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Quality Inversion Conservadora,

Informe anual 2022
Informe de auditoria, cuentas anuales al 31 de diciembre de 2022 e informe de gestion del ejercicio 2022

Balances de situacién

31 de diciembre de 2022 y 2021 (expresados en euros con dos decimales)

Nota 2022 2021 Nota 2022 2021
Activo Patrimonio y Pasivo
Activo corriente 7.097.133.354,54  8.710.307.295,14 Patrirpor]io atribuido a participes 7090.579.995.95 8.702.553.29275
Deudores 5 70.060.449,76 70.014.713,75 0 accionistas ' '
Cartera de inversiones financieras 6 6.916.566.781,31  8.291.669.605,75 Fondos retembolsables atribuidos a participes 8 709057999595 870255329275
Carterainterior 586.032.65751 1593520.397,40 o accionistas
Valores representativos de deuda 368.509.279,18  1416.460.109,70 Participes 762940066798 8.465.737.018,98
Instrumentos de patrimonio B B Reservas 9.336.724,59 9.336.724,59
Instituciones de Inversion Colectiva 21750337833 177.060.28770 Resultados de ejercicios anteriores : :
Depdsitos en Entidades de Crédito B B Resultado del ejercicio (548.157.396,62)  227.479.549,18
Derivados - - Otro patrimonio atribuido
Otros ) ) Pasivo no corriente
Cartera exterior 6.310.099.819,00  6.701.740.670,25 Provisiones a argo plazo
Valores representatw.os de deuda 265898554042 750.134.927.41 Deudas a largo plazo
Instrumentos de patrimonio - - Pasivos por impuesto
Instituciones de Inversién Colectiva 3647.412.98791 5920.010.042,53 ) )
Depésitos en Entidedes de Crédito . . Pasivo corriente 6.553.358,59 7.754.002,39
Derivados 370129067 3159570031 Provisiones a corto plazo : :
Otros . . Deudas a corto plazo - -
Intereses de a cartera de inversion 2043430480 (3591.461.90) Acreedores 9 634240238 766706166
Inversiones morosas, dudosas o en litigio 6 - - Pasivos financieros i i
Periodificaciones : : Derivados 9 1948214 -
Tesorer(a 7 11050612347 348.622 975,64 Periodificaciones 191474,07 86.940,73
Total activo 7.097.133.35454 8.710.307.295,14 Total patrimonio y pasivo 7.097.133.354,54 8.710.307.295,14
Cuentas de orden Las Notas 1a 15 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance de situacién correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2022.
Cuentas de compromiso 10 2915.303.274,02 2.234.616.588,74
Compromisos por operaciones
largas de derivados 2401911.750,38  1.672.810.691,93
Compromisos por operaciones 51339152364 56180580681
cortas de derivados

Otras cuentas de orden 2.815.479.316,49 5.272.247.572,74
Valores cedidos en préstamo - -
Valores aportados como garantia - -
Valores recibidos en garantia 444846319 35.439.033,64

Pérdidas fiscales a compensar 1 509.982.77048  669.701.814,17
Otros 2.301.048.082,82  4.567.106.724,93
Total cuentas de orden 5.730.782.590,51 7.506.864.161,48
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Cuentas de pérdidas y ganancias

31 de diciembre de 2022 y 2021 (expresadas en euros con dos decimales)

Nota 2022 2021
Comisiones de descuento por suscripciones
y/0 reembolsos
Comisiones retrocedidas alal.l.C 1.104.940,98 701.982,08
Otros gastos de explotacién (87.144.76759)  (99.245.684,79)
Comision de gestion 9 (78810.870,30) (89.724.32245)
Comision de depositario 9 (7.881.086,91) (8.972.432,22)
Otros (452.810 38) (5489301 )

Exceso de provisiones

Resultado de explotacion (86.039.826,61)  (98.543.702,71)

Ingresos financieros 25.587.881,09 6.693.304,37
Gastos financieros (2.098.846,81) (8.311.849,99)
;/ar\ac‘\on del valor razonable en instrumentos (51739376121)  221.086.805.20
inancieros

Por operaciones de la cartera interior (43.494.352,22) 22.137.022,75

Estado de cambios en el patrimonio neto

V Quality Inversién Conservadora, Fl
Informe anual 2022

(445980.19392)  212.443.566,82
(27919.21507)  (13.493.784,37)

Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados

Otros
Diferencias de cambio 10.379.891,47 8.788.650,95
Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros 2140726545 9845085154
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera
interior (825.539,61) (606.229,78)
Resultados por operaciones de la cartera
exterior (5.210.17717)  (3.939.042,23)
Resultados por operaciones con derivados 2743906340  102.973.210,65
Otros 3918383 22.912,90
Resultado financiero (462.117.570,01)  326.707.762,07

(548.157.396,62)  228.164.059,36
(684.510,18)
(548.157.396,62)  227.479.549,18

Las Notas 1a 15 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente
al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022.

Resultado antes de impuestos
Impuesto sobre beneficios n

Resultado del ejercicio

Correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2022 y 2021 (expresado en euros con dos decimales)

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

2022 2021
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (548.157.396,62) 227.479.549,18
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Total de ingresos y gastos reconocidos (548.157.396,62) 227.479.549,18
B) Estados totales de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2022
- Resultado de Resultado
Participes Reservas ejercicios anteriores del ejercicio Total

Saldo al 31 de diciembre de 2020 9.817.578.688,66 9.336.724,59 = (509.045.583,61) 9.317.869.829,64
Total ingresos y gastos reconocidos 227.479.549,18 227.479.549,18
Operaciones con participes

Suscripciones 1.142.492.081,48 1.142.492.081,48

Reembolsos (1.985.288.167,55) (1.985.288.167,55)
Otras variaciones del patrimonio neto

Distribucion del resultado ejercicio 2020 (509.045.583,61) 509.045.583,61
Saldos al 31 de diciembre de 2021 8.465.737.018,98 9.336.724,59 = 227479.549,18 8.702.553.292,75
Total ingresos y gastos reconocidos (548.157.396,62) (548.157.396,62)
Operaciones con participes

Suscripciones 540.425.900,30 540.425.900,30

Reembolsos (1.604.241.800,48) (1.604.241.800,48)
Otras variaciones del patrimonio neto

Distribucién del resultado ejercicio 2021 227.479.549,18 (227.479.549,18)
Saldos al 31 de diciembre de 2022 7.629.400.667,98 9.336.724,59 = (548.157.396,62) 7.090.579.995,95

Las Notas 1a 15 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022.

1. Naturaleza y actividades principales

QUALITY INVERSION CONSERVADORA, Fondo de Iversién (en adeante"el Fondo”) e consttuy en Madfid el 10 de septiembre de 2007 bajofa denominecidn sciel e
Qualty Cartera Conservadora BP, Fando de Inversion, pasando por distintas cenominaciones hasta adauiir 2 actual con fecha 22 de juo de 2016. Tiene su domicilio
socia en Ciudad BBVA, calle Azul, n°, Madrid
Con efectos contables de fecha 27 de abri de 2017 el Fondo Quality Inversién Conservadora, F 1. absorbid a CX Mixt Internacional ., CXMixt Internacional Plus, 1.,y CX.
Mixt Muttiactiu 30, F . (fondos absorbidos) mediante la incorporacion de a totalidad de sus patrimonios a a fecha de fusion
Can fecha 27 de abril de 2017 BBVA Asset Management, S.A. Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva (Sociedad Gestora del Fondo Absorbente y
deos Fondos Absorbidos) aprobd los respectives balances de fusion referidos al 26 de abri de 2017 y 2 ecuacidn de canje entre las participaciones delos Fandos.

La normativa bésica del Fondo se recoge en la Ley 36/2003, de 4 de noviembre, de Insftuciones de version Colctiv,ensu Regiamento de desarroll, aprobado por
Real Decreto 1082/2012,de 13 de ulio. Asimismo, el Fondo estd sujeto  as disposiciones que desarrollan, sustiuyen o modifican las normes citadas, y a otranormetive
legal,y en especialaas Circulares emitids por la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) que regulan las Instituciones de Inversidn Colectiva

EIFondo esté inscrito con el ndmero 3906 en el Registro Adminisrativo espectfico de la Comisidn Nacional el Mercado de Valores,

£l Fondo tiene por objeto social exclusivo fa captacidn de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertiros en bienes, derechos, valores u atros
nstrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento delinversor se establezca en funcidn de [os resutados colectivos

Lapoltica deinversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicidn del piblico en ! registro correspondiente e fa Comisidn
National del Mercado de Valores.

Lanormativa vigente regula, entre otros, los siguientes aspectos:

+ Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3 millones de euros,

+ Mantenimiento de un porcentaje miimo del 19 de sus activos liqidos en efectivo o en cuenta corriente en el banco depositario o en adquisiciones temporales de
activos a un dia de velores de Deuda Piblica

« Inversidn en valores negociables e instrumentos financieros, admitidos a cotizacidn en mercados regulados o sistemas multiaterales de negociacion, cualouiera que
seael Estado en que se encuentren radicados, que cumplan los requisitos indicados en[a egisiacidn vigente. Del mismo modo pocidn invertir en depdsitos bancarias,
acciones ) participaciones de otras || C., instrumentos financieros derivados, instrumentos del mercado monetarioy valores no cofizados.

+ Las inversiones en instrumentos financieros derivados estdn reguladas por el articulo 52 del Real Decreto 1082/2012, donde se establecen determinados limites para
la utiizacion de estos instrumentos y por a Orden EHA 888/2008 de 27 de marzo, sobre operaciones de s insftuciones de inversicn colectiva de carécter financiero
con instrumentos financieros derivados, en todolo queno contradiga el Real Decreto anterior

« Establecimiento de unos porcentaes méximos de concentracidn de inversiones

+ Obligacion de quela cartera de velores esté bajo a custodia de a entidad depositaria

+ Ndmero de particines no podrd ser inferior a 100

+ Obligacidn de remitir los estados de informacién reservada que se citan enla Norma 217 de la Circular 3/2008 a2 Comisidn Necional del Mercado de Valores en el plazo
indicado en dicfia Norme.

*Régmen especiel de tributacidn.

Lagestiény adminitracion del Fondo esté encomendadaa BBVAASSET MANAGEMENT, S.A, SGIC, inscrita con elndmero 14 n el Registro Administrativo de as Sociedades
Gestoras de Insttuciones de Inversidn Colectiva de a Comision Nacional del Mercado de Valores, con domicilio en calle Azul, n° 4, Madrid

Los valores se encuentran depositados en BANCO BILBAQ VIZCAYA ARGENTARIA, SA. inscrita con el nimero 19 en el Registro Administrativo de Enticades Depositrias
de Instituciones de Inversidn Colectiva de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, con doniciio social en plaza de San Nicolds n%, Bibao, siendo dicha entided la
depositaria del Fondo,

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

s cuentas anuales se han obtenido de los registros contables del Fonda y han sido formulads de acuerdo con los principios contables y normes de valoracidn contenidos en
[a Circular 3/2008, de 11 de septiembre de[a Comision Nacional el Mercado de Velores, con el objeto de mostrer [aimagen fel el patrimonio y de a situacidn finenciera del
Fondoal 31 de diciembre de 2022 y de los resultados de sus operaciones que se h durante el efrcicio terminado en dicha fecha

Las cuentas anuales del efercicio han sido formuladas por el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestara, y se someteran a aprobacion, estimandose que serén
aprobadas sin ningtin cambio significativo

Las cifras inclidas en las cuentas anuales estén expresadas en euros con dos decimales, Salvo que se indique lo contrario

b) Principios contables

Para a elaboracidn de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios contables y de clasifcacion recogidos fundamentaimente, en fa Circular 3/2008 de la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores y sus sucesivas modificaciones. Los principios més significativos se describen en fa Nota 3. No exste ningtin principio contable de
aplicacion obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

¢) Utiizacidn de uicios y estimac [a elaboracin e as cuentas anuales

Enla preparacion de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores de la Sociedad Gestora han tenido que realizar jicios, estimaciones y asunciones que afectan ala
aplicacidn de as polfticas contables y alos saldos de los activos, pasivos, ingresas, gastos y compromisos existentes ena fechia de emisidn de as presentes cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, a valor razonable  las posioles pérdidas por deterioro de determinados activos financiros, silos hubiera
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Las estimaciones y asunciones reglizadas estén basadas en [z experiencia histdrica y en otros factores diversos que son entendidos coma razonables de acuerdo con las
cireunstancias y cuyos resuifados consifuyena base para establecer os jicios sobre el valor contable delos 105 Y asios gue oson fécimente disponioles mediante
ofras fuentes. Las estimaciones y las asunciones son ontinuada. Sinembargo, aincertidumbreinh ones yasunciones podriz conducir
arestltados que podrian requerir guste de valores del t\vosypaswosaecados Sicomo consecuencia de estas revisiones 0 de hechos futuros se produese un cambio
endiches stacones suefect gistrariaen ac y ganancias de ese perioda y de periodos Sucesives.

d) Comparacin de la nformacidn
A efectos de comparar [ informacidn del efecicio anual cerrado el 31 de diciembre de 2022 cona del afo anterior, e adjuntan las cifras del ejercicio 2021 en el balance,
cuenta de pérdidas y ganancias y en el estado de cambios en el patrimonio neto. Las cifras relativas al eercicio 2021 contenidas en estas cuentas anuales se presentan
Unicamente a efectos comparativos.

3. Principios contables y normas de valoracion aplicados

Los principales principios contables aplicados ena elaboracion de estas cuentas anuales son los siguientes:

a) Empresaen funcionamiento

£l Consejo de Administracidn de BBVA ASSET MANAGEMENT, S.A, SGIIC ha considerado que 2 gestién del Fondo continuard en un futuro previsibl, por o que a aplicacion
e os principios y criterios contables no tiene coma propdsito determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmisidn global o parcial, niel importe resultante
encaso de suliquidacion totel.

No abstante, dada la naturaleza especfiica del Fondo y su carécter abierto, las normas contables tendrén como finalidad la eterminacion del vlor liuidativo de las
participaciones,

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Losingresos y gastos se reconacen en|a cuenta de pércidas y ganancias de acuerdo con el principio de devengo, con mdependeﬂcwa delafechadesucabroo pago.
Enaphcamondeestem erioy a efectos del céloulo del valor iquidativo, las periodificaciones de ingresos y gastos se eal te como sigue

+Losintereses activos de las inversiones financieras se periodfican de acuerdo conlatasa internade renbiidad delos operaciones.

+Los ngresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en a fecha enla oue se declare el derecho a percibiros.

+Flresto gastos referidos aun perodo, se perodifican inealmente a o argo del mismo,

Laperiodificacidn de los nt tes de la cartera de activos financieros se efectla, cualquiera que sea su clase, mediante adeudo enla cuenta de activo“Intereses
el Carterade Inversidn"y abono simulténeo a a cuenta de pérdidas y ganancias

¢) Deudores

Lavaloracidn inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio d a transaccidn que equivale al valor razonable de [a contraprestacidn
entregadamas|os costes de transaccion que le sean directamente atribuibles.

Mientras la valoracidn posterior se hace a su coste amortizado, los inereses d e contabilzan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método deltipo de
interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyoimporte se espere recbir en un plazo e tiempoinferiar a unafio, se valoran por su valor nominal

Las pérdidas por deterioro del velor de [as partidas a cobrar se calculan teniendo en cuentalos flujos de efectivo futuros estimados, descontados altipo de interés efectivo
ta\cdugado en el momento del reconocimiento. Las correcciones veloratives por deferioro asf como s reversién Se reconocen como un gasto o un ingreso en la cuenta de
pérdidas y genancias

d) Carterade inversiones financieras
Los activos financieros se reconocen en el balance cuandol Fondo se convierte en una parte obligada del confrat o uridicoc
Losactivos financieros se clasifican en

+ elores representativos de deuda

*Instrumentos de patrimon.

*Instituciones de Inversidn Colectiva

+ Depdsitos en Enticades de Crédito

* nstrumentos derivados.

+Otros.

Clasifcacién
Losactivos financieros en os que invirte el Fondo se clsifican, a efectos de su valoracidn,como “Actives financieros a valor azonable con cambios enla cuenta de Pérdidas
y Ganancias’.

Los tftulos que componenla carterad financieras se.

Valoracidn nicial
Los activos financieros integrantes de Iz cartera del Fonda se valorarén iniciaimente por su valor razonable. Este valor razonable es, salvo evidencia en contrario, el precio
delatransaccion, que equivale al valor razonable de fa con raprestacmﬂenlregada incluyendo os costes de transaccidn explicitos directaments eatﬂbuwb\esalaoperauon
De estavaloracion inicialse excluyen los intereses por e pago, qu e que Se devengan aun cuandono figuran expresamente enel contratoy en cuyo
£as0,Se considera como fipo de interés e de mercadu
+En/a valoracion incialde los activos, os intereses explicitos devengados desde a Gltima iquidacion y no vencidos o "cupdn corrido’ se registran en a cuenta de cartera de
inversiones financieras ‘Intereses dela Cartera de Inversidn” del activo del balance, canceléndose ene\mnmem ode\ vencmientode dicho cupdn.
+Elimporte de os derechos de suscripcién y similares que, en S caso, se hubiesen adquirido, dela valoracionnicial,
+Las inversiones en moneda extranjera se contabilizan a tpo de cambio vigenteala fechadeadquwsmonde\os titulos.
* En st caso, o contratos de flurosylas operaciones e cornpra- venta plazo s egistranen e momento de su contratacionyhasta el momento el cere dela poswcm’n
oe\ venmm\en 0 de\ con ra 0 segun curresponda en \as cuentas de tomprom\so porlimport nominalcomprometica.Los fondos deposw ados enconcepto de garantia se
anizados de derivados”u “Otros depdsitos de Garant de“Deudores” Losintereses

deesos‘m "ﬂp" itado Ppemodmt d te seglinla tasainterna de rentabilidad. El valor razonable de os valores aportados en garantia por el Fondo se registra
encuentas de orden, enlaribrica “Velores aportados como garantia”
+En'su caso,las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacidn y hasta el momento del cierre de a posicidn o del vencimiento del contrato,
enla ribrica correspondiente de [as cuentas de orden, por el imparte noringl comprometido. En caso de que el Fondo aporte valores y efectivo en concepto de garant’a se.
|e da el mismo tratamiento cantable que en el caso de los contratos de futuros. Los fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance ena
partida de ‘Deudores” Las primas por opciones y warrants comprados/ opciones emitidas y warrants vendidos, se reflejan enla cuenta Derivados” del activo o del pasivo del
balance, respectivamente, e a fecha de ejecuicion de la aperacion

Lasoperamonesdepermua aTCed, 054 250, 5269 i | to de su contratacién y hasta el to del cerre i6n 0 elvencimiento del contrato,
enlarubricacorresp de orden, por el impart | del contrato. Los cob fadosa cada conrato o ierasecontabiizan

Utilizando como contrapartida a cuenta “Derivados dela carterainterior o exterior del activo o el pasivo del balance, Segin wrresponde

Valoracidn posterior
Los activos financieros se valoran d\amamen ea va\or razonab\e sin deducr os costes de transaceidn en e se pud\era mcumr en su enaJenacmn Los cambms quese
producenenelvalor [ y ganancias. Cuandoel valor razonableincl aefe
s varacones enelvlor azontle s enen encuent s slos el cuenta eresesdelacarera e nersion Paraa eteminacion de\ va\or azonah\e delos activos
financieros se atiende a as siguientes reglas:
*Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable s su va\or de mercado consicerado como tal el que resulte de aplicar el cambio ofiial de cierre del dia de
referencwa siexiste, 0 inmediato héoil anterior,oel D precio oficialde cierre,

de deuda cotizados: suvalor razonable es el precio de cofizacio ado, semprey ¢ zrmy\ precio
corsisente, Cuando notén disponioles precios de cotizacion, el valor razonable s corresponde conel precio de la ransaccidn més recente siempre que no haya habido
un cambio significativo en as circunst ancwaseconom\casdesdee\ momento de a transaccidn. En este caso, elvalor razonable reflea ese cambio en las condiciones. En caso

o

iones del mismo,

bl "

tte de acuerdo con o \gumn?n Criterio:

4o bk btangan daf

ta mercado activo se aplican técnicas de valorac| | aceptaciony que utiizan enfa mayor medida posible datos observables de mercado, en
par \cular\aswtuacmn actual dett \podem eresye\ nesgodecred\ o delemisor
ne ado act da, e aplican técnicas de valoracidn,comopreg Jos por intermedfarios, difusores c

mormacmn Ufilizacion de transaccmnes recwentes de memado reahzadas en comd\uones de mdependenma mu 4 en e panes in eresadas y debidamente informadas siestén
to actL it

disponibles; valor q tode flujosy valoracidn de opciones en su caso
+ elores no admitidos adn a cofizacién: su velor 1 fiante os cambios que result fendecotzaciones devabres smiares e amismaentdad procegentes
[ anteriores, teniendo en cuentalas diferencia dan exisir en sus derechios ecandmicos.

+Vloresno cofzado: s valorrazonable secacuade acuerdoalo rterios de valrecidnincicosenel atculo 49.elRea Decreto 1082/2012,de 3ce julc
+ Depdsitos en entidades de crédito: su valor razonable se calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de \a mverswona \os I\pos demercado vigentes
en cadamomento, Sin perjicio de ofras consideraciones, como porejemp\o [as condiciones de cancelacion anticipada o d
+Para as acciones o participaciones de ofras instituciones de inversidn colectiva, el valor razonable se calcula e funien dl o valor liquidativo publicado el dfa de 2
valoracidn
+Las inversianes en moneda extranjera se valoran l tino de cambio de cierre publicado por el Banco Central Europeo o por los mercados més representativos en funcidn
deladivisa

*Instrumentos financieros derwadus se valoran por su valor razonable, que es el que resulta de aplicar el camb\o oficial de cierre del dia de reterenma Encasodequeno
existaunmercadosufic telguido,0se derivados nonegociados en mercados facidn, se valorardn
med\an d \a aplicacion de métodos o modelos de valoracidn adecuados y reconacidos que deberén cumphr conlos requisitos y condiciones especticas establecidas en la

tituciones de inversi6n colectiva relativa a su Qperaciones con deriva

Cancelacion

Los activos financieros se dan ce baja del balance del Fondo, cuando han expirado o se han cecfido los derechos conractules sobre\osﬂujos deeectivodelactvo inancero
sweﬂdonecesanoquesehayaﬂ’ ustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, o aun tencion sustancial de
stos, se transmita el control del activo financiero

Entodo caso se dan de bajaentre otros

a) Losactivos financieros vendidos en firme oincondicionalmente.

b) Lasventas de activos financieros an pacto e TECOMPTaROrSU va\or razonable e [afecha de recompra

¢) Losactivosenlos que conc concargoalacuen adepe(d\dasy gananmas

Cuandoel activo financiero se da de baja de acuerdoalas et yb)anenores [a diferenciaentre la contraprestacionrecid Jos cost cidn atribuibles,
considerando cualguier 10 achvo obtemdo mercs cualquier pesiio asumido,y el valor en ibros del et finenciero, determina la gananciao \a pérdida surgida o dar de
bajadichoactivo,y formaré ercicioeng cpmduce

£l Fondo no da de baja os activos financieros en las cesiones enlas g Tiesgos y beneficios nferentes dad, tales como

a) Lasventas de activos hnancwems can pacto & ¢ ECOMIa2Ln preciofijo o al precio de ventamés un mteres

b) Losactivos financi elma devalores enlos queelp 6n de devolverlos mismos activas, oros sustanciamente
iguales, uo rosswm\\aresque Iengamdennco va\or rezonabe.

¢) Losactivos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derechoa recuperar
los activos en garantia en cuyo caso se darén de baja
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Enlos casos a)y b) el Fondo reconoce un pasivo por a contraprestacion recibida.
Enlos casos b)y c) el Fondo reconoce en as “Cuentas de orden' del balance el valor razonable de los activos prestados o cedidos en garantia

Deterioro

I Fondo efectuaré telas correcciones val ta evidencia objefiva de que el valor del activo se ha deteriorado se dé una reduceidn
0retrasoenos fujos de efectivo estmados futuros, que pueden venir motivados porlainsalvencia del deudor

Las péraidas por deterioro se calculan tenienda en cuenta los fijos de efectivo futuros esfimadas, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del
reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro asf como su reversion se recanocen coma un gasto o uningreso en [a cuenta de péraidas y ganancias

¢) Adauisicion temporal de activos

La adquisicidn termporal de activos es una opercin que, a efectos contables, se entiende que nace el dia de su desembolso y vence el dfa en que se resuelve el citado
pacto. Se entiende que vencen a la vista las adoisiciones temporales cuya recompra debe necesariamente realizarse, pero puede exigirse opcionalmente a lo largo de un
periodo ce tiempo.

Estas aperaciones se contabilizan por el importe efectivo desembolsado enas cuentas del activo del balance. La diferencia entre este importe y el precio de refrocesin se
periodifica, de acuerdo con el tio de nterés efectiv.

Las diferencias de valor razonable que surjan diariamente en la adquisicion temporal de activos se imputan ala cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe “Variacion de
velor razoneble en instrumentos fnancieros”

) Contratos de futuros, operaciones de compra - venta a plazo y operaciones de permuta financiera

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos se refiejan en pérdidas y ganancias d l2 Siguiente forma: los pagos
o diferencias positivas, cobro o diferencias negatives se registran en la cuenta "Resultado por operaciones con derivados™ o “Variacidn del valor razonable en instrumentos
financieros, por operaciones con derivados, seguin s cambios de valor se hiayan liquidado o no,utifzando como contrapartida a cuenta “Derivados” de [a carterainterior o
exterior del activo o el pasivo del balance, segin carresponda.

Enaquellos casos en que el contrato presenta una liguidacid iaria, las correspendientes diferencias se contabilizan en la cuenta “Resultados por operaciones con derivados”

) Opciones y Warrants

Las primas por opciones y warrents compredos/” opciones emiidas o warrants vendidos se regitran en la cuenta de “Dervados” del actvo/pasivo el Balance,
respectivamente, en la fecha de ejecucion de [a operacmn Las diferencias Que St Como ConsecLenca del Eamb\o de velor delos comratos se reflejan en la cuenta de:
pérdidas y ganancias, o diferencias positia; acuenta“Re peraciones con derivados,
0"Variacidn de valor razonable eninsr rumemosﬂnanueros,pmoperacwonescondeﬂvados seglnlos cambios devalor [ ) utilizando como conrapartida
|3 cuenta ‘Derivados” de la cartera nterior o exterior del activo o del pasivo del balance, Seguin corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, ila opeidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracidn inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, que no podﬂ'a
superar el valor rezonable del actio subjacerte.Se excluye de esta regalas OaL0NES Qe e liquican por diferencias. En caso de adauisicion, sin embargo la vlorecidn
inicial o puede superar elvalor delactivo subyacente, [adiferencia como pérdida en la cuenta de périas y ganancias

h) Moneda extranjera
Lamoneda funcional y de presentzcién del Fondo es el euro.
Se consideran como perticas monetarias del Fondo a tesoreri, los alores representativos de deuday los débitos y crédftos aenos ala carterade ng rumemos ﬂnaﬂcwems
Se consideran como partidas no monetarias aquellas no incluidas en el apartado anterior, entre ellas o financieros derivadasy o
Los saldos activos y pasivos en moneda extranera Se valoran al tipo de camb\o decierre pubhcado por el Banco Central Eurapeo o por los mercados més representalwos en
funcidn de la divisa. Las diferencias que se producen respectol cambl registran o
+LLas partidas monefarias y las part\das no monetarias que formen parte de [a cartera de instrumentos frencieros se vaorend ino de cambio de contado de a fecha de
valoracidn, 0 en su defecto, del itimo cfa héhil anterior a esa fecha
Enel caso de partidas monetarias que Sean tesoreriay débitos y créditos, las diferencias de cambio, tanto positivas coma negativas, que se originen en este proceso, se

reconocen ena cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe ‘Diferencias de cambio”

+Para el resto de partidas monetaras y las partidas no monefarias que formen parte de fa cartera de instrumentos financieras, las diferencias de cambio se tratan
conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de lavaloracin.

+Las partidas no monetarias no recogidas anteriormente se valoran aplicando el fipo de cambio de la fecha de registro inicial

i) Pasivos financieros

Los pasivos financieros se reconocen en el balance del Fondo cuando éste se convierte en Lna parte obligada del contrato 0 negocio juridico conforme alas disposiciones
delmismo.

Los instrumentos financieros emitidos, incuridos o asumidas por el Fondo se clasifican como pasivos financieros, en su fotalidad o en una de sus partes, siempre que de
acuerdo con su realidad econdmica supongan para el Fondo una obligacion contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u ofro activo financiero, o de intercambiar
activos o pasivos financieros con terceros en condiciones potenciamente desfavorables. También se consideran pasios financieros s solicitudes de suscripcidn pendientes
de asignar participaciones y os saldos acreedores por ecualizacion de comisiones.

Clesifcacion

Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracidn, como déoitos y partidas a pagar, excepta cuando se trata de instrumentos derivados, financiacidn por venta
devalores recibidos en préstamoyy pasivos surgidos por 2 venta en firme tanto de activos adauiridos temporaimente como de activos aportados en garantia a Fondo, que se
consideran como pasivos financieros a valor razongble con cambios en la cuenta de pérdids y ganancias.

Valoracidn inicial y posterior

* Débitosy pamdas apagar: se valoran inicialmente por suvalor razonable que, salvo evidencia en contrario, eré el precio dela transaccion, que equiveldré l valor razonable
deacontraprestacidn recibida ajustado por los costes de transaceidn que les seand\reclamen e atribuibles
Lavaloracidn posterior se realizaa su coste amortizado. Los intereses d tabiizanenlac y ganancias aplicando el método del tpo de nteré
efectivo. o oostante, aquellas partid uymmpor‘ pere pagar enunp\azode 10 inf aunanosepuedenva\orarasuva\ornomm\swempreycuandoe\eteco
denoactualizar los lujos de lectionoses swgm cat o

+Pasivos financieros a valor razonable con y ganancia Lava\oramommcwa\yposemorﬂﬂ‘n pasivosincluidos en esta categoriaserealizade
acuerdo a os crterios seialados paralos act wosava\orrazonab\econcamb\osen\ac ta de pérdic ygananuas(\/eraw‘ dod) de estaNota).

Enelcaso particularde financiacion por venta de valores rec r uu porventaen fmedeacti tivos aportados
en garantia, Se atiende al valor razonable de los activos a recomprar para hacer entea b devolucién de préstamo o restitucidn de los activos adauiridos empora\memte 0
aportados en gerantia

A

Cancelacion
£l Fondo da de baja un pasivo financiero cuando la obligacidn se ha ex \ngu\do La d\fereﬂma entre el valor en fbros del paswo financiero o dela parte de\ msmoguese haya
dado de bajay la contraprestacion pagada incluidos los costes de transaccid yenlaqueserec alquier activo cedid delefectivoopasivo

asumido,Se reconoce en a cuenta de pérdidas y ganancias del eercicioen que enga\ugar

) Valor liquidativo

Elvalor g delas participac |Fondo se calculad te,y es el resutado de diidir el patrimonio, determinad tablecidas en a Circular
6/2008 de [aComisidn Namona\ delMercado de Valoresy enel articulo 78 e Real et to 1082/2012,entre e ndimero de participaciones en circulacidn ala fecha de calculo

) Suscnpcmnes yreembolsos

el importe ef it Ibolsado con cargo o abono, respectivamente, alepigrafe “Participes” de pasivo del balance del Fondo.
E\ precwo de las participaciones serd el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de solicftud del interesado, determinéndose de este modo tanto el nimero de
participaciones suscritas o reembolsadas coma el efectivo a remblsar en su caso
Enel periodo que media entre la solicitud y la determinacid efectiva del precia de las particivaciones, el imparte solicitado se registra en el capitulo “Deudores por suscripcidn
e participaciones” del Activo del balance del Fondo, 0 en s caso en “Otros acreedores” el pasivo del balance del Fondo.
Una vez finalizado el ejrcicio econémico, el resultado del ejercicio de! Fondo, Sea beneficio o pérdida, y que novaya a ser distribuido en dividendos en caso de beneficios, se
imputael saldo de a cuenta “Participes del patrimonio del Fondo.

[) Impuesto sobre beneficios
I impuesto sbre beneficios e considera en general como un gasta a reconocer en [a cuenta de péraidas y ganancias, y estd constituido por el gasto o ingreso por el
impuesto corriente y el gasto o ingresa por el impuesto diferido. £l impuesto corriente se corresponde con [a cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de
[as liquidacianes fiscales delimpuesto sobre beneficios Lna vez considerads as deducciones, ofras ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y
¢l derecho a compensar [as pérdicas fiscales, y no teniendo en cuenta les retenciones y pagos a cuenta. £l gasto o ingreso por impuesto diferido se corresponde con el
reconocimiento y [a cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias tempaorarias originadas porla ciferente valoracian, contable y
fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles (que dan lugar amayores cantidades a pagar o menos cantidades adevolver por elimpuesto
en ejercicios futuros) dan lugar a pasivos par impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles (que dan lugar @ menores cantidades a pagar o
mayores cantidades a devolver par el impuesto en ejercicios fufuros) y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que quedan pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.
LaCircular 3/2008 de 11 de septiembre, en su Norma Wa & tablece que los paswos por impuesto diferido se TECOnOCeN Sempre; por ¢l contrario, los activos por impuesto
diferido solo se reconacen en la medic jas fiscale [a gplicacidn de estos activos. Los derechos
atompeﬂsareneJermmospostemores\asperd\das \sta\esnodamugam\wm i actwopor ningn caso, y 50lo se reconocen mediante la
compensacmnde\gasopommpuesocuandoe\’ il tvas. Esta compensacion cuandoaphca sereahzad\amameneyseca\culaaphcamdoe\hpode
[as pérdidas fiscales bles. En cualquier casola "'M“ flsca\esquepuedanr uentasdeorden
Aswm\smuyaefecosdeca\cu\are\va\orhqu\dawudecadapamcwpamonse lizad 6 | Impuesto soby

gk

4. Riesgo asociado a la operativa con instrumentos financieros

£ riesgo es inhierente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por [ Sociedad Gestora a través de un proceso de identificacian, medicion y seguimiento
continuo, verficando el cumplimiento de determinados limites y controles. Este proceso es crfico para fa continuidad de las operacianes del Fondo. La polfica de inversidn
df\ Fondo, aéwvno [a descripcidn de los princinales riesgos asaciados, e describen en el folleto registrado y estén a disposicién del pUblico en los registros habilitados al
efectoenla CNMV.

£l Fondo esté expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye os riesgos de tipo de inferés, de precio y de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez derivados
13 operativa con instrumentos financieros que mentiene en su cartera. En este sentido, el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julo, establece una serie de coeficientes
normativos que limitan dicha exposicidn y que son controlados por [a Sociedad Gestora del Fondo. A continuacidn se indican los princinales coeficientes normativos a los
queestasujetoel Fondo:

+Limites al on en otras Institu deInversi6n Colectiva

Lainversién en acciones o participaciones emitidas por una tnica IC, o podré superar el 20% del patrimonio, savo en s IIC cuyapolfica de invrsidn se base en la mversidn
enuntinico fondo. Asimisma, a inversién tofalen I de as mencianadas en el articulo 48.1.) del Real Decreto 1082/2012, de 13 de ulio, no autorizadas canforme ala Directiva
2009/65/CE, de 13 de ulio, no podré superar el 30% del patrimonio del Fondo.

Limite general a a inversidn en valores cofizados

a) Lainversidn en los activos e instrumentos financieros emitidos o avalados por un mismo emisor no podré superer ! 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedaré
ampliadoal 10% siempre que a inversidn en los emisares en los que supere el 5% no exceda del 40% de! patrimonio del Fondo.
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b) Quedard ampliadoal 35% cuando setrated [ tidos 0:valados por un Estado miembrode la Unidn Eurapea, una comunidad auttnoma, unaentidad
local, un organismo internacional el que Espafia sea miembra o por cualquier ofro Estado Que presente una calficacidn ce Solvencia ofargada por una agencia especializada
en calficacion de riesgos de reconacido prestigio, noinferior a2 del Reino de Espafia

Asimismo, a entidad gestora deberd realizar un andisis exhaustivo de dicha emisién con el finde acreditar cicha Solvencia. Para poder invertir hasta el 100% de su patrimonio
endichos valores, serdnecesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que [a nversion en valores de una mismaemisién no supere el 30% del activo.
Cuando se desee superar el imite del 35%, en el follto del Fondo deberd hacerse constar de forma bien visble esta circunstancia,  se especificarén los emisores en cuyos
velores se tiene intencion de invertir o se tiene invertico més del 35% del patrimono,

) Quedaré ampliadoal 25% cuando setrate de inversiones en obligaciones emitd "'en\dadesdecred\oqueteﬂgansusedeeﬂunEstadoM\embrode\aUmonEuropea
cuyoimport bz "'aCtWOSQUEﬂWﬂ fi afectados de forma privilegiadaal reembolso del principal
yal pago delos intereses en el caso de situacion concursal del emisor. E\ ot e s versioes n ete tipo de obligaciones enas que se supere el imite del 5% no podré
superar el 80% del patrimonio del Fondbo,

+Limite general a a inversidn en derivados

La exposicion tofal al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivadas no podl superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicidn total al riesgo se
entenderd cualquier obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utiizacion de instrumentos financieros derivados, o cualquier mversidn que genere una
exposicion similar aas mismes.

Las primes pagadas por la compra de opcianes, bien sean contratadzs aisladamente, bien incorporadas en operaciones estructuradas, en ningln caso podrén superar el
10% del patrimonio cel Fondo.

La exposicidn al iesgo frente a una misma contraparte asaciada a los derivados OTC se imita ol 5% del patrimonio con cardcter generaly ol 10% del patrimonio sifa
contraparte es una entidad de crédito con ciertas imitaciones.

Las posiciones frente a un Unico emisor en pmduc 05 erivadas, actw0> e mstrumen1os tmancweros obligaciones emmdas por ewt\dades de crédto o \mpone esté

afect

il |

garantizado por activos o mamhmn ufic ¥ princip ses  depositos
queel Fondote engaenuu tidad no podrén superar el 35% del pat el Fonco
Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y depésitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podrdn superer el
20% de patrimonio del Fondo
Aestos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico emisor.
+Limitesalainversicn en valores no cotizados
Los valores susceptibles de ser adoiridos no podrén presentar ninguna imitacion a sulire transmision. Queda prohibida 2 inversion del Fondo en valores no coizados
emitidos por entidades pertenecientes 2 su grupo o al grupo de su Sociedad Gestora. Asimismo, no podé tener invertido ms del 2% de su patrimonio en valores emitidos o
avalados por una misma entidad. Igualmente, no poda tener ms del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo.
grupo.
+ Coeficiente de fbre disposician del 10%
Se autoriza ainversion, con un imite méximo conjunto del 10% del patrimonio,en
Aociones y activos de renta fila admitidos a negaciacidn en cualouier mercado o sistema de negociacion que no tenga caracteristicas simiares  los mercados oficiales
esparioles 0 no esté sometido a regulacidn o que dlisponga de ofros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que fa IC inversora
alendalos reembolsos.
Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, e IIC no autorizades conforme aa Directiva 2009/65/CE domiciliadas
Acciones y participaciones de IC de inversidn ibre y de IC de IC de inversidn fbre esparolas
Acciones y participaciones, cuando sean transmisioles, e Entidades de CapitalRiesgo reguladas enla Ley 22/2074,de 12 de noviembre,
Depdsitos enenticedes de crédito con vencimiento superior a 12 meses con clertes limitaciones.
+ Coelciente ce louidez
I Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de fiuidez del 1% de su patrimonio calculado sobre el promedio mensual del Fondo,

+ Obligaciones frente a terceros
£l Fondo podra endeudarse hasta el imite conjunto del 10% de suactivo para resolver ificultades transitorias e tesoreria, Siempre que se produzca por un plazo o superior
aunmes, 0 por adquisicidn de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la CNMV. No s tendrén en cuenta, a estos efectos,los débitos contraidos en la
compra de activos financieros en el perfodo de hqu\dac\on e la operacidn que establezca el mercado donde se hayan contratado.
Los coeficientes legales anteriores mitiganlc alos que se expone e Fando que, entodo caso, son objeto de seguimiento especifica por a Sociedad Gestora

41, Polticay Gestion de Riesgos

(OCDE con ciertas limitaciones

Los riesgos alos que se expone el Fando que, en todo caso, son objeto d to especffico pora Sociedad Gestora se detallan 3 continuacidn:
411 Riesgo de crédito
Emesgodecred\orepresenta\aperd\dapoencwa\vmtu\adaa\empeoram\enode\aso\vencwaoa\acahdadcrw\ d oalincumpl de sus compromisos

de pago. La calidad crediticia se concretaenel rafing de a emisiény en el rating mitimo de: \acar era

Como andlisis de a calidad crediticiadel ydelacarteraensuconunto, seelab decadaunadel funcidn de lacalficacion delas
agencias externas. Unavez realizado dicha labor se calcula un rating medio de cartera fomando como ponderacid tanto el peso deltulo dentro de la cartera deinstrumentos
tratables por riesgo de crédito como la probebilidad de default del ttulo en funcidn del rating,

£n caso de que una emisidn no teng rating, se analiza la calficacién de la compafia emisora para emisiones del mismo orden de prefacidn y se utilza tal resuitado como
rafing de 2 emision en el resto de los calculos.
Asimismo, se analizan as concentraciones de cartera por tipo o
delapoltica de gestion establecida, se comprueba el cumpl
41.2.Riesgos de contrapartida

Dentro del concepto de Riesgo de Contrapartida englobames, de manera amplialos siguientes riesg:

*Rlesgo de contrapartida

s el resgo de que a contrapartida pueda incurriren incumplimiento antes de la liguidacion definitiva de los flujos de caja de una de las siguientes tinologas de operaciones
Instrumentos derivados, operaciones con liquidaciones diferides, operaciones con comp 0mpra, y operaciones de préstamo de valores o materias primas.
+Riesgo de depdsito por operativa de depdstos interbancarios

Debido aa naturaleza de este tipo de operaciones y su uso habitual en el terreno de fa gestion de activos, mids dirigido  la inversion a plazos de activo monetario, puede
analizarse junto con el resto de exposiciones de riesgo emisor.

+Riesgo de contado o iquidacion

Es el riesgo de incumplimiento de pagos en el momento el infercambio de acfivos que l contratarse tenian un valor equivalente. La operativa esté vinculada con las
transferencias de fondos o valores de as operaciones y los riesgos credtcios por el coste de reposicidn de las posiciones

413 Riesgo de fiquidez
Esa potencialncapacidad de atender s solctudes de reerbolso de prticinaciones realzadas porlos parfcipes dela IC,y puede analizarse desde dos perspectivas
+ Desde el punto de vista del activo, esla posible pérdida derivada de | de deshacer [as inversiones enel \emponecesamoparahacerfrenea\asobhgauonesde
[allC o l precio al que se valoran dichas inversiones en as iferentes carteras, como consecuencia dela fafta de profundicad adosobrelosinst n particular.
+Desde el punto devista del paswu 5 la posible contingencia derivada de solicitudes de reembolso de pammpaaoﬂes no orewstas porla e dad gestora. Esta contingencia
es analizaa a ravés oelestudiod rtamiento histarico de los inversores con el fin de esfimr el mé donivel de confianza
Lasociedad gestoradispone, por tanto, deunswstemadeges i6n de laiquidez, asf como de procedimientos para contro\ar\os riesgos innerentes ala liquidez del Fondo, como
pueden ser aquelos derivados delimpacto del COVID9 u otras criss de relevancia para representar el impacto en el perfil de liquidez del Fondo.
Los instrumentos y contratos enlos que Seinvierten as carteras deberdn tener un perfil de iquidez que se corresponda con el definico para ! producto,

414 Riesgo de mercado
5 la posible pércida que asume una cartera como consecuencia de una disminucidn en su valoracidn debido a cambios o movimientos adversas en los datos de mercado
que afecten alos fondos seguin suinversion. den identificar algunos de los principales tipos de riesgo de mercadoa los que se puede enfrentar una cartera o inversion
+Riesgo de Equity: Probabilidad de incurrir en una pérdica debido & a incertidumbre generada porla volatiidad en los precios especialmente en acciones. Este riesgo puede
ser subdvicido su vez en riesgo especfico, diversificable o no sistematico y riesgo sistematico o no diversificable.
+Rliesgo de Tipos de Interés: Probabilidad de incurrir en una pércida debido a movimientos adversos en s curvas de tipos de interés que fectan [a valoracién de activos
e renta fija que se tengan en cartera. £l impacto de estos movimientos serd dependiente tanto del sentido del movimiento como del posicionamiento en duracidn que el
gestortengaensucartera
*Riesgo de Tipo de Cambio: Probabildad de incurrir en una pérdida debido a movimientos adversos enos tipos de cambio en caso de tener inversiones en divisa diferente
aladenominacicn delfondb.
Riesgo de Correlaciones: Probabiidad de incurrir en una pérdida debido a modificaciones en la correlaciones entre los activos de cartera. De cara a diversificar el iesgo es
necesa o conswcerar\acorre\acmn que existe entre los diferentes activos, siestaestructura de correlaciones se ve modficada puede lterar as coberturas y diversificaciones
to de as pérdidas. Elresgo de mercado staridentiicado, medidoy valorado, para su seguimientoy gestion. Los controles y métricas aplicables
acatacarterade BBVAM denderén aland ura\ezayper il deriesgo e misma
La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestidn del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar todos los riesgos inherentes a a politca de inversidn del
Fondo incluidos, &n aquellos de aplicacin,los derivados delimpacto del COVID-19, asf como para determinar [a adecuacidn del perflde riesgo a a polticay estrategia
deinversion.
Los riesgos inherentes alas inversiones mantenidas por as IC se encuentran descritos en el folleto,

415 Rlesgos ASG

Los riesgos ASG (ESG por sus siglas en inglés), incluye os riesgos de tipo Ambiental, Social y de Gobierno Carporativo, alos cuales se pueden ver expuestas las [ICs
gestionadas por BBVAAM

En base ala normativa, BBVA AM ha desarrollado una Politica ASG que describe la forma en 2 cual se integran fas variables ASG en el proceso inversor y el control
delas mismas

416, Riesgo de carcter operativo

Entrelos flesgos de caracter operat ose pueden identificar \os swguwen s ﬂe<gos

+ Resgode cump b jeramaterial, 0 pércida de reputacion cor Itado ceincumplirlas

\eyes regulaciones, normas, est andaresdeauto regu\acmnde\aent\dadycod\gosceconcucta aplicables a I ctividades e lamisme
peracional: definido I ar pérdida fumanos, procesos internos inadec

swstemasy Comoconsectenciadeacortecmentoseers.

L3 Sociedad Gestora adoptasistemas de control y mecicidn de los riesgos los que estén sometidas las inversiones. En cuanto los riesgos operacionles y normativos

resutantes de I acthidad de inversidn de as 1, a Sociedad Gestora cispane de aplicaciones que confrolan el cumplmiento de imites y coefcentes legaes y e

cumplimiento de 2 poltca de inversid, asf com herramientas de gestien del iesgo operacional, donde se realiza un seguimiento activo sobre [a identificacion delos

rigsgos de os procesos que se levan a cabo enla Unidad La Unidad fiene establecic todologia de Gestidn de Riesgo Operacional para evaluar cuantitativemente

cada uno delos riesgos afectos ala actividad

Asimismo, la Sociedad Gestora hia puesto en practica una serie de procedimientos y contrales con el fin de racionalzar, garantizar |2 eficiencia, mejorar la calidad y

minimizar resgos en los procesos de inversidn,

T " Aol Ao

icomoporlos di quelascomponen.Enfuncid
dela misma en o que se refiere a calidad crediicia,

ndlisis, d

defectuosos, allosenlos

V Quality Inversién Conservadora, Fl
Informe anual 2022

5. Deudores
£l detallede este capitulo del activo del belance al 31 de diciembre de 2022y 2021 es como sigue:
Euros
2022 2021

Deudores por comisiones 215.614,97 140.635,81
Depdsitos de garantia por operaciones de riesgo y compromiso ~ 68.490.507,02  69.095.365,12
Administraciones Publicas deudoras 1.354.327,77 778.691,49
Otros deudores - 21,33

70.060.449,76  70.014.713,75

6. Cartera de inversiones financieras
Lacomposicid de a cartera de inversiones financieras a 31 de diciembre de 2022y 2021, esla siguiente:
Euros
2022 2021
586.032.657,51  1.593.520.397,40
368.509.279,18  1.416.460.109,70
21752337833 177.060.287,70

6.310.099.819,00  6.701.740.670,25
Valores representativos de deuda 265898554042 750.134.927 41
Instituciones de Inversion Colectiva 3.647.412.98791 5.920.010.042,53
Derivados 3.701.290,67 31595.700,31
20.434.304,80 (3.591.461,90)

6.916.566.781,31 8.291.669.605,75

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instituciones de Inversion Colectiva

Cartera exterior

Intereses de la cartera de inversion

Al31 de diciembre de 2022y 2021 no existen Inversiones cansideradas dudosas, morosas o enltigi,
A3 de diciembre el desglose por plazos de vencimiento de los valor dedeuda, eselsiguiente:

Euros
2022 2021
Inferior a Tafio 31250089332 898.010.270,18
Comprendido entre Ty 2 afios 159.12861252  142.213.685,87
Comprendido entre 2y 3 afios 602.019.659,49
Comprendido entre 3y 4 afios 484.907.14920  196.655.741,38
Comprendido entre 4y 5 afios 681.728.159,20 87.519.497,53

Superior a b afios 78721034587  842.195.842,15

3.027.494.819,60 2.166.595.037,11

A 31de d\cwembre de 2022 y 2021 los valores del Fondo son custociados por BANCO BILBAQ VIZCAYA ARGENTARIA, SA. (que es la Entidad deposttaria legal), no
encontrandose pignorados ni cedidos en garantia de of iones.

Enllota 0se defelen 3] cedcemivece 2022 y202 s posiciones mantenidas en contratos derivados.

LaSociedzd Gestoradel Fondo, mantienesuscritos con JPMorgan AG, Nomura FinancialProducts Europe GMIBH, BNP Pribas SAy Goldnan Sachs BankEurope SE acuerdos
colaterales (“Collateral Credit Agreement”) a favor del Fando.en virtud de los cuales este Gltimo, al 31 de diciembre de 2022 recibe de las citadas sociedades cestas dettulos de
deuda pudlica gue presentan unvalor de 31 de diciermbre o 7022de44L8A63‘19euros(JPMorganAGyNomuraFmanaa\ProductsELropeGMBHaﬂded\aembredeZDZW
conunvalor de 35439.03364 euros)q tran en el epigrafe de“Otras cuentas de orden - Valores recibidos en garantia” Estas cestas de ttulos garantizan el saldo neto
delas primas ¢ fientes a las posiciones emitidas por estas contrapartes en productos derivados nonegociados en mercados organizados

A3 ded\cwembredeZOZZ ¢l Fondo mantieneen cateraunaniersignen participaciones del fondo LYXOR NEWCITS IRLPL (IEQ0BIVNJ924), aue representan un 25,1 del
patrimonio de la clase de dichofondo. Este imite est4 fjado en la normeativa aplicable en el 25% del patrimonio. Con fecha 13 de enero de 2023 ¢l Fondo susand este hecho.

7 Tesorerfa

Eldetalle de este captulo del activo del balance a 31 e diciembre de 2022y 2021 es como sigue:

Euros
2022 2021
Cuenta en el Depositario (euros) M18413192  346.892.03391
Otras cuentas de tesorerfa (euros) (2.107.076,90) 1.867.490,01
Otras cuentas de tesorerfa (divisa) 1.429.068,45 (136.548,28)

110.506.123,47  348.622.975,64

Los saldos de las cuentas corrientes son remunerados a os tipos de interés de mercado y son de fiore disposicidn por el Fondo.

8. Patrimonio atribuido a participes

AI31 de diciembre de 2022 y 2021, ! patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales caracteristicas, representadas por certificaciones sin valor
nominaly que confierena sus fitulares un derecho de propiedad sobre el Fondo.

El ndmero de participaciones no es imitado y su suscripcidn o reembolso dependerdn de 2 demanda o de la oferta que de las mismeas se haga. £l precio de suscripcidn o
reemoalso se fijg, ieriamente, en funcion defvalor liquidativo de a particinacian obtenido a partr del patrimonio neto del Fondo de acuerdo con o establecido enla Circular
6/2008 dela CNMV y en el articulo 78 del Real Decreto 1082/2012 dela CNMV.

Elvalorliquicativo de cada participacidn al 31 de diciemore de 2022 y 2021 se ha obtenido de a siguiente forma

Euros
2022 2021
Patrimonio atribuido a participes 7.090.579.995,95  8.702.553.292,75
Ndmero de participaciones emitidas 694.979.739,17  795.958.727,20
Valor liquidativo 10,20 10,93
Numero de participes 223541 251.002

Conforme a la normativa aplicable, numero m\mmo de pamupe< e os Fondos de Inversidn no debe ser nferior a 100, en cuyo caso dispondrn del plazo de un io para
llevar a cabo a reconstitucion p de participes.

4131 de diciembre de 2022y 2021 noeriten participes que posean una partcinacion individual signficativa, superior al 20%, de acuerdo con el articulo 31 del Reglamento
de Insftuciones de Inversion Colectiva

9. Acreedores y derivados

Eldetalle de este captulo delpasivo del balance al 31 de diciembre de 2022 2021 es como sigue:

Euros
2022 2021
Administraciones Publicas acreedoras (Nota 11) - 684.510,18
Otros 6.342.402,38 6.982.551,48
6.342.402,38 7.667.061,66
Total derivados 19.482,14
Total acreedores y derivados 6.361.884,52 7.667.061,66
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£l capttulo de Administraciones Piblicas acreedoras al 31 de diciembre ce 2021 recogia el mpuesto sobre beneficios devengado en el eercicio,

Elcapftulo de “Acreedores - Otras” recoge, entre ofros, el importe dela comisidn de gestién pendiente de pago al cerre el efercicio correspy
ComoseserialaenlaNotaT,lagestiony admiisacndel Fndoesaencomencadaa BRVAASSET MANAGEMENT SA, SGIC. Por este servicioel Fondo pagauna comision
de gestion del100% anual sobre elvalr patrimonia Fste porcen aJenosuperae\t\pomcxwmoquesemd\caewe\amCJ\05de\Rea\Deue01082/&zde 13de julio,enel
que sefija el 2.25% cuandoel célculo se efectia sobre el valor del pafrimonio

Igualmente, el Fondo periodifica diariamente una comisidn de depositaria del 010% anual,calculada sobre el patrimonio del Fondo. El citado Real Decreto establece como
tipomaximo aplicable el 0,20% anual

£l Fondo podra soportarlos gastos derivados del servicio de andlisis financiero sobre inversiones incluido en el servicio de intermediacidn.

10. Cuentas de compromiso

£l detalleal 31 de diciembre de 2022y 2021 de as posiciones ablertas en instrumentos derivados es como sigue:

2022 Euros
) - - Nominal
Derivados Divisa  Vencimiento comprometido
Compromisos por operaciones largas
FUTURO EUR-USD X-RATE 125000 USD  2023/03/13  971.136.498,54
FUTURO MSCI EM 50 USD  2023/03/17  143.365.066,32
EUSEJEO BONO NOCIONAL ALEMAN 10 ANOS 1000 EUR  2023/03/08 41446748370
EUSEJEO BONO NOCIONAL ALEMAN 2 ANOS 1000 EUR  2003/03/08 £.090.447.60
Figon” BONONOCIONALUSATOANGSTO00 ™ y5p  203/03/22 399 84251554
FCR0 BONO NOCIONAL USA 5 ANOS 1000 USD  2023/03/31  70.495.600.06
CDI CDI MARKIT CDX.NAHY.39 GSE 1227 FISICA USD  2027/12/20  113.299.084,63
CDI CDI MARKIT CDX.NAHY.39 PAR 1227 FISICA UsSD  2027/12/20 90.230.711,75
CDI CDI ITRAXX EUR XOVER S38 JP 1227 FISICA EUR  2027/12/20 61.039.000,00

CDI CDI ITRAXX EUR XOVER S38 PAR 1227 FISICA EUR  2027/12/20  48.789.000,00

EQUITY SWAP TIPO DE INTERES FIJO EUR  2027/04/07 5.150.000,00
EQUITY SWAP TIPO DE INTERES FIJO EUR  2027/04/29 5.150.000,00
EQUITY SWAP TIPO DE INTERES FIJO USb  2027/06/07 72.856.342,24
Compromisos por operaciones cortas

FUTURO S&P 500 INDEX 50 UsSb  2023/03/17 181.246.529,98
FUTURO STXE 600 (EUR) Pr 50 EUR  2023/03/17  147.99.690,00
;UST(l;JEO BONO NOCIONAL ALEMAN 5 ANOS 1000 EUR 2023/03/08 101.788.961.43
EQUITY SWAP CESTA BEHEDGED MORGAN
STANLEY 0427 EUR  2027/04/07 5.150.000,00
E%J;TY SWAP CESTA BEHEDGED GOLDMAN SACHS ER 2027/04/29 5150.000,00
EQUITY SWAP CESTA ALTERNATIVE RISK PREMIA USD  2007/06/07 7285634223
NOMURA

2.915.303.274,02

2021 Euros
) L - Nominal
Derivados Divisa  Vencimiento comprometido
Compromisos por operaciones largas

FUTURO S&P 500 INDEX 50 USD  18/03/2022 65432150831
FUTURO EUR-USD X-RATE 125000 USD  14/03/2022  531.805.226,91
FUTURO STXE 600 (EUR) Pr 50 EUR  18/03/2022 2.439.061,51
FUTURO STXE 600 Qil&Gas EUR 50 EUR  18/03/2022 87.372.558,20

CDI CDI ITRAXX EUR XOVER S36 JPM 1226 FISICA EUR  20/12/2026 74.914.000,00

CDI CDI MARKIT CDX.NA.HY.37 JPM 1226 FISICA USD  20/12/2026  159.349.564,91

EQUITY SWAP TIPO DE INTERES FIJO USD  06/06/2022  162.608.772,09
Compromisos por operaciones cortas

FUTURO BONO NOCIONAL USA 10 ANOS 1000 USD  22/03/2002  216.765.36856

FISICA
FUTURO MSCI EM 50 USD  18/03/2022  182.431.756,17
EQUITY SWAP CESTAALTERNATIVERISKPREMIA o ¢ /060000 16260877208
NOMURA

2.234.616.588,74

Los resultados obtenidos durante el eferciio 2022y 2021 por las operaciones con derivadas se encuentren registrados ena Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjuntaen os
epigrafes de ‘Resultados por aperaciones con derivados”.

11. Situacion fiscal

ElFondo estd acogido alrégimen fiscal establecidoena Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del mpuesto sobre Sociedadesy al esto de lanormativa fiscal aplicable, ributando
T,

Decacuerdo cona egslacien vigente, los mpuestos o pueden considerarse defntivamente iuidados hasta que as declaraciones presentades hayan sico nspeccionadas
porlas autondades fiscales 0 haya transcumdo el p\azo de presmpcmn decuatoaos A13] de icemirede ZOZz e\ Fondo e1e ahiertos2 inspeccidn por las autoridades
fiscales todo cipales queleson acidn delos dltimos 4 fercicios. Los Adn peran que, en caso deinspeccion
delFondo, smanpaswmadmona\esde\mpor eswgnmca o

No existen diferencias significatives entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y 1 base imponible antes de compensacin de bases imponibles negativas,
ensuCaso

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe ‘Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias Un gasto en concepto de impugsto
sabre beneficios neto, en su caso, del efecto de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de que ¢l Fondo
obtengarresultados negafivos.

Conforme a as declaraciones del Impuesto de Sociedades presentadas y sin tener en cuentz el célculo estimado para 2022, el Fondo dispone de las Siguientes bases
impanibles negativas a compensar ¢ tuales beneficios fiscales futuros

Afio de origen Euros
2018 923.861,95
2020 509.058.908,53
509.982.770,48
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12. Operaciones con partes vinculadas

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de [a Ley 33/2003 y sucesivas modificaciones y los articulos
144y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado procedimientas para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los informes periedicas incluyen, segiinlo establecido en la Circular 4/2008 de la CNMV. y
sucesivas modicaciones, informacidn sobre as operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen as posibles operaciones vinculadas la Sociedad Gestora, indicando
|3 naturaleza, riesgos y funciones asurmidas en dichas operaciones

Respectoa la operativa que realiza con el Depositario,ena Nota de “Tesoreria” se indican les cuentas que mantiene el Fondo con el Depositario

13. Informacién sobre medio ambiente y derechos de emision
de gases de efecto invernadero

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimes, y en todo caso adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar
e su activided, y estiman que no surgidn pasivos adicionles relacionados con dichos riesgos. £ Fonda no hiaincurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con
dichos riesgos, durante los efercicios terminados a 31 de diciembre de 2022y 2021

Asimismo durarte s eercicios 2022 y 2021 el Fondono hatenidoderechos deeision de gases deefectoimiemadero

14. Otra informacion

*Honorerios de Audftoria

Los honorarios de auditoria correspondientes al eiercicio enual terminado el 31 de diciembre de 2022 y 2021 hen ascendido a 2 miles de euros, en ambos efercicios, con
independencia del momento de su facturacién. Asimismo, durante los ejercicios 2022 y 2021 no se ha prestado ninglin atro servicio por la Sociedad auditora ni por ofras
saciedades vinculadas a ella.

* nformacidn sobre ¢! periodo medio de pago a proveedores. Disposicidn adicional tercera. (Deber de informacidn de a Ley 15/2010, de 5 dejulio

AI31 de diciernbre de 2022 y 2021, el Fando no tena ningln importe significativo pendiente de pago a proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los
efercicios 2022 y 2021, el Fondo no ha realizado pagos signifcativos  proveedores en operaciones comerciales. En opinidn ce los Administradores de a Sociedad Gestora,
tantolos importes pendientes ce pagoa proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2022y 2021, como os pagos realizados a ichos proveedores durante
¢l efercicio 2022y 2021, cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

15. Hechos posteriores

Desde el ciere del ejercicio hasta a formulacidn por el Consejo de Administracidn de la Sociedad Gestora de estas Cuentas Anuales, no se ha producido ningln hecho
significativo no descrito en as notas anteriores.

Informe de Gestidn Correspondiente al efercicio anualterminado el 31 de diciembre de 2022

VISION DE LA GESTORA SOBRE LA SITUACION DE LOS MERCADOS

Las fuertes subidas de tipos de nterés y a rticencia de los principales bancos centrales 2 contemplar una poltica monetaria més acomodaticia en el corto plazo han supuesto
Unastre para a renta variaole global en el segundo semesre, sobre todo para el sector emergente (EE. U419 Europa +4,3%, Espaia +1.6%). Los nversores han sido
testigos de un semestre todavia muy voléti en ermmosh\stontos(e\\\X”\ﬂrraeﬂ [azona de21) aunguela re>\hencwamos rada por la econoria raactuadowmowen 0de
colaenlos dltimos meses delario (-7 puntos). Por su parte, la deuda sob nfuertes subidas delostt nales (+86 puntos bésicos el bon

estadounicensea 0afos hastael 387%y +124 el slemén hastael 2.57%), aswcnmode \cs posrealesa \a gop\azo(e\a\emancohzaer positivo por primeravez desde 2014),
mientras que el mercado de crédito hamostrado una considerable fortaleza igeros est d cialesen cdlided). Encuantoalas primas d

riesgo periféicas, la espariola permanece inalterada en 109 puntos basicos mientras que a taiana sube 22 hasta stuarse igeramente por encima de 200 puntos bisicos.En
¢l mercado de divisas, destacala cepreciacidn global del dolar (DXY-1,1%) y a apreciacion el euro frente al ddlar (+2,1% hasta 1,0705). Por iftimo, en el mercado de materias
primas destaca a fuerte caica del petrdleo (Brent -26,1% & 85,0 ddlares por barril),

PERSPECTIVAS DEMERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO

Lacarter ve comoel fuerte impacto de las caidas de los mercados de accionesy de banos en 2022 tiene el contrapunto de Ln horizonte de inversion a largo plazo mucho més
afracfivo, mejorando ahora significativamente las rentabilidades esperadas de los principales activos y por tanto, la posibilidad de cumplir con los objetivos de rentabilidad
alargo plazo

Un factor importante es que, en términos reales (justando por fa inflacién) las rentabiidades esperadas ya son positivas en la gran mayoria de activos. No obstante, en
escenarios alternativos menos benignos parala inflacidn estas perspectivas no estén aseguradzs.

Larentabildad esperada de fa renta variable ube en todas las geografies. A pesar de que se prevé un ajuste ala baja en rentabilidad por reversion ala media delos mérgenes,
|3 correccidn experimentada por os indices en 2022 provoca aue el auste esperado en valoracion por mltiplos pase a s positivo,

En deuda publica, la rentabilidad esperada sube de manera muy destacada tras la subida de tipos de los Ultimos meses. Destaca que ya no hay uste previsto ala haja por
valoracien en deuda de gobiernos.

Respecto a la deuda corporativa, tres la fuerte ampliacidn de diferencieles de crédito y la subida de tipos experimentada, los activos con riesgo crediticio mantienen un
considerable atractivorelativo, specialmente los bonos con calficcion creditcia de Grado de Inversion, oue incrementan su rentabilidad esperada

Larentabiidad esperada del cash recoge también al alza a expectativa de mayores subidas de tipos, aunque, a ciferencia de atros activos, sin poder ofrecer ain rentebilidad
real (ajustada por a variacion de precias) positiva en fa eurozona, dada la elevada inflacién.

Las materias primas vuelven a ver reducido su afractivo en términos de rentabildad esperada tras la fuerte apreciacion de 2022, aunque se siguen situando en un percenti
elevado respecto de su historia més reciente.

POLITICA DE REMUNERACION

BBVA ASSET MANAGEMENT SA. SGIC (en adelante BBVA AM) dispane de una poltica de remuneracidn de aplicacié a todos sus empleados, compatiole con el perfl de
riesgo, la propension al riesgoy a estrategia de BBVA AMy deas IC y carteras que gestiona, su normativa y documentacion legal. Se ha disefado de forma que contribuya a
prevenir una excesiva asuncion c yaunamayor eficiencia de su actividad, y es coherente conlas medidas y procedimie conflictos deinterds, Asimismo,
se encuentra alingada con los principios e Ia poltca de remuneracidn del Grupa BBVA, es coherente con la Stuacidn financiera de a Sociedad y tiene en consideracién la
infegracion por BBVAAM de los riesgos de sostenibilidad.

La remuneracidn consta de dos componentes principales: una parte fia, Suficientemente elevada respecto de la total, en base al nivel de responsabilidad, funciones
desarrolladas y trayectoria profesional de cada empleado, que incluye cualquier atro beneficio o complemento que, con cardcter general, Se aplique a un mismo
m\ectwodeemp\eadosyquenog\reﬂsnbrepara’metmsvamab\escsuped\tadosa\mve\dedesempeﬂo‘comopuedeﬂseraportacmﬂesaswstemasceprev\swonsocwa\
y otros beneficios sociales, y una parte variable de incentivacidn, totalmente flexible, ligada a la consecucion de objetivos previamente establecidos y a una gestion
pruden e Ge0s iesgos.
EImodelo de incentivacién variable refleja el desemperio mecido a través del onel riesgoincurridoy serd calculad
na combinacidn de nmchoresdeGrupo drea e individuales, con diferentes pomceracwomes financieros y no financieros, con mayor peso de estos (itimos, gue contemplan
aspectos funcioneles y de gestidn de riesgos. Cada funcion dentro de a organizacian tiene asignada una ponderacion o slotting que determina en qué medide la refribucion
variable esté ligada al desempefio del Grupo, del érea o delincividuo. No se contempla retribucion vinculada a a comisidn de gestién variable de las IC gestionadas, comision
quenoes deplicacidn aesta C.

La incentivacion variable de los miembros del colectivo identificado, que son aquellos empleados cuya actividad puede tener una incidencia significativa sobre el perfil de
riesgo de Ias Iy carteras, entre los que se incluyen [as funciones de control, esté sujeta a determinadas reglas de concesion, consolidacidn y pago, las cuales incluyen la
aplicacidn de ingicadores plurianuales para el calculo del componente varizble que favorecen la alineacin de fa remuneracién con los infereses a largo plazo tanto de la
Sociedad como de fas carteras gestionadas,

Se distinguen 3 grupos de actividad distintos a a hora de asignar dichos indicadores: miembros pertenecientes l érea de Inversiones, cuya incentivacidn esté relacionada
enmayor mecida con el reslltado de [a gestian de es | y carteras, mediante ratios que permiten ponderar [a rentabilidad por riesgo; miembros pertenecientes a drezs de
Control, cuyos indicadores estén mayoritariamente vinculados al desarrollo de sus funciones; y miembros responsabls de ofras funciones con indicadores mds vinculados
alos resultados y efcienciade a Socledad

Adicionalmente, a5 reglas de concesidn, consolidecién y pago de los miembros del colectivo identificado incluyen la posible entrega de instrumentos por el 50% del tofal
el componente variable que, en su caso, estarian sujetos a un periodo de retencidn de 1 afio desde su entrega. Asimismo, establecen [a posibilidad de diferi el pago del
40% el total por un periodo de 3 afios, austéndose al inal de cicho periodo en base a los mencionados indicadores plurianuales previamente definidos por el Consejo de
Administracion, que pueden llegar a reducir dicha parte diferida en su totalidad pero que no servirén en ninglin caso para incrementarla. Durante |2 totalided del periodo
de diferimiento y retencidn, la fotalidad de [a remuneracin veriable estard someida a cldusulas de reduccian (malus) y recuperacion (clawback), igadzs  un deficiente
desemperio financiero de BBVAAM en su conjunto o c &rea concreta, 0 de s exposiciones generadas por un miembro del Colectivo ldentificado de BBVAAM,
cuando dicho desemperio deficiente derive de cualquiera de [as circunstancias recogidas en a poltica de remuneraciones.

£l Comite de Remuneraciones de BBVA AM ha revisado a adecuacian del texto actual de la poltica & los objetivos perseguidos y ha acordado adaptarlo ala nueve Poltica
General de Remuneraciones del Grupo BBVA, transponiendo aquellos aspectos compatibles con la poltica de BBVA AM y su finalidad

La cuantia total de la remuneracidn abonada por BBVA AM a su personal y consejeras, durante el ejercicio 2022, ha sido la siguiente: remuneracidn fila: 12.339.300 euros;
remuneracidn variable: 6.771.199 euros; y el ndmero ce beneficiarios han sico 215, de los cuales 202 han recibido remuneracion variable. Adicionglmente [a remuneracion
agregada de los 3 altos cargos y atros 15 miembros del colectivo identiicado, cuya actuacidn haya tenido una incidencia material en el perfil de riesgo de [a SGIC y fas IIC
gestionadas (entencidos com los miembros del consejo de administracion de BBYA AM y el personal de BBVA AM que, durante 2022, hayan tenido autoridad para dirgir o
controlar a5 actividades de a SGIIC) hasido de 797.287 euros de refribucién fija 385.594 euros de retribucidn variable para os primeros, y de 1.189.221 euros de refribucidn
fijay 965498 euros de retrbucion variable para el resto.

Lapolitica de remuneracién de BBVA AM, disponiole en i bvaassetmanagement com, incluye informacién adicional

INVEST\GAC\ON DESARROLLOYMED\OAMB\ENTE

ElFondonok tividad en materia de investigaciony desarrallo durante el jercicio 2022
Admona\meﬂedada\aactwwdada\aqu“sededuae\Foﬂdve\rmsrmnotwenem ponsablidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de natural
que pudieran ser significativos en relacidn con el patrimono, f Situacion tmancwera y \os resuitados dea misma. Por este mativo no se incluyen desgloses especfiicos en \a
memoria de las cuentas anuales respecto aainformacidn de cuestiones

USO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR LAIIC

Dada su actividad, e uso de instrumentos financieros por el Fondo estd destinado a a consecticidn de su objeto socidl gjustando sus objetivos y polfica de gestidn de los
riesgos de precio,crédito, iquidez y riesgode fijos de caja de acuerdo alos mites y coefic blecidos porlanormativavigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1082/2012
y Circulares correspondientes emitidas por la Comisian Nacional el Mercado de Valores) asi como ala polfica de inversidn establecida en su folleto

ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES OCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE DELEJERCICI0 2022

Nada que resefier distino de lo comentado en esta Memoria,

" q bt healahaca
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Opinion del auditor

Ernst & Young, S.L. Tel.: 902 365 456

¢/ Raimundo Ferndndez Villaverde, 65 Fax.: 915 727 300
28003 Madrid ey.com

Building a better
working world

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

Al Consejo de Administracion de BBVA Asset Management, S.A., S.G.1.1.C., Sociedad Gestora de QUALITY
INVERSION CONSERVADORA, FONDO DE INVERSION

Informe sobre las cuentas anuales

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de QUALITY INVERSION CONSERVADORA, FONDO DE
INVERSION (el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2022, la cuenta de pérdidas
y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinién

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

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

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

Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segin nuestro juicio profesional,
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales del periodo actual.
Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditorfa de las cuentas anuales en su
conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinién por
separado sobre esas cuestiones.

Existencia y valoracion de la cartera de inversiones financieras

Descripcion  De acuerdo con lo descrito en la Nota 1 de la memoria adjunta el objeto social del
Fondo es la captacion de fondos del publico para gestionarlos e invertirlos en
instrumentos financieros, en los que esta fundamentalmente invertido su patrimonio
(ver Nota 6). Las politicas contables aplicables a la cartera de inversiones financieras
se describen en la nota 3.d de la memoria adjunta.

Identificamos esta drea como cuestién clave de nuestra auditorfa del Fondo por la
repercusién que la valoracion de la cartera de inversiones financieras tiene en su
patrimonio y, por tanto, en el clculo diario del valor liquidativo del mismo.

Nuestra

respuesta Como parte de nuestra auditoria, hemos obtenido un entendimiento y evaluado los
procedimientos de control interno implantados por la Sociedad Gestora del Fondo en
relacion con la existencia y valoracién de la cartera de inversiones financieras.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos de auditorfa sustantivos, entre los
que destacan los siguientes:

Hemos obtenido las confirmaciones de la entidad depositaria, sociedades
gestoras o contrapartes, segun la naturaleza del instrumento financiero, para
comprobar la existencia de la totalidad de las posiciones incluidas en la cartera
de inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2022, cotejandolas
con los registros del Fondo.

Hemos comprobado la valoracién de la totalidad de la cartera de inversiones
financieras, mediante el cotejo de los precios utilizados por la Sociedad Gestora
del Fondo y los valores contabilizados por el Fondo, con precios obtenidos de
fuentes externas o con datos observables de mercado.

Otra informacién: Informe de gestién

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2022, 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 gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditorfa de las citadas cuentas, asf como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacién. Si, basdndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que 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 2022 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

de los i adores de la Gestora del Fondo en relacién con las

cuentas anuales

LLos administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacidn financiera y de
los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable
ala entidad en Espafia, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de incorreccién material,
debida a fraude o error.

inscripcién 12, Madrd 9 de Marzo de
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En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son
responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segun 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.

El Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora del Fondo es responsable de la supervision del
proceso de elaboracién y presentacién de las cuentas anuales.

Responsabilidades del auditor en relacién 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 auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de |a actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

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 incorreccién material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es
mds elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya 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 del 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 del Fondo.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la
evidencia de auditorfa obtenida, concluimos sobre si existe o 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 que
existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe
de auditorfa sobre la correspondiente informacion 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 el Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién
con, entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los
hallazgos significativos de la auditorfa, asf como cualquier deficiencia significativa del control interno
que identificamos en el transcurso de la auditoria.

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

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

Informe sobre otros requeril legales y r ios

Informe adicional para la comisién de auditoria

La opinidn expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
para la comisién de auditoria del Fondo de fecha 24 de abril de 2023.

Periodo de contratacién

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo celebrado el 13 de diciembre de 2022
nos nombré como auditores por un periodo de 1 afio, contado a partir del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2022.

Con anterioridad, fuimos designados por acuerdo del Consejo de Administracién de la Sociedad
Gestora para el periodo de 1 afio y hemos venido realizando el trabajo de auditoria de cuentas de
forma ininterrumpida desde el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017.

ERNST & YOUNG, S.L.
(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores.
de Cuentas con el No S0530)
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José Carlos Herndndez Barrasus
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