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KPMG Auditores, S.L.
P° de la Castellana, 259 C
28046 Madrid

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales emitido
por un Auditor Independiente

A los Participes de Abanca Renta Variable Europa, Fondo de Inversién, por encargo de Abanca
Gestion de Activos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (la “Sociedad
Gestora")

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Abanca Renta Variable Europa, Fondo de Inversion (el
Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2023, la cuenta de pérdidas y ganancias,
el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2023, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2
de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

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

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

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

KPMG Auditores S.L, sociedad espafiola de responsabilidad limitada y fitna miembro de la Inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el n°.S0702, yenel
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos més relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinion sobre éstas, y
No expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Existencia v Valoracién de la Cartera de Inversiones Financieras

La cartera de inversiones financieras del Fondo a 31 de diciembre de 2023 est4 invertida en
instrumentos financieros (véase nota 6) cuyas normas de valoracion aplicables se encuentran
descritas en la nota 4 de las cuentas anuales adjuntas.

La existencia y valoracion de estos instrumentos financieros es un factor clave en la determinacién
del patrimonio neto del Fondo y, por lo tanto, del valor liquidativo del mismo por lo que lo
consideramos un aspecto relevante de nuestra auditoria.

Como parte de nuestros procedimientos, en el contexto de nuestra auditorfa, hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos vy criterios empleados por la Sociedad Gestora en relacién con
la valoracién de la cartera de inversiones financieras del Fondo.

Adicionalmente, los principales procedimientos realizados sobre la existencia y valoracion de la
cartera de inversiones financieras del Fondo son los siguientes:

~ Hemos obtenido de la Entidad Depositaria la confirmacién de las inversiones y participaciones de
la cartera de inversiones financieras del Fondo.

- Con la colaboracién de especialistas de nuestro drea de valoracion de instrumentos financieros,
hemos obtenido y utilizado, para la valoracion de los instrumentos financieros en mercados
organizados, los precios de fuentes externas o datos observables de mercado y los hemos
comparado con los valores contabilizados por el Fondo.

- Hemos evaluado si la informacion de las cuentas anuales en relacién con la cartera de
inversiones financieras es adecuada de conformidad con el marco normativo de informacién
financiera que resulta de aplicacion.
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Otra informacion: Informe de gestion

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

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre a
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas asi como evaluar e informar de si el
contenido y presentacion del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos gue existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2023 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resuita de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales _

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

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segln corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas
anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que
una auditorfa realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Esparia siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las
incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de
forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdémicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.



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

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

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

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

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad Gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basédndonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o
con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos gue existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditorfa sobre Ia
correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los
hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en
funcionamiento.

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

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



Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad Gestora de Abanca Renta Variable Europa, Fondo de Inversion determinamos los que han
sido de la mayor significatividad en la auditorfa de las cuentas anuales del periodo actual y que son,
en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo gue las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.

KPMG Auditores, S.L.

Inscrito en el R.O.A.C. n° S0702 AUDITORZS

INSTITUTO DE CENSORES |URADOS
DE CUENTAS DE ESPANA
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2024  Nam. 01/24/07098
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Informe de auditorfa de cuentas sujeto
26 de abril de 2024 ala normativa de auditoria de cuentas

espaiiola o internacional



ABANCA RENTA VARIABLE EUROPA, FONDO DE INVERSION

Cuentas Anuales a 31 de diciembre de 2023 [;;;% : g% : [
Gestion de ACtivos

Informe de Gestion Ejercicio 2023






ABANCA RENTA VARIABLE EUROPA, FONDO DE INVER SION
Balances al 31 de diciembre de 2023 v 31 de diciembre de 2022

{Euros}
ACTIVO 31/12/2023 31/12/2022 ("} PAT RIMONIO Y PASIVD 3142/2023 22022 14
Activo no corriente = d Patrimonio atribuido a participeso 7261602 73 B.509.38815
accionistas
Inmmilizade infangicie - - |Fondos reemboisables atribuidos a 7.261.602,73 B.508.368,15
participes o accionistas fnota B
inmodlic sor matensl - - Cagial - -
Bierss inmugdles deuss propic - - Participes 18.752.840,54
tistiliwio y 2nseres - - Frima deemisiin -
Actho: porimoussio difeskdo - - Ris sniss . 36 700,12
Active corriente 7.279.492,73 | 8.535.409.85 | Accionss propiss 5
Ceudores {nota 5} 123.585,71 115.549,80 R ultades de sjercicics anigioes D ADS 1TALES
Carera de inverdonesfinancieras £.303.723,72 £.867.16321 Thas sportacicnes de s ocios - -
Carfera mterior {nota 6} 552 750,73 £01.562,07 Res ultads del sisecicio 1296 4302
Yalores regreseniatives dedeuda - - Ehidends & tuents - -
Inpumenics de pabimonia BEQT TER. TS 2071 222 07 |Ajuste s por cambios de walor &n - -
inmovitizado matenial de uso propio
fre thuriones de meesion coleclive - - Otro patrinonio atribuido ~ -
Depds oy e enlidsces de celditn - - |Pasive no corriente - | -
Dierkacos - - Frows ich=s = largo plazo - -
Tros - = Dewdes 2 largo plazo - -
Lartera exterior {nota &) 5.710.972,593 B.265.501,14 | Pasive piv impuestc difaride - -
¥alores represantathes ge Seuds - - |Pasivo corriante 17.890,00 | 26.021,70
inrumentcs de psrimonie EQIZEEL, S0 & B ATR,58 | Provisiones 2 pode plaze - -
I ituciones de immrsion colectie 281 051,14 TE52.545,18 | Deuwdas & corio plaze - -
Teptskos =0 eidedss e gradite - - Aczesdores [nota 8 17402, 50 22 280,07
Carhades F 33 BY 11 873,00 | Pasiws financiescs - -
Cisos - - Derivados {nota 8} %87 B0
Intereses de la cartera de inversion {nota - - Fericdificsciones - -
6}
Inversiones morosas dudosas e en litigio - S
Pericdificaciones - -
Tesoreria {nota 7) B52.183,30 1.582 536 B4
TOTAL ACTIVD 7.273.492 73 | 8.535.409 85 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 7.273.432 73 | 853540985
CUENTAS DE ORDEN
Cuentas de compromise 6.740.815,87 | $.627.527,65
Taxmrsmisos por coExKm®s largas $41 884,28 287403088
de Jerkades
Lomgromis e por operackznes oortas i - ) 2.352.498,78
de derhados
Otras cuentas de orden 15.686.600,21 | 15.686.800,31
Walores cecwios =n prisiamn - -
YWalores aporiatts Tomo gerantis & =
Valores secibides sngarantis - -
Cagital nominal nz suscrite - -
nj an orouladion (BICAV)
Pardigss fizoaies 3 compensar inota 1 1% €88.904.31 18 S8 805,31
TOTAL CUENTAS DE ORDEN L2437 416,18 ] 23.314.127 97

{"} Se presenta Gnicay exclusivamente a efectos comparativos

La mamoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales delejercicio 2023
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ABANCA RENTA VARIABLE EUROPA, FONDO DE INVER SION

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes alos ejercicios anuales terminados of 31
de diciembre de 2023 y 31 de diciembre de 2022

{Euros}
J1£9212023 | 32022 ¢
Comisione s de de muente por suscripc ong s yio reemboisos - -
I omisione s retrocedidas {nota § - -
Gastos de Permnal = 5
Otros gados de explotacion {158.129,01} §141.256 0%
Zomisidn de gastion(nota 3 $122.93%.18; 111934828
Comisido depositerio (nots B {12.931.34} {11E70.12
ingres o' gasio por compensasidn campartimants ) -
Chras {20258 .51} {18£37.88;
Amprtizacion del inmovilizads material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADD OE EXPLOTACION 1156.128,0%)] {141.255.05
Ingre sas financieros 32.880,17 212.336,56
Gastos financieros . {9,21} {2922 58
'V ariacidn del valor razonable en instrumentos financieroe B24.560.76 {457.336,36§
Por cperacionss dela cofars inmerics 118.727.02 SF 018
Por opersciones de |s cerdera sxterior TIEEE 82 (48873858
For operaciones con desivedos {10 033.08; {17.893.86;
Diferencias de cambic 860,08 156585
Deteriore ¥ resultados por ventas de instrumentos finandgieros 317.187,52 {263.843.43}
Seterioros - -
Resultados por operacionss de la caftera intericy {2.708.72; $28.333.71)
Resulisdos por oparasicnes de e cerias exisicor 3242784 {304 890,55
Resultsdos por oprsciones oon derivados 7.848 40 88,382,834
Dtros ) 3
RESULTADD FINANCIERQ 1.455.559,33 | {510.199.82)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.299 430,32 [ {651.455.91}
Impuesto spbre beneficios {nota 10} {2.984,30) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 1.296.436,02 | {651.455.91)

{*} Se presenta Gnica y exclus ivamente a efectos comparativos

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales dei gjercicic 2623

ABANCA RENTAVARIABLE EURCPA, FONDGDE INVER SION

Estados de cambios en el patrimonio neto

A} Estados de ingres os y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales
terminados 131 de diciembre de 2023 y 31 de diciembre de 2022

{Euras)
322023 311312022 %)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 1.296 436 02 {651.45591)
Total ingresos ¥ gasios impuiados dremtamentsen = pakimonio stribuido a - -
narticipes & aocionisias
Tctal parsferencias ala cusnia de pérdidas v gananciss - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 1.296.436,02 | {651.45591}

£} Se presenta Gnica y exclus ivamente a efectos comparativos

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicic 20232
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(1) Naturaleza y actividades principales

Abanca Renta Variable Europa, Fondo de Inversién (en adelante el Fondo), es una Institucion de Inversién
Colectiva, constituida en Madrid, el 23 de junio de 1998, por un periodo de tiempo indefinido, con domicilio
social en Serrano 45, de Madrid.

La normativa reguladora basica del Fondo se recoge en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones
de Inversion Colectiva y sucesivas modificaciones, en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, que
desarrolla la anterior Ley, Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de
Inversion, asi como en las circulares emitidas por la Comision Nacional del Mercado de Valores que regulan
las Instituciones de Inversion Colectiva. Esta normativa regula, entre otros, los siguientes aspectos:

e Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3.000.000 euros.

¢ Mantenimiento de un porcentaje minimo del 1% de su patrimonio en efectivo, en depoésitos o en
cuentas a la vista en el depositario o en una entidad de crédito si el depositario no tiene esa
consideracién o en compra-venta con pacto de recompra a un dia en valores de Deuda Publica. El
patrimonio no invertido en activos que formen parte del mencionado coeficiente de liquidez debera
invertirse en los activos o instrumentos financieros aptos serfialados en el articulo 48 del Reglamento
de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre. El RD 1180/2023, de 27 de diciembre, ha
eliminado la obligacién en el mantenimiento de este porcentaje minimo del 1% (coeficiente de
liquidez). La entrada en vigor de esta medida ha sido el 17 de enero de 2024.

e Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por la Orden EHA/888/2008,
de 27 de marzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y modificaciones posteriores y por el Real
Decreto 1082/2012, de 13 de julio donde se establecen y desarrollan determinados limites para la
utilizacion de estos instrumentos. La Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) esta facultada
para modificar los limites establecidos en la mencionada Orden, siempre que concurran circunstancias
de mercado que lo aconsejen.

¢ Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentraciéon de inversiones y de endeudamiento.
s  Obligacion de custodia de la cartera de valores por la entidad depositaria.

e  Obligacién de remitir, en el Gltimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los estados financieros
relativos a la evolucion de sus actividades en el mes anterior, a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores.

El Fondo fue inscrito con el nimero 1.540 en el Registro Administrativo correspondiente de la Comision
Nacional del Mercado de Valores en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en
el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012. Su objeto social exclusivo es la captaciéon de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos
financieros, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.
La gestion y administracion del Fondo esta encomendada a Abanca Gestion de Activos, Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. Los valores se encuentran depositados en CECABANK, S.A,,
siendo dicha entidad la depositaria del Fondo.

Con fecha 22 de febrero de 2023 quedd inscrito en el Registro Mercantil de Madrid el cambio de
denominacion de la Sociedad Gestora, pasando de Imantia Capital, SGIIC, S.A. por la actual Abanca
Gestién de Activos, SGIIC, S.A.

(2) Bases de Presentacién

(2.a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de Abanca Gestién de Activos, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. han formulado estas cuentas anuales con el objeto de
mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera, de los resultados de sus operaciones y de
los cambios en el patrimonio neto del Fondo a 31 de diciembre de 2023.

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado
de cambios en el patrimonio neto y de la memoria del Fondo, ademas de las cifras del ejercicio 2023, las
correspondientes al ejercicio anterior que fueron aprobadas en el Consejo de Administracién de la Sociedad
Gestora el 28 de junio de 2023. Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros
auxiliares de contabilidad del Fondo de acuerdo con las normas de clasificacion y presentacion establecidas
en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y otras circulares de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores.



(2.b) Moneda funcional y moneda de presentacién

Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneda funcional y de
presentacion del Fondo.

(2.c) Juicios y estimaciones utilizados

Durante el ejercicio actual no se han producido cambios en los juicios y estimaciones contables utilizados
por el Fondo.

(3) Aplicacién / Distribucién de Resultados

Sera de manifiesto distribucion para los ejercicios con beneficio y aplicacién para los ejercicios con pérdidas.

La propuesta de distribucion del resultado del Fondo del ejercicio actual, formutada por los Administradores
de la Sociedad Gestora y pendiente de aprobacion por el Consejo de Administracion, es traspasar los
resultados del ejercicio a la cuenta “Participes”.

La aplicacion del resultado del Fondo del ejercicio anterior, aprobado el 28 de Junio de 2023 consistié en
traspasar los resultados del ejercicio a la cuenta “Participes”.

(4) Principios Contables y Normas de Valoracién Aplicados

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas de valoracion
contenidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y en otras circulares de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores. Los principales principios contables aplicados en la elaboracion de las cuentas anuales
son los siguientes:

(4.a) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la fecha de devengo.
En aplicacion de este criterio y a efectos del calculo del valor liquidativo, las periodificaciones de ingresos y
gastos se realizan diariamente como sigue:

e Los intereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el tipo de interés
efectivo. Se exceptiian del principio anterior los intereses correspondientes a inversiones dudosas,
morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento efectivo del
cobro.

¢ Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha en la cual
nace el derecho a percibirlos.

o Elresto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo largo del mismo.

(4.b) Reconocimiento, valoracién y clasificacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando el Fondo se convierte en una parte obligada del
contrato o negocio juridico de conformidad con las disposiciones del mismo.

Las inversiones en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio de contado de la fecha de
transaccion.

Con caréacter general, las instituciones de inversion colectiva dan de baja un activo financiero, o parte del
mismo, cuando expira o se han cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo
financiero, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios
inherentes a su propiedad. Asimismo, se da de baja un pasivo financiero cuando la obligacién se ha
extinguido.

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacién, segin los siguientes criterios:
¢ Deudores

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor razonable que,
salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion, que equivaldra al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

La valoracion posterior de los activos financieros considerados como partidas a cobrar se efecttia a su
coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias,
aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere
recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio, se pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando
el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.



Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos
de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del
reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro, asi como su reversion, se reconocen como
un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversién colectiva se valoran
inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable sera, salvo evidencia en contrario, el precio
de la transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestaciéon entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién. De esta valoracion inicial se
excluiran los intereses por aplazamiento de pago, que se entendera que se devengan aun cuando no
figuren expresamente en el contrato. En este caso, se consideraran como tipo de interés el de mercado.

En la valoracion inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la ultima liquidacion y
no vencidos o “cupdn corrido”, se registran en la cuenta de cartera de inversiones financieras “Intereses
de la cartera de inversion” del activo del balance, cancelandose en el momento del vencimiento de
dicho cupén.

El importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se hubiesen
adquirido, forman parte de la valoracion inicial y son deducidos del valor de dichos activos en caso de
venta.

La valoracion posterior de estos activos se realiza por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacién. Los cambios que se produzcan en el valor
razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a las siguientes reglas:

1. Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable sera su valor de mercado considerando
como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o
inmediato habil anterior, o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. La
valoracion de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado mas representativo por
volimenes de negociacion. Si la cotizacion estuviera suspendida se toma el Ultimo cambio fijado
u otro precio si constara de modo fehaciente.

2. Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable seran los precios de cotizacién en
un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente.
Cuando no estén disponibles precios de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio
de la transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en las
circunstancias econémicas desde el momento de la transaccion. En ese caso, el valor razonable
reflejara ese cambio en las condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y
primas de riesgo actuales de instrumentos similares. En caso de que el precio de la Ultima
transaccion represente una transaccion forzada o liquidacion involuntaria, el precio sera ajustado.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se aplican técnicas de
valoracién, como precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de informacion;
utilizacion de transacciones recientes de mercado.realizadas en condiciones de independencia
mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si estan disponibles; valor razonable en
el momento actual de otro instrumento que sea sustancialmente el mismo; y modelos de descuento
de flujos y valoracién de opciones en su caso.

3. Valores no admitidos auin a cotizacién: su valor razonable se estima mediante los cambios que
resulten de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones
anteriores, teniendo en cuenta las diferencias que puedan existir en sus derechos econdmicos.

4. Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios de valoraciéon
incluidos en el articulo 49 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio.

5. Depositos en entidades de crédito de acuerdo a la letra e) del articulo 48.1 del Reglamento de IIC
y adquisicion temporal de activos: su valor razonable se calcula de acuerdo al precio que iguale la
tasa interna de rentabilidad de la inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin
perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las condiciones de cancelacién anticipada o
de riesgo de crédito de la entidad.

6. Acciones o participaciones de otras instituciones de inversion colectiva: siempre que se calcule un
valor liquidativo para el dia de referencia, se valoran a ese valor liquidativo. En caso de que para
el dia de referencia no se calcule un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto
a la publicacién del valor liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta la periodicidad de calculo del
valor liquidativo, se utilizara el titimo valor liquidativo disponible. No obstante lo anterior, en el caso
de que las lIC se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre y cuando éste sea
representativo.



Para el caso particular de inversiones en IIC de inversién libre, IIC de IIC de inversion libre e 1IC
extranjeras similares de acuerdo con los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1082/2012, se puede
utilizar valores liquidativos estimados, bien se trate de valores preliminares del valor liquidativo
definitivo, bien sean valores intermedios entre los valores liquidativos definitivos o no susceptibles
de recalculo o confirmacion.

7. Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado, considerando como
tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En caso de que no
exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en
mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacién, se valoran mediante la aplicacion
de métodos o modelos de valoracion adecuados y reconocidos que deberan cumplir con los
requisitos y condiciones especificas establecidas en la normativa de instituciones de inversion
colectiva relativa a sus operaciones con instrumentos derivados.

¢ Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

La valoracién inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de acuerdo a los
criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

e Acreedores

Los pasivos financieros en esta categoria se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contrario, es el precio de la transaccién, que equivale al valor razonabie de la
contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.
La valoracién posterior se realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en
la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante,
aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio, se pueden
valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea
significativo.

Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de la fecha de valoracién,
0 en su defecto, del tltimo dia habil anterior a esa fecha.

A pesar de que la cartera de inversiones financieras esta integramente contabilizada en el activo
corriente, pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo superior a un afio.

(4.c) Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucion, entendiéndose como
tal el dia de contratacion para los instrumentos derivados y los instrumentos de patrimonio, y como el dia
de la liquidacion para los valores de deuda y para las operaciones en el mercado de divisa. En estos ultimos
casos, el periodo de tiempo comprendido entre la contratacion y la liquidacion se trata de acuerdo con lo
dispuesto en apartado d) posterior.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmaciéon de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valora hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan en la cuenta “Solicitudes de suscripcion pendientes de
asignar participaciones” del epigrafe “Deudores” del balance. Las compras se adeudan en la
correspondiente cuenta del activo por el valor razonable de acuerdo a lo definido en el apartado b) anterior.
El resultado de las operaciones de venta se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de
ejecucion de las érdenes.

(4.d) Futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el momento de su
contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato o de la entrada en
valoracion de la operacion, segln corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal
comprometido. El efectivo depositado en concepto de garantia se contabiliza en el activo del balance
(“Depésitos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depésitos de garantia®). El valor
razonable de los valores aportados en garantia por la institucién de inversion colectiva se registra en

cuentas de orden (“Valores aportados como garantia”).

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos contratos se
reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o diferencias
positivas, cobros o diferencias negativas se registran en “Resultados por operaciones con derivados” o
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segun los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, seguin corresponda. En aquellos casos en que el
contrato presente una liquidacion diaria, las correspondientes diferencias se contabilizan en la cuenta
“Resultado por operaciones con derivados”.



(4.e) Opciones y warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacion y hasta el momento
del cierre de la posicion o del vencimiento del contrato, en las cuentas de compromiso, por el importe
nominal comprometido de los elementos subyacentes en los contratos de compra o venta. El efectivo y los
valores depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance (*Depésitos de
garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depdsitos de garantia”). El coste de las opciones
compradas es reflejado en la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior, del activo del balance, en
la fecha de contratacion de la operacion. Las obligaciones resultantes de las opciones emitidas se reflejan
en la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior, del pasivo del Balance, en la fecha de contratacién

de la operacion, por el importe de las primas recibidas.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos contratos se
reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o diferencias
positivas, cobros o diferencias negativas se registraran en “Resultados por operaciones con derivados” o
“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segun los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segutn corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opcion fuera ejercida, su valor se incorpora a la valoracion
inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, determinado de acuerdo con las reglas
anteriores. Se excluiran de esta regla las operaciones que se liquiden por diferencias. En caso de
adquisicion, sin embargo, la valoracién inicial no podra superar el valor razonable del activo subyacente,
registrandose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

(4.f) Adquisicion y cesién temporal de activos

La adquisicion temporal de activos o adquisicion con pacto de retrocesiéon se contabiliza por el importe
efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance, cualesquiera que sean los instrumentos
subyacentes. La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se periodifica de acuerdo con el
tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicion temporal de activos de acuerdo con lo
dispuesto en el apartado (b) punto (5) anterior se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe
«Variacion del valor razonable en instrumentos financieros». En caso de cesion en firme del activo adquirido
temporalmente, se estara a lo dispuesto en el apartado (b) anterior sobre registro y valoracién de pasivos
financieros.

(4.9) Moneda extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de contado de la fecha de
valoracion, o en su defecto, del dltimo dia habil anterior a esa fecha. Las diferencias que se producen se
registran de la siguiente forma:

e Si proceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las pérdidas y
ganancias derivadas de la valoracion (véase nota 4.b).

e Si proceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se abonan o
cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe “Diferencias de cambio”.

(4.h) Valor tedrico de las participaciones

El valor liquidativo de la participacion en el Fondo se calcula diariamente, y es el resultado de dividir el
patrimonio, determinado segun las normas establecidas en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre y otras
circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores, entre el nimero de participaciones en
circulacion a la fecha de calculo.

(4.i) Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio econdémico,
corregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios fiscales y tomando en cuenta las
bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto impositivo de las diferencias temporales se incluye, en
su caso, en las correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance.

Asimismo, y a efectos de calcular el valor liquidativo de cada participacién, se realiza diariamente la
provisién para el Impuesto sobre Sociedades.

(4.)) Transacciones con partes vinculadas

Se consideran partes y operaciones vinculadas las definidas como tales en el articulo 67 de la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de instituciones de inversién colectiva y en los articulos 144 y 145 del Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, que desarrolla dicha ley.

(5) Deudores



Se muestra a continuacion el detalle de este capitulo del balance al cierre de los ejercicios actual y anterior:

importes en Euros| 22023 [ /1202022 [ i

Hacisnds pitlica dewdors

porrelencionss v peges s cusnts (Mota 19 9242818 354822

pox Impussto Scocisdades ejercicios anterioes - 283410823

Devolucidn doble imposicién internapional 1822383 11432 44
Dende ios de garentiss operaciones mon derivados 10.838 22 38E1R A2
Oiroe deudores T 145232
*= Deudores 123.585 71 11554980

El vencimiento de los saldos deudores al cierre de los ejercicios actual y anterior es inferior al afio.

(6) Cartera de inversiones financieras

Se muestra a continuacion el detalle por epigrafes de la cartera de inversiones al cierre del ejercicio actual
y anterior:

fmportesen Euros|  31M132023 | 3112202¢} |

Cartera interior 832 750 .73 H01.56207
Valores represenistive dedeuds - &
Imrumentos de palrimonis FR2 7EQ. T2 B01.88207

Instituciones de inversidn colectie - -
Dapdfe tos en entidedes de ceddile - -

Derbvados - -
Throe - -
Cartera exterior 571097253 8236560114
Walores reprecentatives dadauds - -
imtrumentos o palimonio B2 BB %0 58014078588
instituciones de hversidn colsctiva €581.081,14 TRZE4E 18
Depdsitos en erfidedes de orédilc - -
Derivados T304 88 11.87802
CTriros - -

Intereses de {a cartera de inversion - i
inversiones morosas, dudosaso en lifigio - -

El ANEXO Cartera de inversiones financieras muestra el detalle de las posiciones mantenidas por el Fondo
al 31 de diciembre de 2023 y 2022 (s6lo a efectos comparativos), formando parte integrante de esta nota.
Dicho anexo no incluye los saldos que se muestran en estas cuentas anuales dentro de los epigrafes
“Derivados” y “Otros”.

El ANEXO Derivados muestra el detalle de los importes comprometidos por las posiciones mantenidas por
el Fondo al 31 de diciembre de 2023 y 2022 (solo a efectos comparativos), formando parte integrante de
esta nota. Dicho anexo no incluye los saldos que se muestran en estas cuentas anuales dentro de los
epigrafes ‘Derivados’.

Los epigrafes ‘Derivados’ mostrados en el activo y pasivo al cierre de los ejercicios actual y anterior recogen,
principalmente, las primas pagadas / recibidas por operaciones con opciones compradas / vendidas, y los
saldos deudores y acreedores derivados de las variaciones en el valor razonable de los instrumentos
financieros derivados. )

Durante los ejercicios actual y anterior, el valor razonable de los activos financieros se determina tomando
como referencia los precios de cotizacion de mercado.

Todos los saldos mostrados en este epigrafe y en sus anexos explicativos se encuentran en euros, tanto al
cierre del ejercicio actual como del anterior. EIl ANEXO Cartera de inversiones financieras y el ANEXO
Derivados muestran el detalle de los activos, asi como las divisas en que estan denominados.

Al cierre del ejercicio actual y anterior, los activos financieros de la cartera de inversiones tienen fecha de
vencimiento indeterminada. '

(7) Tesoreria



Se muestra a continuacion el detalle de este capitulo del balance al cierre de los ejercicios actual y anterior:

importe s en Eurps| 31272023 | simeeezig |
Cuentas =n =l depositic 20.083.54 TEREI A2
Ttras cuentss Seissorerm 55212328 147884872
= Tesareria 852 183,30 1.552.696,84
Cusrdss en Euros SR 27. 88 1.531.18508
Cusniss =1 moneda sxiranjers 17018537 2184178
we Tesoreria 852 183,30 1.55269684

Los saldos de cuentas en el depositario y en otras cuentas de tesoreria incluyen los intereses devengados
en el ejercicio actual y en el ejercicio anterior, respectivamente. Estos saldos son remunerados a los tipos
de interés de mercado. Al cierre de los ejercicios actual y anterior, todos los importes de este epigrafe se
encuentran disponibles para ser utilizados. El vencimiento de este epigrafe al cierre de los ejercicios actual
y anterior es inferior al afo.

(8) Fondos propios

La composicién y el movimiento del patrimonio neto para los ejercicios actual y anterior se presentan en el
estado de cambios en el patrimonio neto. Todas las participaciones estan representadas por certificaciones
sin valor nominal y confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre el Fondo. El numero de
participaciones no es limitado y su suscripcion o reembolso dependeran de la demanda o de la oferta que
de las mismas se haga. El precio de suscripcién o reembolso se fija, diariamente, en funcién del valor
liquidativo de la participacion obtenido a partir del patrimonio neto del Fondo de acuerdo con lo establecido
en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre y otras circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Al cierre de los ejercicios actual y anterior, el calculo del valor liquidativo de la participacion se calcula de la
siguiente manera:

Importes en Euros 322023
[ Patrimonio Participaciones Valor Liguidative | Participes |
7.281.802.72 1.2824870¢ 5.75 £13

Impoertes en Eurps 311212022 {4
| Patrimonio Paricipaciones Valor Liquidativo | Participes ]
§.808.9588,18 171938288 4,88 204

De conformidad con la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversién no
debe ser inferior a 100. Se dispone de un afio para la reconstitucion permanente de este nimero minimo
en caso de llegar a ser inferior.

(9) Acreedores

Se muestra a continuacion el detalle de este capitulo del balance al cierre de los ejercicios actual y anterior:

Importe s en Euras| 322023 | B1M22022 ') ]
Haciends piblica acresdora
po7 Impussio sobre Sodisdades (Mota W0} 252430 -
Comi iones 2.520,08 1577387
Aoresdores por reembckos 0,02 -
Tiros soresdores 454805 £500,40
** Acresdores 17.402 50 20.680,07

Se muestra a continuacién el detalle de las comisiones de gestion y custodia pendientes de pago al cierre
de los ejercicios actual y anterior, asi como el importe devengado por estos conceptos:

importes en Euros| 3141272023 I 272082 %}
LPendie nte de pago l Total devengado Pendiente de pago [ Total devengado
Comisicn de gee ticn 322182 122.838,18 581884 110348338
Tomisién de cistodia 838,44 12.531,38 588303 1187012

$.880,06 135 870,50 15.778,67 12251841



La Sog:iedad Gestora, encargada de la gestion y administracion, y la entidad depositaria, encargada del
deposito y custodia de valores, son remuneradas por sus servicios tal y como se muestra a continuacion:

LComidones aplicadas
[ Gegién {Anuall | Depositario {Anual} |
1,258 ¢ Fatrimonio §,14% s /Pawimonic

Tanto la comisién de gestion como la comision de depésito son porcentajes fijos de remuneracién que se
periodifican diariamente, siendo su base de calculo el patrimonio del Fondo.

Con fecha 07/07/2023 la Sociedad Gestora elimin6 la comisiones sobre resultados implantado para este
Fondo en base al 20% del exceso de rentabilidad sobre la del MSC1 EURO INDEX.

El vencimiento de los saldos acreedores al cierre de los ejercicios actual y anterior es inferior al afio.

(10) Situacion fiscal
El Fondo esta acogido al régimen fiscal establecido en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto
sobre Sociedades y al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

A continuacion se incluye una conciliacion entre el resultado contable de los ejercicios actual y anterior y el
resultado fiscal que el Fondo espera declarar tras la oportuna aprobacién de cuentas anuales

importes en Euros| /122023 | 31ezzmapy |
Res ultado conteble del sjerciric, antes de impuestos 1.288 930,32 B8 458 81
Compensacitn de bases negstives deejercicios anierioess 31.000.302, 00 -
Base imponible fiscal ¥ ba=e contable del impuesto 298.430,32 {691,456 91
Tucde ol 1% vy gaats por Impussio solue Sociedadss Nola 98 295838 -
Retenciones ¥ pagos 3 cusnts {Nota B {86,438, 1, (RRAER T
impueste sohre Sociadades 3 recuparar {93,444, 88} {38.453 29}
Basss imponibles negatives pendientes de compensar {antes de impuss toz ded sjercicic) 1E 282 800,21 18038 144,40
Bases imponibles negatives del gercicin - BE1.458 o
Bases imponibles negativas pendisntes de sompen sar en gisrcidos uheros 15, 686.600,31 16.685.600,34

De acuerdo con el Real Decreto-Ley 3/2016, que modifica la disposicion transitoria trigésima sexta de la
Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, el Fondo puede compensar las bases
imponibles negativas pendientes de compensacion, con las rentas positivas del ejercicio y siguientes con
el limite del 70% de la base imponible. No obstante, en todo caso, se pueden compensar en el periodo
impositivo bases imponibles negativas hasta el importe de 1 millon de euros.

Segun las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse definitivas
hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de
prescripcion esta establecido en cuatro afios.

El Fondo no ha recibido inspeccién alguna por parte de las autoridades fiscales para ninguno de los
impuestos que le son de aplicacion, con relacién a los ejercicios pendientes de prescripcion. No se estiman
contingencias significativas futuras que pudieran derivarse de una revisidon por las autoridades fiscales.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas aplicables para la
determinacion de la base imponible ésta resultase negativa, su importe podra ser compensado en ejercicios
inmediatos y sucesivos a aquél en que se origind la pérdida, distribuyendo la cuantia en la proporcién que
se estime conveniente.

(11) Transacciones con partes vinculadas

Durante el ejercicio actual y anterior el Fondo no ha realizado operaciones con partes vinculadas.

(12) Politica y gestién de riesgos

La Sociedad Gestora del Fondo gestiona las inversiones del Fondo de acuerdo a la politica de inversion
definida en el Folleto Informativo, registrado y a disposicion del publico en el registro correspondiente de la
Comision Nacional de! Mercado de Valores, teniendo en cuenta en todo caso los limites y coeficientes
establecidos legalmente en relacion a los riesgos de crédito, liquidez y mercado. La Sociedad Gestora
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cuenta con sistemas de control y medicion de los riesgos a los que estan sometidas las inversiones. Los
principales riesgos son los siguientes:

Riesgo de credito

La inversi6n en activos de renta fija conlleva un riesgo de crédito relativo al emisor y/o a la emision. El riesgo
de crédito es el riesgo de que el emisor no pueda hacer frente al pago del principal y del interés cuando
resulten pagaderos. Las agencias de calificacion crediticia asignan calificaciones de solvencia a ciertos
emisores/emisiones de renta fija para indicar su riesgo crediticio probable. Por lo general, el precio de un
valor de renta fija caera si se incumple la obligacion de pagar el principal o el interés, si las agencias de
calificacion degradan la calificacion crediticia del emisor o la emisién o bien si otras noticias afectan a la
percepcion del mercado de su riesgo crediticio. Los emisores y las emisiones con elevada calificacion
crediticia presentan un reducido riesgo de crédito mientras que los emisores y las emisiones con calificacion
crediticia media presentan un moderado riesgo de crédito. La no exigencia de calificaciéon crediticia a los
emisores de los titulos de renta fija o la seleccion de emisores o emisiones con baja calificacion crediticia
determina la asuncién de un elevado riesgo de crédito.

Al cierre de los ejercicios actual y anterior, la cartera de inversiones financieras del Fondo no presenta
exposicion a este riesgo.

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad de la Sociedad para disponer de fondos liquidos, o para poder
acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo
momento a sus obligaciones de pago, principalmente por reembolsos solicitados.

El detalle de vencimientos de los activos con flujos determinados o determinables que componen la cartera
de inversiones financieras se presenta desglosada en la nota 6 de la presente memoria

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es un riesgo de caracter general existente por el hecho de invertir en cualquier tipo
de activo. La cotizacion de los activos depende especialmente de la marcha de los mercados financieros,
asi como de la evolucién econémica de los emisores que, por su parte, se ven influidos por la situacion
general de la economia mundial y por circunstancias politicas y econdémicas dentro de los respectivos
paises. En particular las inversiones conllevan un:

- Riesgo de mercado por inversion en renta variable: derivado de las variaciones en el precio de los activos
de renta variable. El mercado de renta variable presenta, con caracter general, una alta volatilidad lo que
determina que el precio de los activos de renta variable pueda oscilar de forma significativa. Al cierre de los
ejercicios actual y anterior, la exposicioén del Fondo a este riesgo es alta.

- Riesgo de tipo de interés: las variaciones o fluctuaciones de los tipos de interés afectan al precio de los
activos de renta fija. Subidas de tipos de interés afectan, con caracter general, negativamente al precio de
estos activos, mientras que bajadas de tipos determinan aumentos de su precio. La sensibilidad de las
variaciones del precio de los titulos de renta fija a las fluctuaciones de los tipos de interés es tanto mayor
cuanto mayor es su plazo de vencimiento.

Al cierre de los ejercicios actual y anterior, la cartera de inversiones financieras del Fondo no presenta
exposicion a este riesgo.

- Riesgo de tipo de cambio: como consecuencia de la inversién en activos denominados en divisas distintas
a la divisa de referencia de la participacion se asume un riesgo derivado de las fluctuaciones del tipo de
cambio. Al cierre de los ejercicios actual y anterior, la exposicion del Fondo al riesgo de tipo de cambio se
expresa en la Nota de Tesoreria (7) y al Anexo de la Cartera.

Riesgos por inversion en instrumentos financieros derivados

El uso de instrumentos financieros derivados, incluso como cobertura de las inversiones de contado,
también conlleva riesgos, como la posibilidad de que haya una correlaciéon imperfecta entre el movimiento
del valor de los contratos de derivados y los elementos objeto de cobertura, lo que puede dar lugar a que
ésta no tenga todo el éxito previsto. Las inversiones en instrumentos financieros derivados comportan
riesgos adicionales a los de las inversiones de contado por el apalancamiento que conllevan, lo que les
hace especialmente sensibles a las variaciones de precio del subyacente y puede multiplicar las pérdidas
de valor de la cartera. Asimismo, la operativa con instrumentos financieros derivados no contratados en
mercados organizados de derivados conlleva riesgos adicionales en el caso de que la contraparte incumpla,
dada la inexistencia de una camara de compensacion que se interponga entre las partes y asegure el buen
fin de las operaciones.

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no puede superar
el patrimonio neto de la lIC. Para la medicién de este riesgo, se utiliza el Método del Compromiso, segln la
Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la CNMV (modificada por la Circular 1/2012, de 26 de julio).

Se muestran a continuacion diferentes detalles y clasificaciones de la cartera de inversiones:
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Derivados. % Imporie comprometido sohre patrimonio

{ 3112/2023 EEE TV
11,78 1723

(13) Informacién sobre medio ambiente

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso
adecuadamente cubiertos, los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman
que no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. El Fondo no ha incurrido en gastos ni
recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos durante los ejercicios actual y anterior.

(14) Remuneracién del auditor

Los honorarios de auditoria correspondientes a {a auditora de las Cuentas Anuales del ejercicio 2023 han
ascendido a 3.258,00 euros, y durante el ejercicio 2022 han ascendido a 2.158,00 euros, con independencia
del momento de su facturacion (ambos sin IVA).

(15) Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicién Adicional
Tercera. “Deber de Informacién” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Durante los ejercicios actual y anterior, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro del plazo
maximo legal establecido, no existiendo aplazamientos que al cierre de los ejercicios actual y anterior
sobrepasen el mencionado plazo maximo legal.

(16) Acontecimientos posteriores al cierre

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2023 hasta la fecha de formulaciéon no se han producido
hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la memoria.
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ANEXQ Cartera de inversiones financieras [1} - importes en Euros JINB2023 1212022 {4

[I_; [Divisa [Descripcion |Valoracisn [intereses [Valoracidn intere e s
ESQI7REEHE EUR  ACCIDNESIREPSCL, SA S NER B4 432,15
ES0112211838 EUR  ACLIOMESIBBYA, S A &7, 584,82 E1.207.82
ESD1TR40E S B ACCIONES|TELEFONICA B/ ATHT1EE
ES0113800T EUR  ACCIONES|S SANTANIER 1MLE1418 31,478,
EB0T4sEENY 14 EUR  ACTIOWES{BERDROLA 198, 478, %7 23315878
ESD143282087 EUR  ACCIONES|HDITEX 85.283. 7 21 853,48
HIDMIEIQIFER EUR  ACCICHNES|FERRGVIAL £1.213.08
E8711882001C EUR  ACCIOHESIFERROVIAL 4208332
*+ Carlera interior - Instry tos de patri i B32.750,79 07.562 07
FROMG1TID EUR  ACCIGNES|BHP FARIB 185.473.50 0B.748. 25
CEJBGEEETECE EUR  ACCIONES{DEUTSCHE T 112 232,00 8211332
FREODDIZ230E EUR  ACLIGHES{CRANGE SA £4.208.05 41.207 84
FROSO0TZA EUR  ACLICHES{TOTALENERGIES SE 412508, 80 1.2229
HLGHT18312E2 EUR  ACCIOHES|MG GROEP 103.788,52 56.864,12
DENIGEA0400E EUR  ATCIOHESIALUANZ SE 0488870 1890089
TEXO 0SS EUR  ACCIONES{VOLKSWAGBEN WTBLA
FRO00D121488 EUR ACCIDNESIFERING E2 067,00 91 TLE
£ 2008200687 EUR LCIC {HOKI& O 27.588.53 43827 12
DEJRGTINGD EUR  ACCIONESIDAMLER AG BE. 785,08 H4011.88
SEDRGTIENEY EUR  ACCIONES{SEMENS &G R R v etk R
FROBOCIDER EUR  ACCIONES{AXA 103.054.02 W B|ot
MLDDIGIOB0EZ Eur ACUCIONESIFPH NV 3T TITEY 38 T3T.E
CEDNS0TIS4Es) EUR  ACCIONES{SAF SE B8R 44 287048, 82
FRODODI2NGSL EUR  ACCIOMES|DA&NCKE 12827838 7423884
SEDOIAN0E3 FUR  ACCIONESIBM W% WW/ER
FROUOGIRZET EUR  ACCIONES[LOREAL 188 P\ T S 11800
EROOGHIZIG EUR  ACCIONES|LVMH MOET 385082 40 448 724,98
FROJEGIDIT2 EUR  ACCICHNESIAR UQUID 212.8208.83 274.200, 40
FROMIQI20ETS EUR  ACCIONES|SANCFL por ] 2B
DEGS54302E EJR  ACCIONHESRMUENCHENER BLE TG00
TEXG0E231064 EUR ACCIONESINFMNESN T 8581680 18 821,88
NLDD0R08E3S EUR pas 25 30304 18 163,18
ToORR07 818 EUR  ACCIOWES|{NTESS SAN £1.058.9¢ TOET. R
ITo0012838T EUR  ACCIHONESI{EHEL SFA 18208208 15430184
SEREIEEZINS EUR  ACCIONES|DEUTS POST T4.838,72 £6.708,38
FREDE0SIEET JR O ACCIONESESSILOR KN 85 328,00 20 5
FROJSUITSES EUR  ACCICHESIVMTIS& 138 038.%0 RPEE-CA- ]
iToLOEZREREs EUR  ACCIONEB|UMICH. BPA B83.3BE 74
NiDD1QZTIRE EUR  ACCIONESIABML HOLD B/ D EcLRo R
SECOGEASFIY EUR  ACCIOHES{BASF SE 117.860,04 843227
RaEgaidor o in EUR  ACCIONESIWCOLTERS W TUATLH
CEQOREE100ES: EUR ACCIONESIDEUTSCHE B 82 80800 2 247D
BEDETI822E1 EUR  ACCIOHESIANHEUSERE 7542022 80.363.56
CEQCRAYQNT EUR ACCIONESIDAYER AG 43 12482 TQ.488.48

EUR  ACCIONESHHERMES WNT £1.401,90 35.370.00

EUR  ACCIONESIARCELORMIT -3 i )
FROOGO120E52 EUR ACCIOHESIFERNGD RICARD. S A, 250287 43326500
HLOD1IEERTER EUR  ACTIONES{PROBUS WY 7418196
FRADUIINET EUR  ACCIONESISCHNEIDER 176.871.9¢ ki > Boa Rl
CEIIBEACEKRTY SEF  ACCIDNESIRECKTT B 82 45504
HLDRRT150 EUR AGCIONESIARBUS GRO 151 420
DEMGAEN WD EUR ACCIONES[ADIDAS AG 282612
IEOBZIZWFR2 EUE  ACCIONESIUNDZE AG 25130950
IECDDIBETOEY EUR AQCICHES|IRH FIC 52.733.28
FROJODOTIZTZ EUR ACCIONES|SAF RAN S& 44 887,28
HIRA17940TF EUR  ACCICHNESJAHOLD 816782
CEQJOENEREYS EUR  ACCIONESISEMEHS AG B w2
HLOTZsenED EUSE  ACCIONES|ACYER NV 15.420.83
= Carfera Ext - ¥ s e i i 6.01% 556,90 §.501.076,96
LU88 1041880 EUR FPARTICIFAC IDHESIARUNDI RISCI UBA 318,553, 12
{E0BY YHERZD EUR PARTICIPAL ICHESHSHARES MSCIEUR L. 953,02
LiEaidaiz EUR PAl FACICHNESIAIIUNSI EURD STOXL B 388 V240
LM 1eE 1B EUR PARTIC PATIONESISMUNDI 5SC1 ERP EIBZTE
== Cartera Extetior - Instituciones de inversibn colestiva £31.084, 14 762 545,18
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ANEXD Deri_}_n;dos - importes en Buros

EBHE ingex EUR
HOHL Indes EUR
UAHS ngax TUR
WEHE fndex EUR
WOHE Imdey EUR
Z 4 Ince SBF
ZHEindsx CBP
CAR?2 inoes EUR
BWHL ingex EUR
Y OH2 index EUR
HOHI index EuR
EEH2 indexn EuUf,
WEHT index EUR
SWEE G120 S CA200 mdes EUR
SXEE QZ1T/Z3 CH1I0 Index EUR
s ins por targas de

TAHS Index EUR
DFEHS Index BUHF
iTHS inaex ELUR
TRHS hdex EUR
DFWHD indax EUR
W42 ingey EuR
1TH3 incEx SR
YAHE e SUR
TRHEZ boex EuR
SABE DX 1224 PIBOS haex EUR
SYNEE G217/ 22 PRAIC ndex

3 imars por 2 otas o

Divisa ]Pu:iawr [Subyacents

LARGA
LARSA
LARGA

[Dezeripeidn

Futures comprados
Fusurcs comprados
Futrss compzasas
DU EIE
sompradas
Funizes compracos
Fuhuros comprados
Futurgs compredss
Futurgs oamprados
Futuges compeados
Fuiuras comprados
Futuros sompsadas
Fungss compeados
Tompa spelonas TALL
Camprs opciones CALL

Futuzos vendides

Futures wendides
Futwes wandidcs
Compes cpoienes PUT
Compya cpcionas FUT

FUTURDIEURO S TOAA AUTOIED
FUTUROISHOE IndsxiE0
FUTURZ{E.STOWL TECHNOUISS
FUTURCIDS EURC STOHK (10
FUTURDISNE IndsED

FUTURTIFTSE 1006118

FUTURCIFTSE 150110

FUTURDIELRD STOXA BaNKIE
FUTLROISINE inzax(S0

FUTURDISKE Indes 50

FUTURC|SIDE Intax (50

FUTURDIEURS S TORK AUTOER
FUTUROD BURC STOXKH 10
CRCIONDS SURT STON SHQR22.01.20
OFCIONIDS EURD STSHX SHO20R-03 17

FUTURCIELIRD § TOXK BANK{SD

FUTURDIDAX NDEXE

FUTURCIE STOMK UTLITRED

FUTURDISIES lndex IS8

FUTURDIDAK INDEXE

FUTUROISTOXX TELEC TS0

FUTUADIE STOK UTILITHE0

FUTURDIE.STOW. TECHNCLSS

FUTURDISFEE Incaxisd

QFCIONIDS EURT STOMK S{IGIZ€02-16

CPCIOND EURS STOW/ SHRIE23-02 17

H41.894.25
$2 RTT.00
e BE2 21
FTEIZ O
BE.1E0. W

£.062 BGC.08

8.299. 121,62

cminal Com promelide  |Nominal Com premetids

23
22
£
ea
487 31812
384280

181323348
4 HWTL00.80
B ETADICER




ABANCA RENTA VARIABLE EUROPA, FI

INFORME DE GESTION ANUAL - ANO 2023

Finaliza un afio 2023 donde el protagonismo tenia que haber recaido sobre el anunciado proceso de normalizacién
monetaria iniciada ya por los bancos centrales en la segunda mitad del afio precedente y sus previsibles consecuencias.
Este proceso respondia a la necesidad de dar respuesta a los efectos provocados por los dos grandes eventos de lo
trascurrido de este decenio, la pandemia global y el conflicto bélico en Ucrania, que en el plano estrictamente econémico
habia tenido una consecuencia: la inédita vuelta de la inflacion al primer plano de la realidad econdémica. El guion nos
decia que la contundente accion de los bancos centrales en materia de tipos de interés que ha lievado al BCE a realizar
6 subidas consecutivas de tipos a lo largo de este afio a sumar a las 4 que ya habian realizado en el ejercicio 2022 para
completar el ciclo de mayor tensionamiento monetario de su historia, tendria como consecuencia tal fortalecimiento de las
condiciones financieras que en .buena légica provocaria una reconduccion deseada de las altas tasas de inflacién
registradas. La entrada en recesion de las economias era el seguro tributo que tendriamos que ofrecer para satisfacer
ese casi exclusivo objetivo de las autoridades monetarias.

La consecuencia en los mercados de renta fija tendria que haber sido la del 16gico sufrimiento que en los activos provoca
cualquier subida de tipos de interés, a lo que afnadir la también légica merma en la valoraciéon que provoca la ampliacién
de los diferenciales de crédito provocados por la mayor debilidad de los balances empresariales que genera cualquier
ciclo recesivo. A la renta variable en este contexto no tiene que irle muy bien dado que ciclos econémicos bajistas deben
tener como consecuencia menores niveles de ventas, que unidos a una inflacién alta conducen necesariamente a una
contraccion de margenes empresariales que tienen que verse reflejados a la baja en la valoracién de las compaiiias.

Pues nada de lo previsto ha sucedido salvo el cumplimiento del compromiso de endurecimiento monetario y una inflacion
que se ha reconducido incluso a un ritmo mas rapido al previsto por los analistas, pero sin las consecuencias esperadas
en materia de crecimiento econémico. Ninguna economia significativa ha entrado en recesion y la reaccién de los
mercados ha distado mucho de ser la prevista. Los de renta fija han presentado el mejor desempefio en mas de una
década por el doble componente de bajadas de tipos de los activos y de fuerte estrechamiento de los diferenciales de
crédito. Tomando como ejemplo el mercado europeo, el bono aleman a 10 afios termina el afio 59 p.b. mas bajo de donde
lo empezo y el indicador de crédito mas representativo de riesgo, el de High Yield cayendo 158 p.b. en el periodo. La renta
variable merece mencion especial cosechando el S&P un crecimiento del 26,2%, el Eurostoxx de un 23,2%, y el IBEX-35
del 22,8%. Hemos asistido ademas al nacimiento de un nuevo acrénimo en el mundo de las finanzas, el de los 7
maghnificos, compendio de las grandes compainiias tecnolégicas americanas que han encontrado un nuevo gran aliado
para justificar sus altas valoraciones, la inteligencia artificial. El impacto del uso de esta nueva tecnologia en las cuentas
de muchas de estas companiias impulsa al Nasdaq, indice del que creiamos que ya lo habiamos visto todo, maxime en
un contexto de tipos al alza, nada menos que un 55,2%.

Dejamos el afio con expectativas de profundas bajadas en tipos de interés apoyadas en una segura reconduccion de las
tasas de inflacién. Nos veremos el afio que viene para corroborarlo.

A lo largo del ejercicio se avanzé hacia un sesgo mas defensivo y conservador, a medida que el mercado recuperaba y
se acercaba a los maximos de los Ultimos afios, en linea con nuestra vision cauta sobre el ciclo econémico, y en especial
por el efecto sobre el ciclo de la continuacion de las subidas de los tipos de interés. En la segunda parte del ejercicio
aprovechamos para elevar peso en automocion, seguros y energia, recuperando inversion en eléctricas una vez el entorno
de tipos se hacia mas benigno. En valores concretos, tras incrementar peso en el sector de lujo en a principios de afio
(con la compra de LVMH, Kering, Hermes y L'Oreal) a fin de aprovechar el buen momento de la economia china, entre
mayo y junio tomamos beneficios dados los exigentes niveles de valoraciéon. Asimismo, incrementamos posiciones en
Danone, Repsol, Orange o ASML, e introdujimos en cartera Wolters Kluwer, Unicredit, BMW, Volkswagen o Reckitt
Benkiser. Por otro lado, vendimos toda la posicién en Linde tras su paso a cotizar exclusivamente en EE.UU., en Siemens
Energy antes de la realizacion del profit warning, asi como en Safran y Airbus por el alineamiento con nuestra politica de
exclusiones ASR por su exposicion al armamento nuclear. La evolucioén de la rentabilidad durante el ejercicio ha sido muy
positiva, si bien inferior al indice de referencia debido al posicionamiento conservador mantenido, tanto en niveles de
inversién como sectoriaimente. )



Gastos de 1+D

A lo largo del ejercicio 2023 no ha existido actividad en materia de investigacién y desarrollo.

Informacion relativa al medioambiente

Por su actividad, el Fondo no ha precisado realizar inversiones de caracter medioambiental, ni ha incurrido en gastos de
dicha naturaleza. Asimismo, no se ha considerado necesario registrar provision para riesgos y gastos de caracter
medioambiental al considerar que no existen contingencias relacionadas con la proteccion y mejora del medio ambiente.

Adquisicion de acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

Informacién sobre los aplazamientos de pago a los proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la memoria.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2023

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2023 hasta la fecha de este informe de gestion no se han producido
hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la memoria.



ABANCA RENTA VARIABLE EUROPA, FI
Las presentes Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2023, que incluyen un Balance de
Situacion, una Cuenta de Resultados, un Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, una Memoria y
el Informe de Gestién, se hallan extendidos en folios de papel comun, numerados del 1 al 12 la
Memoria y del 1 al 2 el Informe de Gestidn.
De conformidad con lo establecido en el articulo 253 de la Ley de Sociedades de Capital, dicho

Informe de Gestion y las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2023, son formuladas y
firmadas por los Sres. Consejeros que figuran a continuacién, en la presente pagina.

D. Pedro Raul Lépez Jacome D.Juan Luis Vargas-Zufiga Mendoza

D. Leticia Iglesias Herraiz D. José Eduardo Alvarez Sanchez

D. Javier Amo Fernandez de Avila

Madrid, 20 de Marzo de 2024
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