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

Als particips de CaixaBank Global Invest, F.|. per encérec dels adminisiradors de CaizaBank Asset
Management SGIIC, 5.AL. (la Socletat gestora):

Opinid

Hem audilal els comples anuals de CaixaBank Global Invest, F.1. (el Fons), gue comprenan &l balang
a 31 de desambre de 2023, al comple de pardues | guanys, 'estat de canvis en el patrimoni net i la
memaria comesponents a Nexercic finalitzal en aguesta data.

Segons la nastra opinkd, als comples anuals adjunts expressen, en iofs els aspecies significatius, la
imatge fidel del patrimani i de |a situacid financera del Fons a 31 de desembre de 2023, aixi com dels
s52us resultals corresponents a lexercicl finalitzat en aguesta data, de conformitat amb &l marc
normatiu dinfermacss financera que resulta d'aplicacd (gue s'identifica a la nola 2 de la memdria) i, en
particular, amb &ls princips | crileds complables que hi estiguin conbnguls.

Fonament de 'opinio

Hem dut & terme la nostra auditoria de conformitat amb ka normativa reguiadons de Factivitat
d'auditona de comples vigenl a Espanya. Les noslres responsabilitals d'acord amb aquestes normes
as descriven més endavant en la seccid Responsabilifats de Mauditor en relacia amb l'sudiforis dels
compies anuals del nostre informe.

Som indepandants dal Fons de conformitat amb aels requenments d'glica, inclosos els
d'independéncia, que sén aplicables a la nosira auditoria dels comptes anuals a Espanya segons alld
que exigeix la normativa reguladara de 'aclivitat d'auditoria de comptes. En aquest sentit, no hem
prestat serveis diferents als de 'auditoria de comptes ni b han concorregut situacions o
circumstancies que, dacord amb allé que estableix Pesmentada normativa reguladora, hagin afectat la
necassarta indapandéncia da mamnera quea shagi vist compromesa.

Considerem que Fevidéncia d'auditoria que hem oblingut proporciona una basa suficient | adequada
per a la nostra opinid.

hspéﬁs més rellevants de l'audiboria

Els agpectes miés rellevants de Fauditora son aquells que, segons al nostre jedici professional, han
astal considerats com els riscos dncorraccid matarial més significatius &n la nostra auditoria dels
comptes anuals del periode actual. Aquests riscos han estat tractats en el contest de la nostra
auditoria dels comptes anuals en el seu conjunt, | en |a formacid de 1a nostra opinid sobre agquests, i
No BXPRESSEM una opinkd per separal sobre aquests rscos,
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Aspectes més rellevanis de 'auditoria

Caixabank Glohal Tnvest, F.I.

Manera com 2'han tractat a Mauditeria

Cartera dinversions financeres

De conformitat amb la legislacid vigent, fobpcte
social de les Institucions dinversad Collectiva
&3 |a captaced de lons, béns o drels del puibdlic
pir @ gastionarlos i invertir-los en béns, drets,
valors o alires insirements, financers o no,
sempre gque el rendiment de Ffinversor
s'establen en funcid dels resultals col lectius.

D'acord amb |'sctivitat antenomment descrita, el
Patrimoni Mei del Fons esta fonamentalment
irvertit en Insiruments inancers. La politica
compiabla aplicable a la cartera d'invarsions
financeres del Fons es froba dascrita en la nota
3 de la memdria adjunta | en la nola &
d'aquesta, &s delalla la cartera dinvarsions
financeres a 31 de desembre de 2023,

Identifiquam aguesta area com laspecie mes
rellevani a conssderar an Faudioria dal Fons,
per la reparcussia que la cartera dinvemsions
financeres t& en &l caloul diar del seu Patrimani
Met i, per tant, del valor liquidatiu d'agquest.

El Fons manké un contracie de geslic amb
CaixaBank Assel Managemant SGIIC, S.A.U.
com a Societal gestora. Hem oblingul un
anlanimen| dels procadiments | crilens emprals
per la Societat gestora, en la determinacio del
valor raonable dels instruments financers del
Fons, a i de considerar que ek antenors san
adaquals i s'apliquen de manera consistant par
a tots els aclius en cartera d'inversions
financeres del Fons.

Addicionalment, hem realitzat procediments
sobre la carera dinversions financeres del
Fons, entre els quals destaguen els seglents:

Obtencit de confirmacions de FEnilial
Dipasttana cdels filofls

Sol licstemn g FEntilal Dipositana, en &l
desarvolupameant da les seves funcions de
vigitncia, supenisio, custodia | adminisiracid
per al Fons, les confirmacions relatives a
lexigténcia de la lotalilal dels tiols recols en la
canera dinversions knanceres del Fons a 31 de
desarmbre de 2023, sansea trobar excapcions o
diferéncies signilcabves enlre la resposta
rebuda de I'Entitat Dipositinio | ols regisires
comptables dal Fons, proporcionats per ka
Societat gesiora d'aguesi.

Vialorackd de la cartera dirversions financeres

Comprovem ka valoracio de Ia otalitat dels titols
liquids negociats en mercals erganizals que es
Iraban an la cartera dinversions financaras dal
Fons a 31 de desembre de 2023, mitlangant la
re-axecucit dels calculs realitzats per la Societat
gesiora | ulilitzant per a aixd valors liables de
mercal a ka data d'andlsi,

Les mencionades re-execucions reflecieen
que les diferéncias en les valoracions
abtingudes respecite a las valoracions
registrades en la complabiitat del Fons, no san
significatives.
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Caixabank Global Invest, F.L.
Altra informacit: Informe de gestia

L'alira informachd comprén exclusivameant Mnforma de gestid de Fexercicl 2023, |a lomulacis de la
qual és responsabililal dels administradors de ka Societal gestora | no forma part integrant dels
comples anuals.

La nostra opinid dauditona sobre als comples anuals no cobraix 'informe de gessd, La noatra
responsabiital sobre lnforme de gestit. de confomital amb alld que exigeix |a normativa reguladora
de Fzctvital d'auditona de comples, consislaix a avaluar i informar sobre la concordanga de Mnforme
die gastid amb els comples anuals, a parlir del conaikament de MNenlital ablingul an la realitzacit de
Fauditoria dals esmentals comptes. aixi com avaluar i informar de si 8l contingut | presentacsd de
Finforme de gestit son conformes a la normativa que resulla d'aplicacio. Si, basant-nos en & treball
que hem realitzal, concloem gue existexen incorreccions malterials, estem obligats a informar d'alxd.

Sobro la base del treball realitzal, segons alid descril an el paragrafl anterior, la informacid que contd
linforme de geslio concorda amb |a dels comples anuals de Fexercicl 2023 § el seu contingul i
presantacis sén conformes a la normativa que resulla d'aplicacia.

Responsabilitat dels administradors de la Sacietat gestora en relacia amb els comples anuals

Els administradors de la Socelal geslora son msponsables de formalar als comples anuals adjunts,
de forma que expressin la imalge fidel del patrimaoni, de la situackd fnancera | dels resultats dal Fons,
de conformital amb el marc normatiu dinformacid financera aplicable a 'entitat a Espanya, i dal
control interm que considerin necessar per permetre ia preparacia de compies anuals lliures
dincomeccid malenisl, a causa de rau o eror.

En la preparacid dels comples anuaig, eis adminisiradors de la Societal gesiora son responsables de
la valorackh de la capacitat del Fons per continuar com a empresa en funcionament, revelant, segons
cormespongul, s qikestions relacionades amb empresa en funcionament | utilitzant & principi
complable d' emprasa en funcionament exceple si als esmaentats administradors lenen la intencid de
quidar el Fons o de cessar les seves operacions, 0 5 no existel cap sira alternativa realista,

Responsabilitats de I'auditor én relacid amb I'suditoria dels comples anuals

Els nosires objechus son abienir una segureiat reonable que als comptes anuals en el seu conjunt
estan Bures dincormeceit matenal, a causa a fray o emor, | emelre un informe dawditoria que conté ia
nosira opinic,

Seguretal racnable &5 un ali grau de seguretat. perd no garanteix que una awditona realiizada de
conformital amb la normativa reguiadora de 'activital d'audionia de comptes vigent a Espanya sempre
detecli una incorreccid maberial guan exisleixi. Les incomeccions podan tanir Boc per frau o ermor i 68
consideren materals si, individualment o de forma agregada. es pot preveure racnablement gue
influsixen en kes decisions econdmiques que els usuarns pranen basant-se en els comples anuals.
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Caixabank Global Invest, F.I.

Com a pan d'una auditora de conbormstal amb ia normativa reguladora de 'activitat d'auditona de
comples vigenl a Espanya, apliguem &l nostre judicl professional | mantenim una sclitud
d'escepticisme professional durant tola laudiloria. També:

- Identifiguem | valorem els riscos dincomeccid matenal en els comples anuals, a causa de frau o
erfor, dissenyem | apliquem procediments d'auditoria per respondre a aguesis rscos | oblenim
evidancia d'auditoria suficient | adequada per proporcionar una base per a la nostra opinic. El
risc de no detectar una incomeccid material a causa de frau és mes elaval que en el cas duna
incorreccio matenal a causa d'emor, B que el frau pol implicar col-usio, falsificacio, omissons
delibarades, manifestacions infencionadamaent emomes. o Nelusit del control inbern

. Obtenim coneemeant ded control intemn reflevant per a Nauditoria amb la finalital de dissanyar
procediments d’audiloria que siguin adequats en funcid de les circumstancies, | no amb |a
fnadital d'exprassar una opinid soboae Naficicia del control intarn de 'entital.

. Avaluem si les politiques complables gue s'apliquen s4n adequades i la raonabilitat de les
eslimacions complablas | |a cormesponant informacld revalada pals administradors da la
Socielat geslora,

. Concloem sobra si &5 adequada |a utilitzacid, per part dals adminisiradors de la Societal
gestora, del principl complable d' empresa an funcionament |, basani-nos an 'evidéncia
d'auditoria oblinguda, concloam sobre 3| existaix o no una incertesa materal relacionada amb
fetz 0 amb condicions que poden generar dubtes significatius sobre ta capacitat del Fons per
continuar com a empresa en funcionament. Si conchoem que exisieix una incenesa matenal, es
requangix gue cridem |'alencid an el nostre informe d'auditonia sobra la comesponent informacsa
revelada en efs compies anuals o, 3i aquestes revelacions no son adequades, Que eXpressem
una opnié modificada. Les nostres conclusions &s basen en 'evidénca dauditona obtinguda
fins a la data da nostre informe daudiloria. Mo obstant aixt, fets o condicions fulurs poden ser
la causa que & Fons deixi de ser una empresa en funcionament.

. Avalpem la presentacid global, Festructura | &l contingut dels comples anuals, inclosa la
informacit revalada, | sl als comples anuals represenien |es iransaccions | sis fels subjacenis
da manera que aconseguainen expressar la imaige fidel.

Ens comuniquam amb &ls administradors de la Socatal gesiora an relacid amb, entre alires
glestions, I'abast | el momen! de realitzacio de Maudilona plandicats | les troballes significatives da
Fauditonia. aixi com qualsevol deficiéncia significativa del control intem que identifiguem en el
transcurs de Fauditona.
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Caixabank Glohal Invest, F.I.

Entre els riscos significaties gue han estal objects de comunicac als adminlsradors de la Societal
pestora, detarminam &is que han astat de la major significativital an l'auditoria dals compias anuals
del pariode actual | que sn, en consegiéncia, els riscos considerats més significatius.

Descrivim aquests riscos an al nostre informe d'auditona lleval gue ks disposicions legals o
reglamentariey prohibaixin revelar pdblicament la qlestid

PricewaterhouseCaoopers Audilores, S.L. (S0242)
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CaixaBank Global Invest, F.I.

Comptes Anuals a 31 de desembre de 2023 i
informe de gestio de I'exercici 2023
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CaixaBank Global Invest, F.I.

Balang¢ a 31 de desembre de 2023
(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 Credit
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

15 865 081,21
12 578,12

15437 087,44

14 307 039,74
5963,73

13 523 872,58

190 023,86

595 292,10

190 023,86

15 247 063,58

595 292,10

12 928 580,48

15 247 063,58

415 415,65

12 928 580,48

777 203,43

TOTAL ACTIU

15 865 081,21

14 307 039,74

Les Notes 1 a 12, descrites en la memoria adjunta, formen part integrant del balang al 31 de desembre de 2023.
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CaixaBank Global Invest, F.I.

Balan¢ a 31 de desembre de 2023 i 2022
(Expressat en euros)

PATRIMONI | PASSIU 2023 2022
Patrimoni atribuit a particips o accionistes 15 849 210,10 14 297 743,49
Fons reemborsables atribuits a particips o accionistes 15849 210,10 14 297 743,49
Capital - -
Particips 13 682 725,72 17 779 388,00
Prima d’emissié - -
Reserves 3 565,50 3 565,50

(Accions propies)

Resultats d’exercicis anteriors - -
Altres aportacions de socis - -
Resultat de I'exercici 2 162 918,88 (3485 210,01)
(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 15 871,11 9 296,25
Provisions a curt termini - -
Deutes a curt termini - -
Creditors 15 871,11 9 296,25
Passius financers - -
Derivats - -
Periodificacions - -

TOTAL PATRIMONI | PASSIU 15 865 081,21 14 307 039,74
COMPTES D’ORDRE 2023 2022

Comptes de compromis - -
Compromisos per operacions llargues de derivats - -
Compromisos per operacions curtes de derivats - -

Altres comptes d’ordre 3485 210,01 -
Valors cedits en préstec per la IIC - -
Valors aportats com a garantia per la |IC - -
Valors rebuts en garantia per la IIC - -
Capital nominal no subscrit ni en circulacié -
Pérdues fiscals a compensar 3485 210,01 -

Altres - -
TOTAL COMPTES D’ORDRE 3485 210,01 -

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de
2023.
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CaixaBank Global Invest, F.I.

Compte de peérdues i guanys corresponent a I’exercici anual acabat el 31 de
desembre de 2023 i 2022
(Expressat en euros)

2023 2022
Comissions de descompte per subscripcions i/o
reemborsaments - -
Comissions retrocedides a la Institucio d’Inversio Col-lectiva 11 250,01 7 975,78
Despeses de personal - -
Altres despeses d’explotacio (48 845,06) (83 832,47)
Comissié de gestio (37 875,86) (70 390,55)
Comissi6 de dipositari (3 005,21) (3110,78)
Ingrés/despesa per compensacié compartiment - -
Altres (7 963,99) (10 331,14)
Amortitzacio de I'immobilitzat material - -
Excessos de provisions - -
Deteriorament i resultats per alienacions d'immobilitzat - -
Resultat d’explotacié (37 595,05) (75 856,69)
Ingressos financers 24 583,09 6 096,51
Despeses financeres (36,41) (44,41)
Variacié del valor raonable en instruments financers 1623 805,60 (4 381 640,01)
Per operacions de la cartera interior (129 198,51) 25 094,80
Per operacions de la cartera exterior 1753 004,11 (4 406 734,81)
Per operacions amb derivats - -
Altres - -
Diferéncies de canvi 280,77 36 634,21
Deteriorament i resultat per alienacions d’instruments
financers 558 389,16 929 600,38
Deterioraments - -
Resultats per operacions de la cartera interior 116 664,33 142,74
Resultats per operacions de la cartera exterior 461 164,81 999 276,38
Resultats per operacions amb derivats (19 908,18) (69 663,36)
Altres 468,20 (155,38)
Resultat financer 2 207 022,21 (3 409 353,32)
Resultat abans d’impostos 2169 427,16 (3 485 210,01)
Impost sobre beneficis (6 508,28) -
RESULTAT DE L’EXERCICI 2 162 918,88 (3 485 210,01)

Les Notes 1 a 12, descrites en 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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CaixaBank Global Invest, F.I.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023
(Expresado en euros)

A 31 de desembre de 2023

A) Estat d’ingressos i despeses reconeguts
Resultat del compte de perdues i guanys 2162 918,88

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

Total d’ingressos i despeses reconeguts 2162 918,88

B) Estat total de canvis en el patrimoni net

Un altre
Resultat de (Dividend a patrimoni
Particips Reserves I’exercici compte) atribuit Total
Saldos al 31 de desembre de 2022 17 779 388,00 3 565,50 (3 485 210,01) - - 14 297 743,49
Ajustaments per canvis de criteri - - - -
Ajustaments per errors - - - -
Saldo ajustat 17 779 388,00 3 565,50 (3 485 210,01) 14 297 743,49
Total ingressos i despeses
reconegudes - - 2 162 918,88 2 162 918,88
Aplicacio del resultat de I'exercici (3485 210,01) - 3485 210,01 -
Operacions amb particips
Subscripcions 40 467,92 - - 40 467,92
Reemborsaments (651 920,19) - - (651 920,19)
Altres variacions del patrimoni - - - -
Saldos al 31 de desembre de 2023 13 682 725,72 3 565,50 2 162 918,88 15 849 210,10

Les Notes 1 a 12, descrites en 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.
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CaixaBank Global Invest, F.I.

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

A 31 de desembre de 2022

A) Estat d’ingressos i despeses reconeguts
Resultat del compte de perdues i guanys (3485 210,01)

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

Total d’ingressos i despeses reconeguts (3 485 210,01)

B) Estat total de canvis en el patrimoni net

Un altre
Resultat de (Dividend a patrimoni
Particips Reserves I’exercici compte) atribuit Total
Saldos al 31 de desembre de 2021 15 084 372,01 3 565,50 3 389 509,53 - - 18 477 447,04
Ajustaments per canvis de criteri - - - - - -
Ajustaments per errors - - - - - -
Saldo ajustat 15 084 372,01 3 565,50 3 389 509,53 - - 18 477 447,04
Total ingressos i despeses
reconegudes - - (3485 210,01) - - (3485 210,01)
Aplicacio del resultat de I'exercici 3 389 509,53 - (3 389 509,53) - - -
Operacions amb particips
Subscripcions 11 662 316,92 - - - - 11 662 316,92

Reemborsaments (12 356 810,46) - - - - (12 356 810,46)
Altres variacions del patrimoni - -

Saldos al 31 de desembre de 2022 17 779 388,00 3 565,50 (3 485 210,01) - - 14 297 743,49
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CaixaBank Global Invest, F.I.

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 Global Invest, F.I., en endavant el Fons, va ser constituit a Madrid el 29
d'abril de 2008 sota la denominacié social de Bankpyme Global Invest, F.l. havent
passat per diferents denominacions fins a adquirir I'actual amb data 20 de maig de
2016. Té el seu domicili social en Passeig de la Castellana, 189, Madrid.

El Fons es troba inscrit en el Registre de Fons d’Inversio de la Comissioé Nacional del
Mercat de Valors (CNMV) des del 30 de maig de 2008 amb el numero 4.027,
adquirint, a efectes legals, la consideracio de Fons d’Inversio a partir de llavors.

El Fons es troba inscrit en la categoria de no harmonitzats conforme a la definicié
establerta a I'article 13 del Reial Decret 1082/2012, i successives modificacions.

L’1 de juliol de 2022, la Societat Gestora va procedir a crear classes de séries de
participacions en les quals es divideix el Patrimoni atribuit a particips del Fons:

e Classe Estandard: classe de participacions que engloba els particips existents a
la data d’inscripcié del fullet del Fons en els registres de la CNMV i als que se
subscriguin posteriorment a través del comercialitzador del Fons.

e Classe Cartera: classe de participacions que engloba les carteres d’inversions de
Clients amb gesti6 discrecional i/o amb assessorament independent encomanada
al grup CaixaBank mitjancant contracte i per a |IC gestionades pel grup Caixabank
AM.

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 captacié
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 funcio dels resultats col-lectius.

La gestio, administracio i representacié 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
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CaixaBank Global Invest, F.I.

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

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 sén els seglents:

e El patrimoni minim s’haura de situar en 3.000.000 euros. No obstant aix0, 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 inscripcié en el registre de la
CNMYV, 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
funcio.

e S’estableixen uns percentatges maxims d’obligacions enfront de tercers i de
concentracio d’inversions.

e El 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 12).
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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 comissiéo anual en
concepte de despeses de gestié que no excedira del 2,25% sobre el patrimoni del
Fons.

Igualment, el Reglament de Gestié del Fons estableix una remuneraci6 de I'Entitat
Dipositaria que no podra excedir del 0,20% anual del patrimoni custodiat.

Durant I'exercici comprés entre el 1 de gener 2022 i el 30 juny de 2022, inclusivament,
la comissié de gestio ha estat del 0,50% sobre el patrimoni gestionat i la comissié de
dipositaria ha estat del 0,02% sobre el patrimoni custodiat.

Aixi mateix, durant el periode compres entre I'1 de juliol de 2022, data en qué es van
crear les Classes Estandard i Cartera, i el 31 de desembre de 2023, el Fons aplica
una comissio diferent per a cada classe i unes comissions de gesti6 i diposit tal com
es detalla a continuacio:

Classe Classe

Cartera Estandard
Comissié de Gestio 0,200% 0,500%
Comissi6 de Dipositaria 0,020% 0,020%

Durant I'exercici 2023 i 2022 la Societat Gestora no ha aplicat als particips del Fons
sobre l'import de les participacions subscrites, ni sobre I'import de les participacions
reemborsades.

La inversido minima inicial és de 600 euros en la Classe Estandard. Aixi mateix, la
inversid minima a mantenir és de 600 euros en la Classe Estandard. Aquest minim
no s’aplicara als particips del Fons que ho fossin abans del 13 d’abril de 2012,
inclusivament. En els suposits en qué com a conseqléncia de lordre de
reemborsament d’un particip la seva posicié en el fons descendeixi per sota de la
inversid minima a mantenir establerta en el fullet, la Societat Gestora procedira a
reemborsar-li la totalitat de les participacions. No hi ha inversié minima inicial ni a
mantenir a la Classe Cartera.

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
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b)

I'epigraf de “Comissions retrocedides a la Institucié d'Inversié Col-lectiva” del compte
de pérdues i guanys adjunts van ascendir a 11.250,01 euros i 7.975,78 euros a 31
de desembre de 2023 i 31 de desembre de 2022, 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 disposicio 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 el Fons que, en tot cas, son objecte de requeriment especific per la
Societat Gestora, son els seglents:

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 concentracié de riscos abans descrits. La quantificacié del risc de crédit
consequéncia de lI'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'horitzé
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.

e Risc de liquiditat: En el cas que el Fons invertis en valors de baixa capitalitzacié o
en mercats amb una reduida dimensié 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 '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 inversid, 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
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consisteix a acotar o limitar la gestid, orientant-la cap a actius que compleixen
una seérie 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 periddica, els departaments
de Valoraci6 i Control de Riscos elaboren diferents informes orientats a la
gestioé d’aquest risc. Aquests informes mostren el grau de liquiditat que tenen
les institucions d'inversio col-lectiva en funcié de la tipologia dels seus actius
en cartera aixi com l'estat o pes que representen aquells que, per diferents
motius, soén 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 consequéncia de
moviments adversos en els preus de mercat. Els factors de risc més significatius
podrien agrupar-se en els seguents:

- 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:

= Risc de tipus d’interes: 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. Aquest impacte
s’estima de manera aproximada a partir de la durada, durada modificada
o sensibilitat i ajustant per convexitat.

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

- Risc de tipus de canvi: la inversié en actius denominats en divises diferents
de I'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
inversio 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 inversié en mercats considerats emergents pot comportar,
si s’escau, riscos de nacionalitzacid o expropiacié d’actius o imprevistos
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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 horitzé temporal definit.

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

e 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.

e Risc de sostenibilitat: La Societat Gestora del Fons té en compte els 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
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 la participacio 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, crédit 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.
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2.

a)

b)

c)

d)

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 situacio 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 classificacio recollits, fonamentalment, en la Circular 3/2008 de la
CNMV i successives modificacions. Els principis més significatius es descriuen en la
Nota 3. No hi ha cap principi comptable d’aplicacié obligatoria que, essent significatiu
el seu efecte sobre aquests comptes anuals, s’hagi deixat d’aplicar.

Comparabilitat

Els comptes anuals al 31 de desembre de 2022 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
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compromisos que figuren registrats en els comptes anuals. Aquestes estimacions es
refereixen, principalment, al valor raonable i a les possibles pérdues per
deteriorament de determinats actius financers, si n’hi hagués. Tot i que aquestes es
considerin les millors estimacions possibles, en base a la informacié 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 existeixen 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.

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 gestio del Fons continuara
en el futur previsible. Per tant, l'aplicacié 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
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d)

contraprestacio lliurada més els costos de transacciéo 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 métode del tipus d’interés
efectiu. No obstant aixd, 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.

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 péerdues 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 cotitzacié
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 econdomiques des
del moment de la transaccio.

En cas que no existeixi mercat actiu per a linstrument de deute s’apliquen
técniques de valoracio, com preus subministrats per intermediaris, emissors o
difusors d’'informacid, utilitzacioé 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 d'opcions si s’escau.
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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.

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 lentitat o grup consolidat, corregit per I'import de les plusvalues o
minusvalideses tacites, netes d'impostos, existents en el moment de la valoracio.

e Diposits en entitats de crédit: diposits que el Fons manté en entitats de crédit, 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 l'dltim valor liquidatiu disponible. Per a les inversions en Institucions
d'Inversi6 Col-lectiva d'Inversid Lliure, Institucions d'Inversi6 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.
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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 0 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 en la Circular 6/2010 de la CNMV, i successives modificacions.

Els actius en els quals concorri un deteriorament notori i irrecuperable de la seva
inversio, 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.

Adaquisicid 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’interées 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 cessio en ferm de I'actiu adquirit temporalment es registra com a passiu financer
a valor raonable amb canvis en péerdues 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 consequéncia dels canvis en el valor raonable
d'aquests actius es reflecteixen en el compte de pérdues i guanys de la seguent
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)

h)

forma: les diferéncies negatives o diferéncies positives es registren sota I'epigraf de
“Deteriorament i resultat per alienacions d'instruments financers” o de “Variacio 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 Il'actiu del
balanc.

Valors representatius de deute

Els valors representatius de deute es registren en el moment de la seva liquidaci6 pel
valor raonable de la contraprestacio lliurada, incloent-hi els costos de transaccié
explicits directament atribuibles a I'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 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 balanc.

Operacions de derivats, excepte permutes financeres

Les operacions de derivats es registren en el moment de la seva contractacié 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 compromes.

Els fons dipositats en concepte de garantia tenen la consideracié comptable de
diposit cedit, registrant-se en el capitol corresponent de I'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 Institucio d'Inversié Col-lectiva”.

Les primes resultants de les opcions comprades o emeses es reflecteixen en l'epigraf
de “Derivats” de l'actiu o passiu del balang, en la data d'execucio de I'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
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Memoria dels comptes anuals corresponent a I’exercici anual acabat el 31 de
desembre de 2023
(Expressada en euros)

j)

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
0 no, utilitzant com a contrapartida I'epigraf de “Derivats”, de la cartera interior o
exterior de l'actiu o del passiu corrent del balang.

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 I'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 “Variacioé 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
consequéncia 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, débits i crédits, les diferéncies
de canvi, tant positives com negatives, es reconeixen en el compte de pérdues i
guanys sota l'epigraf de “Diferéncies 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.
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Memoria dels comptes anuals corresponent a I’exercici anual acabat el 31 de
desembre de 2023
(Expressada en euros)

k)

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.

Subscripcions i reemborsaments

Les subscripcions i reemborsaments de participacions es comptabilitzen per I'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 balan¢ 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 lI'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
Institucié 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
mitjangant la compensacio 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
Administracions Publiques deutores 6 741,74 1 658,97
Operacions pendents de liquidar 5 836,38 4 304,76

12 578,12 5963,73

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 i 2022 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 seguent:

2023 2022
Administracions Publiques creditores 6 508,28 -
Altres 9 362,83 9 296,25

15 871,11 9 296,25

El capitol de “Administracions Publiques creditores” recull, al 31 de desembre de 2023,
I'import de I'impost de societats reportat en I'exercici.

El capitol de "Creditors - Uns altres" recull al 31 de desembre de 2023 i 2022, principalment,
I'import de les comissions de gestid 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 saldo algun pendent de pagament que acumuli un ajornament
superior al termini legal establert.
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Memoria dels comptes anuals corresponent a I’exercici anual acabat el 31 de

desembre de 2023
(Expressada en euros)

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:
Cartera interior
Institucions d'Inversié Col-lectiva

Cartera exterior
Institucions d'Inversié Col-lectiva

2023 2022
190 023,86 595 292,10
190 023,86 595 292,10

15 247 063,58

12 928 580,48

15 247 063,58

12 928 580,48

15 437 087,44

13 523 872,58

Als Annexos | i Il adjunts, parts integrants d’aquesta memodria, es detallen la cartera
d’inversions financeres del Fons al 31 de desembre de 2022 i 2021, respectivament

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.

7. Tresoreria

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

Comptes al Dipositari
Comptes en euros
Comptes en divisa

Altres comptes de tresoreria
Altres comptes de tresoreria en euros

2023 2022

333 503,29 776 495,93

172 807,72 69 148,84

160 695,57 707 347,09
81 912,36 707,50
81912,36 707,50

415 415,65 777 203,43

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

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 “Altres comptes de tresoreria” del Fons al 31 de desembre de 2023 i
2022, recull el saldo mantingut a CaixaBank, S.A.

8. Patrimonio atribuido a participes
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.

El valor liquidatiu de cada participacié al 31 de desembre de 2023 s’ha obtingut de la
manera segient:

Classe
Classe Cartera Estandard
Patrimoni atribuit a participis 13 290 956,22 2 558 253,88
Nombre de participacions emeses 2 011 538,90 130 427,24
Valor liquidatiu per participacié 6,61 19,61
Nombre de particips 9 102

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

Classe
Classe Cartera Estandard
Patrimoni atribuit a participis 11 503 527,44 2794 216,05
Nombre de participacions emeses 2011 975,76 164 137,29
Valor liquidatiu per participacio 5,72 17,02
Nombre de particips 10 114
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Memoria dels comptes anuals corresponent a I’exercici anual acabat el 31 de
desembre de 2023
(Expressada en euros)

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 el nombre de particips amb un percentatge de participacio
individualment superior al 20% ascendeix al tancament d'exercici a un, representant el
79,53% de la xifra de patrimoni del Fons, per la qual cosa es considera participacio
significativa d'acord amb I'article 31 del Reial decret 1082/2012 d'Institucions d'Inversio
Col-lectiva, i successives modificacions.

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

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

2023 2022

Pérdues fiscals a compensar 3485 210,01 -

3485 210,01 -

10. Administracions Publiques i situacié fiscal

Durant l'exercici 2023, el régim fiscal del Fons ha estat regulat per la Llei 27/2014, de 27
de novembre, de I'Impost de 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, l'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” recull I'lmpost sobre beneficis
reportat en l'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 queé sigui presentada la corresponent declaracio de I'lmpost sobre beneficis.
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Memoria dels comptes anuals corresponent a I’exercici anual acabat el 31 de
desembre de 2023
(Expressada en euros)

No existeixen 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 legislacio vigent, les declaracions per als diferents impostos als que el Fons
es troba subjecte no poden considerar-se definitives fins a haver estat inspeccionades per
les autoritats fiscals o haver transcorregut el termini de prescripcié de quatre anys.

El Fons té oberts a inspeccié tots els impostos als quals esta subjecte dels ultims quatre
exercicis.

No existeixen contingéncies significatives que poguessin derivar-se d'una revisio per les
autoritats fiscals.

11. Altra informacion

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’interés 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, informacid 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 l'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 2022 i 2021.

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'Inversio Col-lectiva, els temes relatius a la proteccié del medi ambient i la seguretat i salut
del treballador apliquen exclusivament a aquesta Societat Gestora.

19



K

CaixaBank Global Invest, F.I.

Memoria dels comptes anuals corresponent a I’exercici anual acabat el 31 de
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Els honoraris percebuts per PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. per serveis
d'auditoria de comptes anuals dels exercicis 2023 i 2022, ascendeixen a 4 milers d'euros,
en cada exercici.

12. Fets Posteriors

El 28 de desembre de 2023 s'ha publicat el Reial decret 1180/2023, de 27 de desembre,
pel qual es modifiguen el Reial decret 948/2001, de 3 d'agost, sobre sistemes
d'indemnitzacié 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, el qual ha entrat en vigor als vint dies de la seva publicaci6. Aquest Reial decret
incorpora, entre altres, les segiuents modificacions:

e S'elimina I'exigéncia d'un coeficient de liquiditat de I'1%.

e S'adapta el regim de la comissiéo 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 ultims 5 anys.

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

comptes anuals, no s'han produit altres fets posteriors d'especial rellevancia que no hagin
estat esmentats amb anterioritat.
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Annex |. Cartera d'inversions financeres al 31 de desembre de 2023

(Expressada en euros)

Cartera Interior Divisa
Accions i participacions Directiva

FONS|MULTISAL EUR
TOTALS Accions i participacions Directiva

TOTAL Cartera Interior

Valoracio
inicial

123 961,27
123 961,27

123 961,27

Interessos

Valor
raonable

190 023,86
190 023,86

190 023,86

(Minusval
ua)/
Plusvalua

66 062,59
66 062,59

66 062,59

ISIN

ES0110057025
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Annex |. Cartera d'inversions financeres al 31 de desembre de 2023
(Expressada en euros)

Valoracio Valor (Minusvalua)

Cartera Exterior Divisa inicial Interessos raonable | Plusvalua ISIN

Accions i participacions Directiva
FONS|NORDEA GLB CLIMATE A EUR 510 618,25 - 733 885,16 223 266,91 LU0348927095
FONS|DWS SMART INDUSTRIAL EUR 200 020,00 - 219 864,33 19 844,33 DEOOODWS2MA8
FONS|VANGUARD US 500 STOC UsSD 847 713,07 - 908 163,68 60 450,61 IE0002639775
ETF|ISHARES CORE MSCI EU EUR 603 693,45 - 633 192,06 29 498,61 IE00B4K48X80
FONS|FTGF CLEARBRIDGE INF EUR 440 051,00 - 469 191,96 29 140,96 IEO0BD4GV124
FONS|BROWN ADVISORY US EQ UsSD 735 456,59 - 871 630,68 136 174,09 IEOOBGOR1F40
ETF|ISHARES AUTOMATION & UsD 295 367,64 - 636 238,45 340 870,81 IE0O0BYZK4552
FONSIPICTET DIGITAL-I USD UsSD 321 295,38 - 520 036,22 198 740,84 LU0101689882
FONS|BLACKROCK GLB WRLD E EUR 320 020,00 - 296 809,67 (23 210,33) LUO0171301533
FONS|PICTET PREMIUM BRAND EUR 500 020,60 - 504 719,65 4 699,05 LU0217138485
FONS|ROBECO BP U.S. PREMI UsSD 302 819,92 - 866 562,92 563 743,00 LU0226954369
ETF|ISHARES EURO STOXX B EUR 126 968,44 - 172 890,00 45 921,56 DE0006289309
FONS|CT LUX PAN EUROPE SM EUR 735 738,21 - 687 841,26 (47 896,95) LU0282719219
FONSI|INVESCO GLB CONSUMER EUR 650 040,00 - 527 761,89 (122 278,11) LU2336017053
FONS|MSTANLEY GLB BRANDS- UsSD 697 793,18 - 761 884,69 64 091,51 LU0360482987
FONS|AMUNDI IDX MSCI EURO EUR 750 018,82 - 871 522,65 121 503,83 LU0389811539
FONS|WELLINGTON GLB QUALI UsSD 375 331,78 - 422 079,24 46 747,46 LU0629158030
FONS|BLACKROCK GLB CONTIN EUR 440 668,77 - 763 232,75 322 563,98 LU0888974473
FONS|FIDELITY GLB TECH-IA UsSD 148 575,89 - 499 310,24 350 734,35 LU1457522305
FONSIALLIANZ GLB ARTIFICI EUR 240 031,00 - 467 786,56 227 755,56 LU1548499711
FONS|JPM EUROPE STGIC VAL EUR 445 040,00 - 528 988,11 83 948,11 LU1814672074
FONS|JANUS H HORIZON PAN EUR 583 580,37 - 739 069,73 155 489,36 LU1834997006
FONSJINVESCO PAN EUROPE E EUR 522 290,67 - 644 062,45 121 771,78 LU1848768336
FONS|SCHRODER ISF EMERGMK UsSD 200 039,08 - 204 708,61 4 669,53 LU1910290466
FONS|CAPITAL GROUP NEW PE EUR 830 021,73 - 865 536,98 35 515,25 LU2133218979
FONSI|PICTET SECURITY-I US UsSD 235118,43 - 430 093,64 194 975,21 LU0256845834

TOTALS Accions i participacions Directiva 12 058 332,27 - 15 247 063,58 3188 731,31

TOTAL Cartera Exterior 12 058 332,27 - 15 247 063,58 3188 731,31
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Annex Il. Cartera d'inversions financeres al 31 de desembre de 2022

(Expressada en euros)

Cartera Interior Divisa
Accions i participacions Directiva

FONS]| EUR
TOTALS Accions i participacions Directiva

TOTAL Cartera Interior

Valoracio
inicial

400 031,00
400 031,00

400 031,00

Interessos

Valor
raonable

595 292,10
595 292,10

595 292,10

(Minusvalua)
/ Plusvalua

195 261,10
195 261,10

195 261,10

ISIN

ES0110057025
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Annex Il. Cartera d'inversions financeres al 31 de desembre de 2022
(Expressada en euros)

Valor (Minusvalua)

Cartera Exterior Divisa Valoracio inicial Interessos raonable | Plusvalua ISIN

Accions i participacions Directiva
FONS|ID_BB_25668541 UsD 375 331,78 - 356 580,75 (18 751,03) LU0629158030
FONS|ID_BB_366911 UsSD 847 713,07 - 745 934,47 (101 778,60) IE0002639775
FONS|ID_BB_51139818 EUR 440 051,00 - 453 290,39 13 239,39 IEO0BD4GV124
FONS|ID_BB_17426718 UsSD 586 960,13 - 535 188,33 (51 771,80) IEOOBGOR1F40
ETF|ID_BB_50929878 UsSD 295 367,64 - 469 617,38 174 249,74 IE0O0BYZK4552
FONS|ID_BB_308680 UsSD 321 295,38 - 349 052,45 27 757,07 LU0101689882
FONS|ID_BB_10068305 UsD 302 819,92 - 797 559,88 494 739,96 LU0226954369
FONS|ID_BB_11133282 UsD 421 739,29 - 652 604,74 230 865,45 LU0256845834
FONS|ID_BB_11510904 EUR 435 020,00 - 346 025,10 (88 994,90) LU0282719219
FONS|ID_BB_29967505 EUR 200 020,00 - 199 035,37 (984,63) LU0336299580
FONS|ID_BB_14331474 EUR 220 031,00 - 401 915,75 181 884,75 LU0348927095
ETF|ID_BB_7284378 EUR 296 259,70 - 325 430,00 29 170,30 DE0006289309
FONS|ID_BB_15200115 EUR 750 018,82 - 751 182,80 1 163,98 LU0389811539
FONS|ID_BB_147866 EUR 650 040,00 - 431 387,98 (218 652,02) LU2336017053
FONSJ|ID_BB_ 133888 EUR 440 668,77 - 634 541,15 193 872,38 LU0888974473
FONS|ID_BB_47363120 EUR 500 062,00 - 735 103,32 235 041,32 LU1295554833
FONS|ID_BB_1083436 UsD 148 575,89 - 354 137,05 205 561,16 LU1457522305
FONS|ID_BB_20237575 EUR 540 020,00 - 524 122,05 (15 897,95) LU1472572954
FONS|ID_BB_53311786 EUR 240 031,00 - 320 599,67 80 568,67 LU1548499711
FONS|ID_BB_1410770 EUR 445 040,00 - 459 688,36 14 648,36 LU1814672074
FONS|ID_BB_138585 EUR 365 031,00 - 471 977,85 106 946,85 LU1834997006
FONS|ID_BB_138062 EUR 815 020,00 - 854 811,06 39 791,06 LU1848768336
FONS|ID_BB_10406022 UsD 565 938,96 - 519 445,56 (46 493,40) LU1856219446
FONS|ID_BB_61390928 UsD 293 729,97 - 294 225,98 496,01 LU1861215033
FONS|ID_BB_11306534 EUR 300 020,00 - 270 807,78 (29 212,22) LU2058011201
FONS|ID_BB_1708162 UsSD 697 793,18 - 674 315,26 (23 477,92) LU0360482987

TOTALS Accions i participacions Directiva 11 494 598,50 - 12 928 580,48 1433 981,98

TOTAL Cartera Exterior 11 494 598,50 - 12 928 580,48 1433 981,98
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Exposicio6 fidel del negoci i activitats principals

L'any 2023 comengava 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
reduccio 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 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 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 quedar-se curta I'efecte de la reobertura enfront de les expectatives i, per
descomptat, no aconseguir resoldre els reptes estructurals que la Xina afronta. Al revés,
el creixement agonic de I'Eurozona, amb la recessié 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 I'any i va
sorprendre l'alca. Els elevats déficits fiscals, solid mercat laboral i fort ritme de consum,
van recolzar lI'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 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-ligéncia Atrtificial.

Els bancs centrals i la seva politica monetaria, per a aconseguir el control de la inflacio,
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 avangats - oferta laboral, productivitat, excés de
capacitat productiva, ... - han anat assenyalant un entorn de menor inflaci6. Afegit a aixo,
I'efecte de les politiques d'enduriment monetari, encara que amb un major retard que
I'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 que es preveu, i una
inflacié que ha corregit des de maxims, deixava al sector privat en millor situacioé del que
en un primer moment es descomptava per a l'any que ha finalitzat, encara que amb grans
divergéncies, com I'europea enfront de 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 porto al limit les negociacions donant
lloc fins i tot a la rebaixa del rating del deute nord-america per part de Fitch des de 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 “desdolarizacion” en favor d'altres divises. També hem assistit en 2023 al
nou conflicte entre Hamas i Israel de consequéncies encara incertes a tancament d'any.

Finalment, vam tenir un esdeveniment que crédit que va disparar el temor a una crisi
sistemica. 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 consequéncia d'una deficient gestid 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 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 ultims mesos de I'any, a la calor de I'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, l'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. El 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 Japé 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 lI'impacte negatiu
de la bossa xinesa que ha caigut un -3,70% al Xangai Composit. Malgrat aixo, el MSCI
Emergent ha pujat en 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 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% alguna cosa per sobre d'on va comengar al
gener de 2023. Malgrat aquesta volatilitat I'index 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% només 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 credit
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. El major apetit pel risc a la fi d'any també ha suposat un gran
comportament per al High Yield amb un tancament d'any per a l'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
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 bosses continuin la seva
tendéncia alcista sembla necessari que l'increment en beneficis empresarials es produeixi
ja que no sembla molt realista una nova expansié de multiples. 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 posicio
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 desinflacion, l'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 periferia de I'Eurozona ens semblen els instruments més atractius per a
materialitzar I'aposta. En l'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
inflacié, 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 a construir
carteres eficients.
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Us d'instruments financers

Donada 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 gestio dels riscos de mercat, crédit, i liquiditat d'acord amb els 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 econdmiques 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 existeix
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.



