi com les inversions en productes estructurats.

El valor del canvi oficial de tancament el dia de referéncia determina el seu valor
raonable. Per als no negociats en mercats organitzats, la Societat Gestora
estableix un model de valoracid en funcié de les condicions especifiques
establertes a la Circular 6/2010 de la CNMV, i successives modificacions.
Els actius en els quals concorri un deteriorament notori i irrecuperable de la seva
inversid, es donaran de baixa amb carrec al compte de pérdues i guanys.

Els actius i passius financers es donen de baixa en el balan¢ quan es traspassen,
substancialment, tots els riscos i beneficis inherents a la propietat dels mateixos.

11
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e)

)

Adquisicid i cessio temporal d’actius

Les adquisicions temporals d’actius o adquisicions amb pacte de retrocessio es
comptabilitzen per [limport efectiu desemborsat, qualssevol que siguin els
instruments subjacents, en el compte d’actiu corresponent.

La diferéncia entre aquest import i el preu de retrocessio s'imputa com a ingrés en el
compte de pérdues i guanys utilitzant el métode del tipus d’interés efectiu.

Les diferéncies de valor raonable s'imputen en el compte de pérdues i guanys en
I'epigraf de "Variacio del valor raonable en instruments financers".

La cessié en ferm de I'actiu adquirit temporalment es registra com a passiu financer
a valor raonable amb canvis en perdues i guanys.

Instruments de patrimoni

Els instruments de patrimoni cotitzats es registren en el moment de la seva
contractacié pel valor raonable de la contraprestacio lliurada, incloent-hi els costos
de transaccié explicits directament atribuibles a 'operacié.

Les diferéncies que sorgeixin com a conseqléncia dels canvis en el valor raonable
d'aquests actius es reflecteixen en el compte de pérdues i guanys de la seguent
forma: les diferéncies negatives o diferéncies positives es registren sota I'epigraf de
"Deteriorament i resultat per alienacions d'instruments financers" o de "Variacié del
valor raonable en instruments financers per operacions de la cartera interior o
exterior", segons els canvis s'hagin liquidat o no, utilitzant com a contrapartida el
compte d'Instruments de patrimoni, de la cartera interior o exterior de I'actiu del
balanc.

Valors representatius de deute

Els valors representatius de deute es registren en el moment de la seva liquidacié pel
valor raonable de la contraprestacio lliurada, incloent-hi els costos de transaccié
explicits directament atribuibles a I'operacié.

12



K

CaixaBank Bolsa Seleccion Europa, F.l.

Memoria dels comptes anuals corresponent a I'exercici anual acabat el 31 de
desembre de 2023
(Expressada en euros)

h)

Les diferéncies que sorgeixin com a conseqléncia dels canvis en el valor raonable
d'aquests actius es reflecteixen en el compte de pérdues i guanys de la seglent
forma: les diferéncies negatives o diferéncies positives es registren sota I'epigraf de
"Deteriorament i resultat per alienacions d'instruments financers" o de "Variacié del
valor raonable en instruments financers per operacions de la cartera interior o
exterior", segons els actius s'hagin liquidat o no, utilitzant com a contrapartida el
compte de "Valors representatius de deute", de la cartera interior o exterior de I'actiu
del balang.

Operacions de derivats, excepte permutes financeres

Les operacions de derivats es registren en el moment de la seva contractacio i fins al
moment de tancament de la posicid o el venciment del contracte, en I'epigraf
corresponent de comptes d’ordre, per 'import nominal compromeés.

Els fons dipositats en concepte de garantia tenen la consideracié comptable de
diposit cedit, registrant-se en el capitol corresponent de l'epigraf de "Deutors" de
I'actiu en el balang.

El valor raonable dels valors aportats en garantia es registra en comptes d'ordre en
I'epigraf de "Valors aportats com a garantia per la Institucié d'Inversié Col-lectiva".

Les primes resultants de les opcions comprades o emeses es reflecteixen en I'epigraf
de "Derivats" de I'actiu o passiu del balang, en la data d'execucio de l'operacio.

Les diferéncies que sorgeixin com a consequéncia dels canvis en el valor raonable
d'aquests actius es reflecteixen en el compte de pérdues i guanys de la seguent
forma: les diferéncies negatives o diferéncies positives es registren sota I'epigraf de
"Resultats per operacions amb derivats" o de "Variacié del valor raonable en
instruments financers per operacions amb derivats", segons aquests s'hagin liquidat
o no, utilitzant com a contrapartida I'epigraf de "Derivats", de la cartera interior o
exterior de l'actiu o del passiu corrent del balang.

13



K

CaixaBank Bolsa Seleccion Europa, F.l.

Memoria dels comptes anuals corresponent a I'exercici anual acabat el 31 de
desembre de 2023
(Expressada en euros)

j)

Operacions de permuta financera

Les operacions de permuta financera es registren en el moment de la seva
contractacié i fins al moment de tancament de la posicié o venciment de contracte,
en els epigrafs de "Compromisos per operacions llargues de derivats" o de
"Compromisos per operacions curtes de derivats" dels comptes d'ordre, segons la
seva naturalesa i per I'import nominal compromeés. La contrapartida dels cobraments
0 pagaments associats a cada contracte es registren en l'epigraf de "Derivats" de la
cartera interior o exterior de l'actiu o del passiu corrent del balang, segons
correspongui.

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

En aquells casos en qué el contracte presenti una liquidacio diaria, les corresponents
diferéncies es comptabilitzaran en I'epigraf de "Resultats per operacions amb
derivats" del compte de pérdues i guanys.

Moneda estrangera

En el cas de partides monetaries que siguin tresoreria, debits i crédits, les diferéncies
de canvi, tant positives com negatives, es reconeixen en el compte de pérdues i
guanys sota I'epigraf de "Diferencies de canvi".

Per a la resta de partides monetaries i no monetaries que formen part de la cartera
d’'instruments financers, les diferéncies de canvi es tracten conjuntament amb les
pérdues i guanys derivats de la valoracio.

Valor liquidatiu de les participacions

La determinacio del patrimoni del Fons als efectes del calcul del valor liquidatiu de
les corresponents participacions que el componen, es realitza d'acord amb els criteris
establerts a la Circular 6/2008, de la CNMV, i successives modificacions.
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(Expressada en euros)

Subscripcions i reemborsaments

Les subscripcions i reemborsaments de participacions es comptabilitzen per l'import
efectivament subscrit o reemborsat amb abonament o carrec, respectivament, al
capitol de "Particips" de passiu del balang del Fons.

De conformitat amb el Reglament de Gestio del Fons, el preu de les participacions
sera el valor liquidatiu corresponent al mateix dia de la sol-licitud de l'interessat, i s'ha
de determinar d'aquesta manera tant el nombre de participacions subscrites o
reemborsades, com l'efectiu a reemborsar si s'escau. Durant el periode que hi ha
entre la sol-licitud i la determinacié efectiva del preu de les participacions, I'import
sol-licitat es registra en el capitol de "Sol-licituds de subscripcié pendents d'assignar
participacions" del passiu del balang¢ del Fons.

Impost sobre beneficis

El compte de pérdues i guanys recull la despesa per I'lmpost sobre beneficis, en el
calcul del qual es contempla I'efecte del diferiment de les diferéncies produides entre
la base imposable de I'impost i el resultat comptable abans d’aplicar I'impost que
reverteix en periodes subseglents.

Els passius per impostos diferits es reconeixen sempre, en canvi els actius per
impostos diferits només es reconeixen en la mesura que resulti probable que la
Institucio disposi de guanys fiscals futurs que permetin I'aplicacié d’aquests actius.

Els drets a compensar en exercicis posteriors per les pérdues fiscals no donen lloc al
reconeixement d’un actiu per impost diferit en cap cas i només es reconeixen
mitjancant la compensacié de la despesa per impost amb la freqiéncia del calcul del
valor liquidatiu. Les pérdues fiscals que es puguin compensar es registren en I'epigraf
de "Comptes d'ordre - Pérdues fiscals a compensar”.
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Memoria dels comptes anuals corresponent a I'exercici anual acabat el 31 de
desembre de 2023
(Expressada en euros)

4. Deutors

El desglossament d’aquest epigraf, el 31 de desembre de 2023 i 2022, és el seguent:

2023 2022
Diposits de garantia 272 216,93 392 727,06
Administracions Publiques deutores 16 724,72 3199,80
Operacions pendents de liquidar 4 256,78 -
Altres 734,53 444,78
293 932,96 396 371,64

El capitol "Dipdsits de garantia" al 31 de desembre de 2023 i 2022 recull els imports cedits
en garantia per posicions en futurs financers vives al tancament de cada exercici.

El capitol d"Administracions Publiques deutores" al 31 de desembre de 2023 i 2022 recull
les retencions sobre interessos i altres rendiments de capital mobiliari.

El capitol d'Operacions pendents de liquidar a 31 de desembre de 2023 recull,
principalment, els imports pendents de cobrament per retrocessié de comissions.

5. Creditors

El desglossament d’aquest epigraf, el 31 de desembre de 2023 i 2022, és el seglent:

2023 2022
Administracions Publiques creditores 45 162,35 18 723,77
Altres 116 876,03 113 646,03
162 038,38 132 369,80

El capitol d"Administracions Publiques creditores" al 31 de desembre de 2023 i 2022 es
desglossa tal com segueix:

2023 2022
Altres retencions 18 120,60 18 723,77
Impost sobre beneficis meritat en I'exercici 27 041,75 -
45 162,35 18 723,77
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El capitol de "Creditors - Altres" recull, principalment, I'import de les comissions de gestio i
dipositaria, aixi com les despeses d'auditoria pendents de pagament al tancament de
I'exercici corresponent.

Durant els exercicis 2023 i 2022, el Fons no ha realitzat pagaments que acumulessin
ajornaments superiors als legalment establerts. Aixi mateix, al tancament dels exercicis
2023 i 2022, el Fons no té cap saldo pendent de pagament que acumuli un ajornament
superior al termini legal establert.

6. Cartera d’inversions financeres

El detall de la cartera de valors del Fons, per tipus d’actiu, el 31 de desembre de 2023 i
2022 es mostra a continuacio:

2023 2022
Cartera exterior 67 243 436,20 62 503 282,88
Institucions d'Inversié Col-lectiva 67 227 980,37 62 503 282,88
Derivats 15 455,83 -
67 243 436,20 62 503 282,88
En els Annexos | i Il adjunts, parts integrants d’aquesta memodria, es detallen la cartera

d’'inversions financeres i les inversions en derivats del Fons, respectivament, al 31 de
desembre de 2023. En els Annexos lIl i IV adjunts, parts integrants d’aquesta memoria, es
detallen la cartera d’inversions financeres i les inversions en derivats del Fons,
respectivament, al 31 de desembre de 2022.

Al 31 de desembre de 2023 i 2022 tots els titols recollits dins de la cartera d'inversions
financeres es troben dipositats a Cecabank, S.A.
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7. Tresoreria

El detall d’aquest epigraf al tancament dels exercicis 2023 i 2022, es mostra a continuacio:

2023 2022
Comptes al Dipositari 1825 228,72 2 114 846,20
Comptes en euros 885 690,36 841 531,79
Comptes en divisa 939 538,36 1273 314,41
Altres comptes de tresoreria 1717 398,35 2 148 986,26
Altres comptes de tresoreria en euros 1717 398,35 2 148 986,26
3 542 627,07 4263 832,46

Durant els exercicis 2023 i 2022 el tipus d'interés de remuneracié dels comptes en el
Dipositari, ha estat un tipus d'interés de mercat.

El detall del capitol de "Comptes al Dipositari" del Fons al 31 de desembre de 2023 i 2022,
recull els saldos mantinguts a Cecabank, S.A.

El detall del capitol d"Altres comptes de tresoreria" del Fons al 31 de desembre de 2023 i
2022, recull el saldo mantingut a CaixaBank S.A.

8.  Patrimoni atribuit a particips
Les participacions per les quals esta representat el Fons sén d’iguals caracteristiques,

representades per certificats nominatius sense valor nominal i que confereixen als seus
propietaris un dret de propietat sobre aquest patrimoni.
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El valor liquidatiu de cada participacié al 31 de desembre de 2023 s’ha obtingut de la
manera seguient:

Classe Classe

Estandard Classe Plus Premium Classe Cartera
Patrimoni atribuit a
participis 37 335 624,30 24 301 942,62 5607 202,91 3673 188,02
Nombre de participacions
emeses 2 507 571 1503 318 316 399 434 432
Valor liquidatiu per
participacio 14,89 16,17 17,72 8,46
Nombre de particips 3 287 301 11 706

El valor liquidatiu de cada participacié al 31 de desembre de 2022 s’ha obtingut de la
manera seguient:

Classe Classe

Estandard Classe Plus Premium Classe Cartera
Patrimoni atribuit a
participis 34 683 233,93 23 576 313,70 5 338 252,27 3388 116,90
Nombre de participacions
emeses 2 639 024 1663 843 346 142 462 889
Valor liquidatiu per
participacio 13,14 14,17 15,42 7,32
Nombre de particips 3417 333 13 790

El moviment del patrimoni atribuit a particips durant els exercicis 2023 i 2022 es recull en
I'Estat de canvis en el patrimoni net corresponent.

El resultat de I'exercici, una vegada considerat I'lmpost sobre beneficis, es distribuira en el
compte de "Particips" del Fons.

Al 31 de desembre de 2023 i 2022 no hi ha participacions significatives.
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9. Comptes de compromis

En els Annexos Il i IV adjunts, parts integrants d’aquesta memoria, es detalla la cartera
d’'inversions en derivats del Fons al 31 de desembre de 2023 i 2022, respectivament.

10. Altres comptes d’ordre

El desglossament d’aquest epigraf, el 31 de desembre de 2023 i 2022, és el seglent:

2023 2022
Pérdues fiscals a compensar 65 900 550,99 53 379 839,36
65 900 550,99 53 379 839,36

11. Administracions Publiques i situacio fiscal

Durant l'exercici 2023, el régim fiscal del Fons ha estat regulat per la Llei 27/2014, de 27
de novembre, de I'lmpost sobre Societats, i successives modificacions, trobant-se subjecte
en aquest impost a un tipus de gravamen de I'1 per 100, sempre que el nombre de particips
requerit sigui com a minim el previst en l'article nové de la Llei 35/2003 i successives
modificacions. Addicionalment, I'article 26 de la Llei 27/2014 estableix per a I'exercici 2023
una limitacid6 de l'import de les bases imposables negatives d'exercicis anteriors a
compensar, admetent-se la compensacié de la totalitat d'aquesta sempre que sigui igual o
inferior a un milié d'euros.

El capitol "Creditors — Administracions Publiques creditores — Impost sobre beneficis
meritat en I'exercici" recull I'I'mpost sobre beneficis meritat en I'exercici, que s'obté,
principalment d'aplicar I'1% al resultat comptable abans d'impostos una vegada deduides
les bases imposables negatives d'exercicis anteriors, d'acord amb els limits establerts en
la normativa vigent, que es compensaran en el moment en qué sigui presentada la
corresponent declaracié de I'lmpost sobre beneficis.

No hi ha diferéncies significatives entre el resultat comptable abans d’'impostos de I'exercici
i la base imposable de I'lmpost sobre beneficis.

D’acord amb la legislacié vigent, les declaracions per als diferents impostos als quals el

Fons es troba subjecte no es poden considerar definitives fins a haver estat inspeccionades
per les autoritats fiscals o haver transcorregut el termini de prescripcié de quatre anys.
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El Fons té oberts a inspeccid tots els impostos als quals esta subjecte dels ultims quatre
exercicis.

No hi ha contingéncies significatives que poguessin derivar-se d'una revisié per les
autoritats fiscals.

12. Altra informacio

La Societat Gestora realitza per compte del Fons operacions vinculades de les previstes a
I'article 67 de la Llei 35/2003 i successives modificacions i a I'article 139 del Reial decret
1082/2012, i successives modificacions. Per a aix0, la Societat Gestora ha adoptat
procediments per evitar conflictes d’intereés i assegurar-se que les operacions vinculades
es realitzen en interés exclusiu del Fons i a preus de mercat. Els informes periddics
inclouen, segons el que estableix la Circular 4/2008 de la CNMV, i successives
modificacions, informacié sobre les operacions vinculades realitzades. Aixi mateix,
inclouen les possibles operacions vinculades realitzades per compte del Fons amb la
Societat Gestora o amb persones o entitats vinculades a la Societat Gestora, indicant la
naturalesa, riscos i funcions assumides en aquestes operacions.

Addicionalment, en la Nota d"Activitat i gestié del risc" s'indica I'import de les comissions
retrocedides amb origen en les Institucions d'Inversié Col-lectiva gestionades per entitats
pertanyents al Grup de la Societat Gestora, en cas que s'haguessin produit durant I'exercici.

Respecte a 'operativa que realitza amb el Dipositari, en la Nota de "Tresoreria" s'indiquen
els comptes que manté el Fons amb aquest al 31 de desembre de 2023 i 2022.

En tractar-se d'una entitat que per les seves peculiaritats no disposa d'empleats ni oficines
i que per la seva naturalesa ha d'estar gestionada per una Societat Gestora d'Institucions
d'Inversié Col-lectiva, els temes relatius a la proteccié del medi ambient i la seguretat i salut
del treballador apliquen exclusivament a aquesta Societat Gestora.

Els honoraris percebuts per PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., per serveis
d'auditoria de comptes anuals de I'exercici 2023 ascendeixen a 8 milers d'euros. Els
honoraris percebuts per Deloitte, S.L. per serveis d'auditoria de comptes anuals de I'exercici
2022 van ascendir a 8 milers d'euros.
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13. Fets Posteriors

El 28 de desembre de 2023 s'ha publicat el Reial decret 1180/2023, de 27 de desembre,
pel qual es modifiquen el Reial decret 948/2001, de 3 d'agost, sobre sistemes
d'indemnitzacié dels inversors, i el Reglament de desplegament 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, el qual ha entrat en vigor als vint dies de la seva publicacié. Aquest Reial decret
incorpora, entre d’altres, les modificacions seguents:

e S’elimina I'exigéncia d’un coeficient de liquiditat de I'1%.
e S’adapta el regim de la comissio d’éxit, modificant-se el periode de referéncia de

rendibilitat, que passa de comprendre com a minim els darrers 3 anys a comprendre
com a minim els darrers 5 anys.

Des del tancament de I'exercici al 31 de desembre de 2023 fins a la data de formulacio dels

comptes anuals, no s’han produit altres fets posteriors d’especial rellevancia que no hagin
estat esmentats amb anterioritat.
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Cartera Exterior

Accions i participacions Directiva
FONS|GOLDMANS SICAV EUROP
FONSJAMUNDI EUROPE EQ VAL
FONSJ|INVESCO PA EUROPE E
FONS|JANUS H HORIZON PAN
FONS|JPM EUROPE STGIC VAL
FONSI|FIDELITY EUROPE DYNA
FONSI|ELEVA UCITS ELEVA EU
FONS|BLACKROCK GLB CONTIN
FONSJALLIANZ EUROPE EQ DI
FONSI|CT LUX PA EUROPE SM
FONS|DPAM B EQ EUROPE SUS

TOTALS Accions i participacions Directiva

TOTAL Cartera Exterior

Divisa Valoracio6 inicial Interessos

EUR 6 825 752,04 -
EUR 4 566 928,79 -
EUR 4 418 361,27 -
EUR 1201 317,47 -
EUR 3960 287,23 -
EUR 7 313 885,39 -
EUR 9 383 906,92
EUR 5927 761,50
EUR 5703 001,77 -
EUR 1250 040,00
EUR 5241 435,87

55792 678,25

55792 678,25

Valor
raonable

8 387 193,26
6 118 246,38
5389 031,32
1215373,23
4642 331,22
8 135 964,94
10 441 089,56
8 187 669,80
6762 412,52
1288 847,77
6 659 820,37
67 227 980,37

67 227 980,37

(Minusvalua)
| Plusvalua

1561 441,22
1551 317,59
970 670,05
14 055,76
682 043,99
822 079,55
1057 182,64
2259 908,30
1059 410,75
38 807,77
1418 384,50
11 435 302,12

11 435 302,12

ISIN

LU2270767804
LU1883315647
LU1848768336
LU1834997006
LU1814672074
LU1353442731
LU1111643042
LUO0888974473
LU0414047521
LU0282719219
BE0948492260
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Import Nominal

Descripcio Divisa Compromeés
Futurs comprats
FUTUR|Stoxx Europe 600 EUR|50|FISICA EUR 2 040 000,00
FUTUR|Swiss Market|10|FISICA CHF 1999 345,46
FUTUR|EUR/CHF|125000|FiSICA CHF 1370 078,80
TOTALS Futurs comprats 5409 424,26
Altres compromisos de compra
FONS|BLACKROCK GLB CONTIN EUR 5927 761,50
FONSJALLIANZ EUROPE EQ DI EUR 5703 001,77

TOTALS Altres compromisos de compra
Vendes al comptat

TOTALS

11 630 763,27

17 040 187,53

Valor raonable

2039 150,00
2023 796,48
1365 678,82
5428 625,30

8 187 669,80

6762 412,52
14 950 082,32

20 378 707,62

Venciment del

contracte

15/03/2024
15/03/2024
18/03/2024
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(Expressat en euros)

Cartera Exterior

Accions i participacions Directiva
FONS|ID_BB_ 133888
FONS|ID_BB_11120164
FONS|ID_BB_15689890
FONS|ID_BB_44428460
FONS|ID_BB_7120473
FONS|ID_BB_1410770
FONS|ID_BB_138585
FONS|ID_BB_138062
FONS|ID_BB_7978814
FONS|ID_BB_857385
FONS|ID_BB_62273670

TOTALS Accions i participacions Directiva

TOTAL Cartera Exterior

DivisaValoracio inicial Interessos

EUR 3327 721,50 -
EUR 4 286 812,35 -
EUR 5089 186,56 -
EUR 9668 719,53 -
EUR 4613 845,39 -
EUR 4 356 092,79 -
EUR 701 277,47 -
EUR 6 197 695,76 -
EUR 6762 176,65 -
EUR 7 957 982,02 -
EUR 5695 783,60 -

58 657 293,62 -

58 657 293,62 -

Valor
raonable

4 386 640,40
5183 037,56
5229 912,87
9188 073,49
4 423 636,09
4 511 229,44
645 149,82
6 429 332,51
7 650 333,99
8 347 439,56
6 508 497,15
62 503 282,88

62 503 282,88

(Minusvalua)
/ Plusvalua

1058 918,90
896 225,21
140 726,31

(480 646,04)

(190 209,30)
155 136,65
(56 127,65)
231 636,75
888 157,34
389 457,54
812 713,55

3 845 989,26

3 845 989,26

ISIN

LU0888974473
LU0256883504
LU0414047521
LU1111643042
LU1353442731
LU1814672074
LU1834997006
LU1848768336
BE0948492260
LU2270767804
LU1883315647
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Annex IV. Cartera d’inversions en derivats al 31 de desembre de 2022

(Expressat en euros)

Descripcio

Futurs comprats
FUTUR|FTSE 100|10|FISICA
FUTUR|Swiss Market|10|FISICA

TOTALS Futurs comprats

Altres compromisos de compra
FONS|ID_BB_138062
FONS|ID_BB_133888
FONS|ID_BB_15689890
FONS|ID_BB_11120164

TOTALS Altres compromisos de compra

Vendes al comptat

Futurs venuts
FUTUR|EUR/GBP|125000|FiSICA
FUTUR|EUR/CHF|125000|FiSICA

TOTALS Futurs venuts

TOTALS

Divisa

GBP
CHF

EUR
EUR
EUR
EUR

GBP
CHF

Import Nominal
Compromeés

2 855 066,82
1883 709,57
4738776,39

6 197 695,76
3327 721,50
5 089 186,56
4 286 812,35
18 901 416,17

2007 897,77
1120 919,06
3128 816,83

26 769 009,39

Valor raonable

2778 187,48
1833 485,15
4611 672,63

6 429 332,51
4 386 640,40
5229 912,87
5183 037,56
21 228 923,34

2007 036,30
1123 155,40
3130 191,70

28 970 787,67

Venciment del
contracte

17/03/2023
17/03/2023

13/03/2023
13/03/2023
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Exposicio6 fidel del negoci i activitats principals

L'any 2023 comengava amb baixes expectatives pel que fa 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 d'altres, han donat lloc
a un comportament dels actius de risc ampliament positiu. | tot aixd ha estat malgrat haver
viscut el cicle de més pujada dels tipus d'interés en décades juntament amb l'inici d'una
nova guerra a Gaza que ve a sumar-se a la guerra d'Ucraina, la crisi energética, la crisi
bancaria regional als EUA i la recessié 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 el sentiment positiu dels actius
de risc. No obstant aix0, aixd no va impedir que les accions xineses caiguessin gairebé un
20%, en quedar-se curta l'efecte de la reobertura davant les expectatives i, després, no
aconseguir resoldre els reptes estructurals que la Xina afronta. A la inversa, 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 I'eurozona, impulsant-les a
maxims historics.

D'altra banda, el creixement dels Estats Units es va mantenir fort durant tot l'any i va
sorprendre a l'alca. Els elevats déficits fiscals, solid mercat laboral i fort ritme de consum,
van recolzar 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
qualificacié del deute estatunidenc a principis de I'estiu. Cal destacar també que gran part
de la rendibilitat positiva de I'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-ligéncia
Artificial.

Els bancs centrals i la seva politica monetaria, per aconseguir el control de la inflacié, han
acaparat gran part del focus el 2023. El Core IPC mundial va caure de forma significativa
el 2023 en gran part per la desacceleracié dels preus dels béns manufacturats mentre que,
per contra, els preus dels serveis mantenien una major rigidesa. En paral-lel, els indicadors
avancgats - oferta laboral, productivitat, excés de capacitat productiva, ... - han anat
assenyalant un entorn de menor inflacio. Afegit a aixd, l'efecte de les politiques
d'enduriment monetari, encara que amb un major retard que 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 assenyalat una pausa o fins
i tot fi, del cicle d'enduriment monetari.
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En resum, un PIB nominal que va créixer un 1,5%, per sobre del previst, i una inflacié que
ha corregit des de maxims, deixava el sector privat en millor situacioé del que en un primer
moment es descomptava per a I'any que ha finalitzat, tot i que amb grans divergéncies,
com l'europea davant I'americana.

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 negociacio del sostre de
deute als EUA també va ser un esdeveniment que va portar al limit les 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 comenga a observar-
se un efecte de "desdolaritzacié" en favor d'altres divises. També hem assistit el 2023 al
nou conflicte entre Hamas i Israel de consequéncies encara incertes a tancament d'any.

Finalment, vam tenir un esdeveniment 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 l'any
2023, la crisi dels bancs regionals americans el mes de marg. L'stress produit en el sector
com a consequéncia d'una deficient gestio 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 diposits, un major stress de la liquiditat bancaria i un major focus
en els balangos bancaris nord-americans, especialment en aquells amb exposicié al mercat
immobiliari d'oficines i centres comercials. La situacié va acabar normalitzant-se amb la
intervencio de la Fed donant liquiditat d'ultim recurs i regulant unes majors necessitats de
capital i de diposits a llarg termini per part de les entitats financeres, mesures aplicables el
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 borses mundials des del 2019 sobretot pel bon
comportament dels dos ultims mesos de I'any, a la calor de l'optimisme respecte a les
possibles baixes de tipus d'interés per part de la Reserva Federal i a la potencial influéncia
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%
recolzat 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 banda les borses europees també s'han
comportat positivament. L'Eurostoxx50 ha pujat un +19,19% amb els mercats periférics
destacant: el Mib italia un +32,83% i I'lbex espanyol un +27,03%. El Jap6 ha acompanyat
el comportament de les borses desenvolupades amb un +28,24% del Nikkei 225. Han estat
els mercats emergents els que menys han lluit el 2023 especialment per l'impacte negatiu
de la borsa xinesa que ha caigut un -3,70% al Xangai Composite. Malgrat aixo, el MSCI
Emergent ha pujat el 2023 un +9,83%.
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El mercat de renda fixa s'ha estat debatent entre la recessio, I'aterratge suau i "no aterratge"
de lI'economia americana, com a termometre de les potencials decisions per part dels bancs
centrals davant d'una inflacié que, encara que desaccelerava, ha estat en nivells incomodes
al llarg de I'any. Tot aixd 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 l'estiu per les millors dades econdomiques als EUA, una major resiliéncia de la inflacié i la
possibilitat que els tipus d'interés es mantinguessin "alts per més temps". El gir de final
d'any, amb l'evidéncia de la caiguda significativa de la inflacid, 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 l'estiu a tancar I'any en un 3,88% una mica per sobre d'on va comengar al gener
de 2023. Malgrat aquesta volatilitat I'index Bloomberg US Treasury ha tingut un
comportament el 2023 de +4,05% del qual un +5,7% s'atresora només en el quart trimestre
i un espectacular 3,4% només al desembre. Practicament veiem el mateix dibuix de
comportament a I'Eurozona, amb un creixement debilitat perd una inflacié en nivells elevats.
En el cas europeu, I'index Bloomberg Paneuropeu ha pujat un +7,49%. El credit corporatiu
a banda i banda de I'Atlantic també ha pujat de I'ordre d'un +8,52% als EUA i un 8,84% a
Europa. El major apetit pel risc a finals d'any també ha suposat un gran comportament per
al High Yield amb un tancament d'any per a I'index Ice High Yield global de +13,40%.
Finalment, cal destacar que després de dos anys de retorns de doble digit en les materies
primeres, 2023 ha estat I'any de la reversid6 amb I'index Bloomberg Commodity 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 borses continuin la seva
tendéncia alcista sembla necessari que l'increment en beneficis empresarials es produeixi
ja que no sembla gaire realista una nova expansio de multiples. Al seu torn el solid i rapid
rebot de les borses en el tancament de 2023 limita en certa mesura el moment borsari per
al 2024. L'exercici continuara sent molt tactic. Mentrestant, mantenim una posicié
equilibrada per sectors i estils, perd reforcant I'aposta pels beneficiaris d'un cicle de
creixement més prolongat, les empreses de linici 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 conviccid pels trams més curts de la corba. Tant els bons corporatius com
els de la periféria de I'Eurozona ens semblen els instruments més atractius per materialitzar
l'aposta. En l'assignacio d’actius, el panorama per al conjunt de I'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
diversificacio de la renda fixa que presenta una clara oportunitat per construir carteres
eficients.
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Us d’instruments financers

Atesa la seva activitat, I'is d'instruments financers pel Fons, tal com es descriu en la
memoria adjunta, esta destinat a la consecucio del seu objecte social, ajustant els seus
objectius i politiques de gesti6 dels riscos de mercat, credit, i liquiditat d'acord als limits i
coeficients establerts per la Llei 35/2003, de 4 de novembre, i successives modificacions,
d'Institucions d'Inversié Col-lectiva i desenvolupats pel Reial decret 1082/2012, de 13 de
juliol, i successives modificacions, pel qual es reglamenta aquesta Llei i les corresponents
Circulars emeses per la Comissié Nacional del Mercat de Valors.

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

Despeses de R+D i Medi ambient
Al llarg de I'exercici 2023 no ha existit activitat en matéria de recerca i desenvolupament.

En la comptabilitat del Fons corresponent als comptes anuals de I'exercici 2023 no hi ha
cap partida que hagi de ser inclosa en el document a part d’informacié mediambiental.

Accions propies

Al Fons no li aplica el referent a les accions propies.

Esdeveniments posteriors al tancament al 31 de desembre de 2023

Des del tancament de I'exercici al 31 de desembre de 2023 fins a la data d’aquest informe

de gestid, no s’han produit fets posteriors d’especial rellevancia que no s’assenyalin en la
memoria.



