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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los participes de Kutxabank Bono, Fondo de Inversidn por encargo del Consejo de
Administracion de Kutxabank Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva,
S.A. (Sociedad Unipersonal) (la Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales de Kutxabank Bono, Fondo de Inversién (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, el estado de flujos de efectivo 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 y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la Nota 2 de
la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

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 mas adelante en la seccién 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 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.

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segun 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 auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la
formacién de nuestra opinién sobre estas, y no expresamos una opinién por separado sobre esas
cuestiones.

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccion 82, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 962,
C.L.F.: B-79104469. Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Existencia y valoracion de la cartera de inversiones financieras

Descripcién

Tal y como se describe en la Nota 1 de la
memoria adjunta, el Fondo tiene por objeto la
captacién de fondos, bienes o derechos del
publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos
financieros, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcién de los
resultados colectivos, por lo que la cartera de
inversiones financieras supone un importe
significativo del activo del Fondo al 31 de
diciembre de 2023. Por este motivo, y
considerando la relevancia de dicha cartera
sobre su patrimonio v, consecuentemente,
sobre el valor liquidativo del Fondo, hemos
identificado la existencia y valoracién de la
cartera de inversiones financieras como
cuestiones clave en nuestra auditoria.

Procedimientos aplicados en la auditoria

|Hemos obtenido conocimiento del control
interno relevante para la auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por la Sociedad Gestora Yy, en
particular, en relacion a la existencia y
valoracidn de los instrumentos que componen
la cartera de inversiones financieras del Fondo.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la solicitud de
confirmaciones a la entidad depositaria, a las
sociedades gestoras o a las contrapartes, segln
la naturaleza del instrumento financiero, para
verificar la existencia de las posiciones que
componen la cartera de inversiones financieras
asi como su concordancia con los registros del
Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado
procedimientos sustantivos, en base selectiva,
dirigidos a dar respuesta a la cuestion clave de
valoracién de la cartera de inversiones
financieras incluyendo, en particular, el
contraste de precios con fuente externa o
mediante la utilizacién de datos observables de
mercado para las posiciones de la cartera de
inversiones financieras al 31 de diciembre de
| 2023.

El desglose de informacién en relacién con los
activos de la cartera de inversiones financieras
estd incluido en la Nota 4 de la memoria de las
cuentas anuales adjuntas.



La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2023, cuya formulacién
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 gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento del Fondo obtenido en la realizacién de la
auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del
informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, basandonos 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 pérrafo anterior, la informacin que contiene
el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2023 y su contenido y
presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Los 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 situacion financiera y de los resultados
del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable al Fondo en
Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién 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 del Fondo son
responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento,
revelando, segtin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el
principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa
realista.

La Comisi6n de Auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo es responsable de la supervisién del proceso
de elaboracidn y presentacion 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 opinion.



Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o
errory 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.

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion gue se encuentra
en el citado Anexo | es parte integrante de nuestro informe de auditoria.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional para
la Comision de Auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo de fecha 26 de marzo de 2024.

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en su reunién celebrada el 25 de abril de 2023 nos
nombraron como auditores por un periodo de un afio, contado a partir del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2022.

Con anterioridad, fuimos designados por decisién de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
para el periodo de 3 afios y hemos venido realizando el trabajo de auditoria de cuentas de forma
ininterrumpida desde el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2020.

DELOITTE, S.L.
Inscrita en el R.O.A.C. n S0692

AUDITORzS

DELOITTE, S.L.

2024 Nijm. 03/24/01365
96,00 Eup

26 de marzo de 2024



Anexo | de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo | incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

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

e |dentificamos y valoramos los riesgos de incorreccién 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, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacidn,
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 funcion de las circunstancias, y no con la finalidad
de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora del Fondo.

e 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.

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos 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 que existe una incertidumbre material, se requiere que
llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria 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.

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

Nos comunicamos con la Comisién de Auditoria 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 auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.



También proporcionamos a la Comisién de Auditoria 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 comunicacidn a la Comisién de Auditoria 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 auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestion.



KUTXABANK BONO, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022

(Euros)

ACTIVO

31-12-2023

31-12-2022 (*) ‘

PATRIMONIO Y PASIVO

31-12-2023

31-12-2022 (¥)

ACTIVO NO CORRIENTE

Inmovilizado intangible

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS

Fondos reembolsables atribuidos a participes o
acclonistas

1.664.868.928,11

1.253.770.112,89

1.664.868.928,11

1.253.770.112,89

Inmovilizado material - - | Capital - .
Bienes inmueblies de uso propio - - Participes 1.598.079.202,17 1.321.611.763,51
Mobiliario y enseres - - Prima de emisién - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas 525.894,18 525.894,18
ACTIVO CORRIENTE 1.665.769.502,47 1.254.505.443,36 {Acciones propias) - -
Deudores 210.794,84 51.495,71 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de Inversiones financleras 1.510.426.755,58 _ 1.226.772.932,09 Otras aportaciones de socios - -

Cartera interior 185.946.267,56 216.053.355,19 Resultado del jercicio 66.263.831,76 (68.367.544,80)
Valores representativos de deuda 185.946.267,56 216.053.355,19 {Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonio - Ajustes por cambios de valor en Inmovilizado - -

material de uso propio

Instituciones de Inversién Colectiva - Otro patrimonio atribuido - -

Depdsitos en EECC - -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE -

Otros | - - Provisi a largo plazo - m
Cartera exterior 1.311.651.412,48 1.006.338.489,96 Deudas a largo plazo

Valores representativos de deuda 1.271.413.812,48 968.850.489,96 Pasivos por impuesto diferido - -

Instrumentos de patrimonio - -

Instituciones de Inversién Colectiva 40.237.600,00 37.488.000,00 | PASIVO CORRIENTE — 800.574,36 735.330,47 |

Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - - i

Derivados Deudas a corto plazo - -

Otros . - Acreedores 900.574,36 735.330,47
Intereses de la cartera de inversién 12.829.075,54 4.381.086,94 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - -

Periodificaciones - = Periodificaciones - -
Tesoreria 155.131.952,05 27.681.015,56
| TOTAL ACTIVO 1.665.769.502,47 1.254.505.443,36 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 1.665.769.502,47 1.254.505.443,36 |

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO
Compromisos por operaciones

derivados
Compromisos

derivados

largas de

por operaciones cortas de

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la I1IC
Valores recibidos en garantla por 1a IIC
Capital nominal no suscrito ni en cireulacion

29.111.004,94

29.111.004,94

1.548.910.441,17

1.319.937.164,94

(sicav)
Pérdidas fiscales a compensar 59.279.193,11 92.577.601,03
Otros 1.489.631.248,06 1.227.359.563,91
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 1.578.021.446,11 1.319.937.164,94 | I

(*) Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2023,



KUTXABANK BONO, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022

(Euros)
2023 | 2022 (*)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la IiC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién (7.567.563,26) (8.181.255,76)
Comisién de gestion {6.585.240,21) {6.687.141,17)
Comisién depositario {927.266,40) (1.442,772,98)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -

Otros (55.056,65) (51.341,61)

Amortizacién del inmovilizado material - -

Excesos de provisiones - -

Deterioro y resultados por enaj iones de inmovilizado . - J

RESULTADO DE EXPLOTACION (7.567.563,26) (8.181.255,76)

Ingresos financieros 34.180.653,58 16.651.688,00

Gastos financieros | (20.100,65) (34.545,96)

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 39.512.269,00 {73.502.091,97}
Por operaciones de la cartera interior 2.953.409,22 (5.090.446,18)
Por operaciones de la cartera exterior 35.854.518,03 (67.123.947,99)
Por operaciones con derivados 704.341,75 (1.287.697,80)
Otros . = -

Diferencias de cambio 4.055,37 17.897,96 |

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 487.501,80 (3.319.237,07) |
Deterioros - [ -

Resultados por operaciones de la cartera interior 1.129.749,46 (2.514.171,98)
Resultados por operaciones de la cartera exterior (642.247,66) (16.820.371,91)
Resultados por operaciones con derivados - 16.015.306,82
Otros - - =

RESULTADO FINANCIERQ 74.164.379,10 (60.186.289,09)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 66.596.815,84 (68.367.544,80)

Impuesto sobre beneficios i (332.984,08) -

RESULTADO DEL EJERCICIO 66.263.831,76 (68.367.544,80)

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 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 2023.



KUTXABANK BONO, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de
2023y 2022

A)  Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2023 y 2022:

| Euros

2023 2022 (*)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 66.263.831,76 | (6B8.367.544,80)

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

66.263.831,76 | (68.367.544,80)

Total de ingresos y gastos reconocidos

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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KUTXABANK BONO, FONDO DE INVERSION

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2023

Resefia del Fondo

Kutxabank Bono, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo) se constituyd el 3 de marzo de 1998 bajo la
denominacién de BBK Bono, Fondo de Inversién. Con fecha 4 de abril de 2013 el Fondo cambid su
denominacién por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en Ia Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversién Colectiva y sus posteriores modificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real
Decreto 1082/2012, de 13 de julio y sus sucesivas modificaciones por el que se reglamenta dicha ley y en Ia
restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 1.388 en la categoria de armonizados conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1082/2012.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcidn de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del mismo. Por este motivo
no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién
de cuestiones medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de
sostenibilidad en las decisiones de inversién en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos
(véase Nota 4).

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a
disposicién del publico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Segun se indica en la Nota 7, la gestién y administracién del Fondo estin encomendadas a Kutxabank Gestién
5.G.I.I.C., S.A.U. - en adelante, la Sociedad Gestora -. Al 31 de diciembre de 2023 esta entidad ests integrada
en el Grupo Kutxabank, cuya sociedad dominante es Kutxabank S.A., siendo esta sociedad la que formula
estados financieros consolidados. Asimismo, Bilbao Bizkaia Kutxa Fundacién Bancaria, con domicilio social en
Gran Via 19-21 de Bilbao, tiene la facultad de ejercer el control sobre Kutxabank. Por lo tanto, Kutxabank y sus
Sociedades Dependientes forman parte del Grupo Bilbao Bizkaia Kutxa Fundacién Bancaria.

Los valores mobiliarios estén bajo la custodia de Cecabank, S.A. (Grupo CECA), entidad depositaria del Fondo
(véase Nota 4).



El patrimonio del Fondo est4 formalizado en dos clases de participaciones:

- Clase Cartera: Participaciones dirigidas a carteras de inversiones de clientes con gestién discrecional
encomendada al Grupo Kutxabank mediante contrato otorgado al efecto y resto de |IC gestionadas
por la Sociedad Gestora, aplicable a partir del 15 de diciembre de 2017.

- Clase Estandar: Resto de participaciones de clientes, aplicable a partir del 15 de diciembre de 2017.

Bases de presentacién de las cuentas anuales

a)

b}

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en
la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversién colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la
situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2023 y de los resultados de sus operaciones que se
han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su Sociedad Gestora,
se encuentran pendientes de su aprobacidn por el Consejo de Administracién de la mencionada Sociedad
Gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales serdn aprobadas sin cambios.

Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en la Nota 3. No existe ningtin principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacién.

Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
para la elaboracidn de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su Sociedad Gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Bisicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por
deterioro de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la
mejor informacién disponible al cierre del ejercicio 2023, es posible que acontecimientos que puedan tener
lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alzao a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria,
en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.



c)

d)

e)

b/

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctie tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacién

La informacidn contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2022 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2023.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2023 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2022.

Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2022.

Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2023 y 2022 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

a)

Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion

i. Clasificacién de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracién en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cudndo éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el Folleto. Asimismo, se incluye, en su
caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién financiera
para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de
garantias aportadas.



- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracidn
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:

® Valores representativos de deuda: obligaciones y demds valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta,
cualquiera que sea el sujeto emisor.

® Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

® Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

e Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcidn de los saldos gue se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

e Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

e Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
importes correspondientes a otras operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

* Intereses en la cartera de inversidn: recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

® Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problemético y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan
transcurrido mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversién, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.



b)

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracién en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de
valoracion como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Pdblicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestién y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a
pagar”.

Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracidn de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” {que salvo
evidencia en contrario serd el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccién directamente
atribuibles a la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizindose
los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias
mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se
valoran a su valor nominal.



Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se atenderd a lo
siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta 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, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aun a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacidn, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién mas reciente,
siempre que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento
de la transaccidn. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o
tipos de interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de
mercado activo, se aplicardn técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o
difusores de informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento
actual de otros instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y
valoracién de opciones, en su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo
posible datos observables de mercado (en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito
del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicidn de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias técitas, netas de impuestos, que
hubieran sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién, y que subsistan en el momento
de la valoracidn.



- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversidn a los tipos de
mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de
cancelacioén anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el dltimo valor
liquidativo disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema
multilateral de negociacidn, se valoraradn a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea
representativo. Para las inversiones en IIC de inversién libre, IIC de IIC de inversién libre e IIC extranjeras
similares, segun los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacidn, se valorarén mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconacidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos
se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo
importe se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a
la operacidn. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccidn en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos
por venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atenderd, en
su caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.



¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros est4 condicionado por la forma en que
se traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en
la fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia
entre la contraprestacion recibida neta de los costes de transaccidn atribuibles, considerando cualquier
nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero,
determinara asi la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se dardn de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta
mas un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y se continuard valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IC” o
“Valores aportados como garantia por la lIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han
extinguido los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los
riesgos y beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del
balance cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren.



d) Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del
mercado de divisa se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, seguin corresponda, del activo del balance, segtin su naturaleza
y el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (0 exterior)”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucidn el de confirmacién de la operacién, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucidn se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran
las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segtin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

iii. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién (operaciones
simultaneas), se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior
del balance, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable gue surjan en las adquisiciones temporales de activos se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior {0 exterior)”.



e)

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de
derivados” de las cuentas de orden, seglin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en
la fecha de ejecucidn de la operacién.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacién de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, seguin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IIC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe
“Tesoreria” del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)
En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado

que se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen
en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversién” del balance.
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Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcién y reembolso, en funcién del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o
accionistas — Participes” del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios més significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcidn de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes
de la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses
de la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe

“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

ii. Comisionesy conceptos asimilados
Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacién a los inversores, en su caso,

de comisiones de suscripcién y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de
descuento por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la IIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestién, de depésito, asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, seglin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los gastos correspondientes a la prestacién del servicio de analisis financiero sobre inversiones, en ningun
caso significativos para estas cuentas anuales, se registran en el epigrafe “Gastos Financieros” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

iii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, segtin
corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el
derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones Y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias
temporarias deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar
fiscalmente dan lugar a activos por impuesto diferido.
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En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninglin caso y sélo se reconoceran mediante
la compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracién.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los
tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el
mas representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del dltimo dia habil anterior a
esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevardn conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién (véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012 y sus posteriores modificaciones.
Para ello, la Sociedad Gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que
vela por la independencia en la ejecucién de las distintas funciones dentro de la Sociedad Gestora, asi
como la existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades
desempefiadas por la Sociedad Gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto
de interés. Adicionalmente la Sociedad Gestora deberd disponer de un procedimiento interno formal para
cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo Y a precios o en
condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segin lo establecido en la normativa vigente, los
informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso,
informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacién e
intermediacion, el importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o
asegurados por el Grupo de la Sociedad Gestora.
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Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2023 sin considerar, en su caso, el
saldo de los epigrafes “Depdsitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversién” se incluye
como Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2023 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda es
el siguiente:

1
Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 374.393.019,11
Comprendido entre 1y 2 afios 312.688.842,89
Comprendido entre 2 y 3 afios 392.222.737,96
Comprendido entre 3 y 4 afios 165.326.378,44
Comprendido entre 4 y 5 afios 112.227.842,63
Superiora 5 afios 100.501.259,01 |
1.457.360.080,04 |

Asimismo, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Otros” de las cuentas de orden, recoge a titulo
informativo, el valor nominal de los titulos custodiados por la entidad depositaria del Fondo.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2023, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso:

B Euros
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compras al contado 29.111.004,94 |
| Total B 29.111.004,94 |

Al 31 de diciembre de 2023, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

El saldo del epigrafe “Compras al contado” del detalle anterior recoge el nominal comprometido de las
operaciones de valores representativos de deuda compradas durante el periodo del tiempo comprendido
entre la contratacion vy la liquidacién de dichas operaciones.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2023 se recogen 100 miles de euros (importe no

significativo a 31 de diciembre de 2022) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.
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Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Cecabank, S.A. (Grupo CECA) o en tramite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores
mobiliarios y demds activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna
clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio
de esta funcién.

Gestion del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad Gestora del Fondo ests dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se
realiza por la Sociedad Gestora. A continuacién, se indican los principales coeficientes normativos a los que
estd sujeto el Fondo:

e Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una tnica IIC, de las mencionadas en el
articulo 48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversién
se base en la inversidn en un unico fondo. Asimismo, la inversién total en 1IC mencionadas en el
articulo 48.1.d) del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, no podrd superar el 30% del patrimonio
del Fondo.

e Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversidn en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra
superar el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la
inversién en los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede
quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado
miembro de la Unidn Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo
internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién
de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido
prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el Folleto
y en toda publicacién de promocion del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta
circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene
invertido mas del 35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real
Decreto 1082/2012, sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes Y que
la inversién en valores de una misma emisién no supere el 30% del activo del Fondo. Quedard
ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito
que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por
activos que cubran suficientemente los compromisos de la emisién y que queden afectados de forma
privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién concursal del
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emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no
podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un Unico
emisor.

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicién total al riesgo se entenderd cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados.

Las primas pagadas por la compra de opciones bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningtin caso podréan superar el 10% del patrimonio del
Fondo.

La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con carécter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un tinico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades
de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de
la emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos
que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1, 51.4 y 51.5 del Real Decreto 1082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que
cumpla con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas,
indices financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un tnico
emisor.

Limites a la inversidn en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrdn presentar ninguna limitacién a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades

pertenecientes a su grupo o al grupo de su Sociedad Gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra
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tener mds del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades
pertenecientes a un mismo grupo.

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

e Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacién que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la IIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

e Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49,

* Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
las entidades extranjeras similares.

e Coeficiente de liquidez:

El Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual de saldos diarios del patrimonio del Fondo.

e Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por
adquisicién de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de liquidacién de la operacién que establezca el mercado donde se
hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad Gestora.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los
limites a la inversién y concentracién de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida

dimension y limitado volumen de contratacién, o inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la Sociedad
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Gestora del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes. La Sociedad Gestora dispone, por tanto,
de un sistema de gestién de la liquidez, asi como de procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la
liquidez del Fondo.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés,
cuya fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva
un riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: Ia inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados consideradas emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacién o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La Sociedad Gestora del Fondo cuenta con sistemas de gestion del riesgo para determinar, medir, gestionar y
controlar todos los riesgos inherentes a la politica de inversién del Fondo, asi como para determinar la
adecuacién del perfil de riesgo a la politica y estrategia de inversidn.

Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad Gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversién. El
riesgo de sostenibilidad de las inversiones depender3, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o
su localizacidn geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad
pueden ocasionar una disminucién del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al
valor liquidativo del Fondo.

Este Fondo promueve caracteristicas medioambientales o sociales (art. 8 Reglamento (UE) 2019/2088)
conforme a lo establecido en el Folleto del Fondo.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segtin lo establecido en la normativa aplicable.

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2023, la composicidn del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:
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Euros

Cuentas en el depositario:

Cecabank, S.A. (Grupo CECA) - cuentas en euros

Cecabank, S.A. {Grupo CECA) - cuentas en divisa

Cecabank, S.A. (Grupo CECA) - intereses devengados en euros
Cecabank, S.A. (Grupo CECA) - intereses devengados en divisa

Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros
Otras cuentas de intereses en euros

154.829.994,70
1.051,92
432.198,49
4,77
155.263.249,88

(131.602,49)
304,66

(131.297,83)

| 155.131.952,05

Dentro del epigrafe de “Otras cuentas de tesoreria” del detalle anterior, se incluyen saldos en cuentas
corrientes en Kutxabank S.A. y Cajasur S.A., sociedades pertenecientes al Grupo Kutxabank, por un importe de
117 miles de euros en negativo y por importe de 15 miles de euros en negativo, respectivamente. Dichos
saldos se derivan de la operatoria de suscripciones y reembolsos, que se realiza sobre las cuentas de los
distribuidares, si bien, diariamente hay un flujo de efectivo entre las cuentas de los distribuidores y las cuentas

del depositario para minimizar estos saldos.

Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados segin lo pactado

contractualmente en cada momento.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal Yy que confieren a sus
propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio. Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el
patrimonio estd formalizado por clases de participaciones, cuyas caracteristicas se detallan en las Notas 1 y7.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el célculo del valor de cada participacién se ha efectuado de la siguiente

manera:

Euros

31-12-2023

Patrimonio atribuido
a participes o
accionistas del Fondo

Valor

liquidativo de la | Ne Participaciones | N2 Participes

| B B al cierre del ejercicio participacion
KUTXABANK BONO, FI CLASE ESTANDAR 415.101.787,76 10,12 41.004.472,86 6.511
KUTXABANK BONO, FI CLASE CARTERA 1.245.767.140,35 10,40 120.193.859,91 93.531
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Euros

31-12-2022

Patrimonio atribuido
a participes o
accionistas del Fondo

Valor

liquidativo de la | N2 Participaciones | N© Participes

. L participacién
al cierre del ejercicio
KUTXABANK BONG, FI CLASE ESTANDAR - 297.235.375,65 9,70 30.649.927,49
KUTXABANK BONO, FI CLASE CARTERA 956.534.737,24 9,91 96.544.673,95 96.330

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversién no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucién permanente
del ndmero minimo de participes.

Adicionalmente, en el epigrafe “Acreedores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2023 por importe de

53 miles de euros (importe de 74 miles de euros a 31 de diciembre de 2022), el saldo correspondiente a
operaciones de reembolso realizadas en la fecha de liquidacién.

Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y administracién del Fondo estdn encomendadas a su Sociedad
Gestora. Por este servicio, durante 2023 y 2022, el Fondo ha devengado una comisién del 0,36% y 0,90% anual
para las clases de participaciones Cartera y Estandar, respectivamente, calculada sobre el patrimonio diario de
cada clase, y que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante el ejercicio 2022, que se satisface mensualmente. En el ejercicio 2023, la
entidad depositaria del Fondo ha percibido una comisién del 0,07% anual calculada sobre el patrimonio diario
del Fondo, que se satisface mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestién y depésito sobre la parte
de cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades
pertenecientes al Grupo Kutxabank, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el
nivel méximo de comisiones de gestién y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso,
en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Kutxabank, no
supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 entrdé en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comisidn Nacional del
Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversién Colectiva y entidades
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reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacién de los depositarios de
instituciones de inversién colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen
encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las
principales funciones son:

10.

11.

12

13.

Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.

Garantizar que, en ningun caso, la disposicién de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

Separacién entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre
del Fondo.

En el caso de que el objeto de la inversién sean otras IIC, la custodia se realizard sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado.

Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la normativa y el Folleto del
Fondo.

Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la Sociedad Gestora para el calculo del
valor liquidativo de [as participaciones del Fondo.

Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacién que la Sociedad Gestora
debe remitir a fa Comisién Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

Custodia de todos los valores mobiliarios y demds activos financieros que integran el patrimonio del
Fondo, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacién de dicha funcién.

Asegurarse que la liquidacién de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacién que rijan en los mercados o en los términos de liquidacién aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos.

Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las érdenes de reinversidn recibidas.

Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio.
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Incluido en el epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recoge,
en su caso, el importe que no ha sido considerado recuperable de las retenciones fiscales sobre rendimientos
con origen en titulos extranjeros.

Incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2023 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 2 miles de euros (2 miles de euros en el ejercicio 2022).

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el Fondo no tenfa ningin importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2023 y 2022, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de
la Sociedad Gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31
de diciembre de 2023 y 2022, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2023 y
2022, cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Situacién fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2019 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 111y 51 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1%, siempre que el niimero de participes sea como minimo el previsto en el
apartado 4 del articulo quinto de la Ley 35/2003, y sucesivas modificaciones, tal y como se recoge en la letra a)
del apartado segundo del articulo septuagésimo octavo de la Norma Foral 11/2013, de 5 de diciembre, del
Impuesto sobre Sociedades del Territorio Histdrico de Bizkaia.

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 impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del
efecto de la compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el
caso de que el Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Conforme a la Norma Foral 11/2013, de 5 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite
de compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 50% de la base
imponible previa. El limite sera del 70% para las microempresas y pequefias empresas definidas en el articulo
13 de esta Norma Foral.
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Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

El 28 de diciembre de 2023 se ha publicado en el Boletin Oficial del Estado el Real Decreto 1180/2023, de 27
de diciembre, por el que se modifican el Real Decreto 948/2001, de 3 de agosto, sobre sistemas de
indemnizacién de los inversores, y el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
instituciones de inversidn colectiva, aprobado por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, cuya entrada en
vigor se ha producido en el ejercicio 2024 (a los 20 dias de su publicacién en el Boletin Oficial del Estado).
Dicho Real Decreto incorpora, entre otras, la siguiente modificacidn:

- Seelimina la exigencia de un coeficiente de liquidez del 1%.

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.

23



Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2023

KUTXABANK BONO, FONDO DE INVERSION

Divisa | ISIN Descripcion Euros
EUR | ESOLO2408091 | LETRA|ESTADO ESPANA|3,66|2024-08-09 42.486.111,72
EUR | ESO0000128H5 | BONO|ESTADO ESPANA|1,30]|2026-10-31 72.178.539,57
EUR | ES00000126Z1 | BONO|ESTADO ESPANA|1,60|2025-04-30 9.766.834,65
EUR |ES05134248D8 | PAGARE|KUTXABAN EMPRESTITOS|4,06|2024-01-08 29.376.536,26
EUR | ES0343307031 | BONO|KUTXABANK|4,75|2027-06-15 7.357.330,28 |
EUR |ES0343307015 | BONO|KUTXABANK|0,50|2024-09-25 13.208.086,91
EUR | ES0370154009 | BONO|AYT KUTXA HIP.2A|4,08| 2059-10-15 87.192,22
EUR | ESO370153001 | BONO|AYT KUTXA HIPOT. | A|4,14|2044-04-22 42.151,13
|EUR | ES0265936023 | BONO|ABANCA CORP|0,50|2027-09-08 6.110.407,36
EUR | ES0305520001 | BONO|F.T.A. SANT.CONSUMO4|4,63|2032-09-18 5.333.077,74?
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 185.946.267,56
EUR |XS1072141861 BONOIAISII; ALTA VELOCIDAD 13,50|2024-05-27 3.942.957,58
'EUR | XS2076079594 BONO|BANCO DE SABADELL]0,63|2025-11-07 4.164.305,81
EUR |XS2618690981 | BONO|SANT CONSUMER FINANC|4,13 | 2028-05-05 6.725.402,57
EUR |X52018637913 | BONO|SANT CONSUMER FINANC|0,38]2024-06-27 4.377.512,73
EUR | X52538366878 | BONO|BANCO SANTANDER S.A.|3,63]|2026-09-27 7.852.856,40 |
EUR | XS2436160779 BONO|BANCO SANTANDER S.A.|0,10]2025-01-26 7.178.220,2?
EUR | X52324321285 | BONO|BANCO SANTANDER S.A.|0,50|2027-03-24 12.765.407,52
EUR |XS2104051433 | BONO|BANCO BILBAO VIZCAYA|1,00|2030-01-16 3.068.154,83
| EUR | DEGOOCBOHRQS | BONO|COMMERZBANK AG|0,75|2026-03-24 1.909.866,46
EUR | DEO00CZ43ZB3 | BONO|COMMERZBANK AG|4,63|2028-03-21 5.547.701,93 |
EUR [X51851313863 | BONO|TEL.DEUT.FINANZ.GMBH|1,75|2025-07-05 1.172.715,41
EUR | X52558916693 | BONO|IBERDROLA FINANZAS|3,13|2028-11-22 9.240.380,26
EUR |ITO005210650 | BONO|ESTADO ITALIA|1,25|2026-12-01 71.511.795,53
EUR |IT0005127086 | BONO|ESTADO ITALIA|2,00|2025-12-01 35.810.107,10
EUR |ITO005566184 | ACTIVOS|ESTADO ITALIA|4,02|2024-03-28 23.950.364,91




Divisa ISIN __r Descripcién Euros
EUR |IT0005410912 | BONO|ESTADO ITALIA|1,40|2025-05-26 16.087.983,11
EUR |IT0005327306 | BONO|ESTADO ITALIA|1,45]|2025-05-15 23.395.476,06
EUR | X52502220929 | BONO|AMCO ASSET MANAGE |4,38|2026-03-27 6.253.355,24
EUR | X52532681074 | BONO|FERROVIE DELLO STATO|3,75|2027-04-14 6.253.483,24
EUR | PTEDPUOMO008 | BONO|EDP-ENERGIAS DE PORT| 3,88 |2028-06-26 9.263.633,92
EUR | X52367273195 | BONO|BARCLAYS PLC|2,60|2024-04-22 12.447.317,35
EUR | X52487667276 | BONO|BARCLAYS PLC|2,89|2027-01-31 4.279.381,79
EUR | X52555420103 | BONO|UNICREDIT SPA|5,85]2027-11-15 4.816.428,12
EUR |IT0O005570988 | BONO|UNICREDIT SPA|4,60|2030-02-14 17.235.553,96
EUR | X52104967695 | BONO|UNICREDIT SPA|1,20]|2026-01-20 5.820.779,29
EUR | X52190134184 | BONO|UNICREDIT SPA|1,25]|2026-06-16 4.806.463,87.
EUR | XS2531420656 | BONO|ENEL FINANCE INTL NV|3,88|2029-03-09 4.444.653,14 |
EUR | XS2589260723 | BONO|ENEL FINANCE INTL NV|4,00|2031-02-20 18.730.436,34
EUR | DEOOOBUOEQ48 | ACTIVOS|ESTADO ALEMANIA |3,26(2024-04-17 126.238.945,31
EUR |DE0O001102622 | BONO|ESTADO ALEMANIA|2,10|2029-11-15 48.407.802,07
EUR | DEGOOBUOEOS7 | ACTIVOS|ESTADO ALEMANIA|3,72]|2024-09-18 19.427.129,44
EUR | DEOOOA2TSTU4 | BONO|KFW|3,32|2026-09-30 69.692.152,12 |
EUR | DEOOOA3MP7I5 | BONO|KFW|0,13| 2025-06-30 38.284.091,04
EUR | PTGALCOMOO13 | BONO|GALP ENERGIA SGPS SA|2,00|2026-01-15 4.906.103,76
EUR | XS52477935345 BONO|TENNET HOLDING BV|1,63]|2026-11-17 _9.901.802,01
EUR | FROD1400CRG6 BONO|RCI BANQUE SA |4,88|2028-09-21 5.284.709,61
EUR | FR0O013430733 | BONO|SOC.GENERALE SA|0,88(|2026-07-01 6.767.573,42
EUR | XS2179037697 | BONO|INTESA SAN PAOLO SPA|2,13|2025-05-26 9.366.415,43

| EUR | X52022425297 | BONO|INTESA SAN PAOLO SPA|1,00| 2024-07-04 8.334.799,13
EUR | X52592650373 | BONO|INTESA SAN PAOLO SPA|5,00|2028-03-08 7.587.099,79
EUR | XS2480958904 | RENTA FIJA|VOLVO TREASURY AB|1,63|2025-09-18 5.636.669,94
EUR | X52175848170 | BONO|VOLVO TREASURY AB|1,63|2025-05-26 9.148.370,72

|EUR | DK0030505722 | BONO|NYKREDIT REALKREDIT|0,63 | 2024-04-22 11.662.225,05 |
EUR | X52597671051 | BONO|SACYR SA|6,30|2026-03-23 7.570.629,78 |
EUR |XS1059385861 | BONO|ACCIONA SA|5,55 |2024-04-29 5.600.224,33
EUR | XS2485553866 | BONO|NATWEST MARKETS PLC|2,00|2025-08-27 22.415.798,09
EUR | X52106861771 | BONO|MEDIOBANCA SPA|1,13|2025-04-23 5.517.236,13
EUR | BEO002840214 | BONO|KBC GROUP NV|4,62|2025-02-23 5.014.401,14
EUR |PTOTEUOEOO1S | BONO|ESTADO PORTUGAL |4,13]|2027-04-14 4.710.798,82
EUR | XS2484586669 | BONO | MET LIFE GLOB FUNDIN|1,75]| 2025-05-25 14.393.809,16 |




Divisa ISIN Descripcién Euros
EUR | X52482872418 | BONO|FRESENIUS SE & CO KG|1,88|2025-05-24 4.601.162,02
EUR | X52025466413 | BONO|ABERT!S INFRAESTRUCT|0,63|2025-07-15 1.718.796,24
EUR |X52194283672 | BONO|INFINEON TECNOLOGIES|1,13]|2026-06-24 5.820.692,28
EUR | DEOOOLB2CRG6 | BONO|LBBW|0,38]2027-02-18 - 4.903.961,80
EUR | X52606264005 | BONO|FORTUM OYJ|4,00|2028-05-26 6.156.671,79
EUR | DEOOOA30VQA4 | BONO|VONOVIA SE|4,75|2027-05-23 3.847.427,81
EUR | X52630448434 | BONO|NIBC BANK NV|6,38]|2025-12-01 4.298.832,47
USD | US9128283W81 | BONO|ESTADO EST. UNIDOS|2,75|2028-02-15 10.076.341,25
EUR | X52343822842 | BONO|VOLKSWAGEN LEASING G|0,38|2026-07-20 12.522.490,09
EUR | PTCGDNOMO026 BONO| CAIXA GERAL DE DEPOS|2,88|2026-06-15 15.272.706,57
EUR | CH1194000340 | BONO|UBS GROUP AG-REG|2,75|2027-06-15 13.850.515,86
EUR | X52635622595 | BONO|OP CORP. BANK PLC|4,00|2028-06-13 4.345.897,22 |
EUR | X52243666125 | BONO|JYSKE BANK A/S|0,38|2025-10-15 10.175.897,88
EUR | FRO013507852 | BONO|CAPGEMINI SE|1,63|2026-04-15 5.889.090,31 |
EUR | FRO0O14000UC8 | BONO|UNIBAIL RODAMCO|0,63] 2027-05-04 13.593.911,23
'EUR | XS2242747181 BONO |ASAHI GROUP HOLDINGS|0,16|2024-10-23 2.921.430,28
EUR |X52343340852 | BONO|AIB GROUP PLC|0,50[2027-11-17 9.788.359,56'
EUR | X52491963638 | BONO|AIB GROUP PLC|3,63]2026-07-04 16.128.140,01
EUR | X51877540465 | BONO|SAGAX AB-A|2,00|2024-01-17 1.401.871,16
EUR | X52405390043 | BONO|SYDBANK A/S|0,50|2026-11-10 _14.281.173,90 |
EUR |FI4000513403 | BONO|BONUM PANKKI OY)|4,75|2025-11-16 12.685.125,03
EUR | PTBCPBOMOO62 | BONO |B.COM.PORTUGUES 8,50 2025-10-25 1.987.621,34
EUR | X52202744384 | BONO|CEPSA FINANCE SA|2,25|2026-02-13 8.315.560,03
EUR | X52589712996 | BONO|MIZUHO FINANCIAL GRO|4,16|2028-05-20 23.227.667,46_
EUR | XS2238787415 | BONO|MEDTRONIC GLOB.HOLD. 10,00]2025-10-15 3.489.735,59
'EUR | XS2489981485 BONO | MITSUBISHI UFJ FIN. | 2,26]2025-06-14 12.895.977,95
EUR | X52239553048 | BONO|DAVIDE CAMPARI-MILAN|1,25|2027-10-06 6.652.399,78
EUR | X52075185228 | BONO|HARLEY-DAVIDSON FIN.|0,90|2024-11-19 9.129.231,01
EUR |X52190979489 | BONO|EUSTREAM AS|1,63]2027-06-25 6.504.703,15
EUR |FRO128071059 | ACTIVOS|ESTADO FRANCIA|3,81|2024-10-02 49.809.523,79
EUR | FRO0140013M4 | BONO|CAISSE DES DEPOTS|3,00|2028-05-25 3.064.930,50
EUR |DEOOOAARDO355 | BONO|AAREAL BANK AG|4,50|2025-07-25 8.917.188,36
EUR |X52296207116 | BONO|INVESTEC BANK|0,50]2027-02-17 10.384.451,19
EUR X51936805776 | BONO|CAIXABANK | 2,38]|2024-02-01 2.613.178,09
[ EUR X52623501181 BONO | CAIXABANK |4,63|2027-05-16 22.377.601,23




Divisa ISIN ] Descripcion Euros
EUR | XS2354685575 | BONO|EEW ENERGY FROM WAST|0,36|2026-06-30 6.862.887,40
EUR [XS2397239000 | BONO|HEIMSTADEN BOSTAD TR|0,25|2024-10-13 7.465.574,06
EUR | X52385389551 | BONO|HOLD.D'INF.ET DES ME|0,13|2025-09-16 4.235.696,16
EUR | XS2379637767 | BONO|LHV GROUP|0,88|2025-09-09 5.110.041,37
EUR [X52392462730 | BONO|WERFENLIFE SA|0,50|2026-10-28 4.600.082,53
EUR |PTESS20M0011 | BONO|HAITONG BANK SA|5,41|2025-02-08 6.614.917,72
EUR | X52486092492 | BONO|DNB BANK ASA|1,63|2026-05-31 7.031.197,42
EUR | X52481287808 | BONO|COLOPLAST FINANCE BV|2,25|2027-05-19 6.413.646,50
EUR |FRO013518081 | BONO|SEB SA|1,38|2025-06-16 11.485.555,82
EUR | X52489627047 | BONO|SBAB BANK AB|1,88|2025-12-10 6.968.546,63
EUR | X52559379529 | BONO|RAIFFEISEN BANK ZRT|8,75]|2025-11-22 5.685.643,16
EUR |DEOCOA30VPL3 | BONO|AMPRION GMBH |3,45|2027-09-22 4.445.824,14
EUR | X52555412001 | BONO|CESKA SPORITELNA AS|6,69|2025-11-14 4.465.671,13 |
|EUR | XS2579324869 | BONO|NATIONAL BANK OF CAN |3,75|2028-01-25 12.745.253,11
EUR |X$2582358789 | BONO|PKO BANK POLSKI SA|5,63|2026-02-01 5.434.433,11
EUR | DEOOOA11QIP7 | BONO|OLDENB.LANDESBANK |5,63|2026-02-02 11.582.245,03 |
EUR | ATOOOOA32RPO | BONO|HYPO VORARLBERG.BANK |4,13 | 2026-02-16 9.310.121,83
EUR |X52678226114 | BONO|ASSA ABLOY AB-B|3,88|2030-09-13 3.152.237,86
EUR | X52487054004 | BONO|ABN AMRO BANK NV |2,38|2027-06-01 9.531.695,79 '
EUR | FRO014001168 | BONO|BANQ.FED.CRED.MUTUEL {0,25(2028-07-19 5.277.042,30
EUR |FRO01400I1186 | BONO|CREDIT MUTUEL ARKEA|3,88|2028-05-22 3.681.110,92
EUR |XS52715297672 | BONO|SANDOZ FINANCE B.V. |§,97|2027-04-17_ 6.738.643,27

TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda

1.271.413.812,48

EUR | LU1437018168 iPARTICIPACIONESlAMUNDI INDEX EURO CO

40.237.600,00

TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva

40.237.600,00




KUTXABANK BONO, FONDO DE INVERSION

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2023

Situacién del Fondo, evolucién de los negocios (mercados) y evolucién previsible

El valor liquidativo de la clase Estandar al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 asciende a 10,12 y 9,70 euros por
participacién, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase Estidndar a 31 de diciembre de 2023
es de 415.101.787,76 euros (297.235.375,65 euros a 31 de diciembre de 2022).

El valor liquidativo de la clase Cartera al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 asciende a 10,40 y 9,91 euros por
participacién, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase Cartera a 31 de diciembre de 2022
es del.249.767.140,35 euros (956.534.737,24 euros a 31 de diciembre de 2022).

Factores Econdmicos Determinantes

El afio 2023 ha estado en gran parte condicionado por la incertidumbre en el entorno macroeconémico y las
actuaciones de los bancos centrales. En este sentido, la inflacién ha continuado su senda de moderacidn,
mientras que el mercado laboral ha mantenido su relativa fortaleza, especialmente en EEUU, lo que limita las
probabilidades de un escenario de severa recesidon econdmica. En este entorno, los bancos centrales
occidentales (Fed, BoE y BCE) parecen haber finalizado su ciclo continuado de subidas de tipos de interés ya
que no han implementado alzas adicionales en sus Ultimas reuniones del afio. Las autoridades monetarias de
China y Japdn por su parte, han actuado a contracorriente de sus pares occidentales, recortando tipos o
manteniendo por el momento su politica expansiva respectivamente. Por otro lado, a lo largo del afio, hemos
asistido a diversos acontecimientos que han provocado temporalmente inestabilidad en los mercados. De una
parte, hemos vivido un conato de crisis financiera, especialmente en el segmento de banca regional en EEUU
(alguna que otra quiebra por medio) y en la entidad Credit Suisse en Europa. De otra parte, se ha producido un
incremento de las tensiones geopoliticas en Oriente Medio. Mientras tanto en China, la economia sigue
mostrando signos de debilidad y las autoridades locales alin no han acometido medidas contundentes de
expansion econdmica.

En cuanto a los mercados financieros, 2023 ha estado caracterizado por una progresiva moderacién de la
inflacién y una inflexién en el discurso restrictivo de los bancos centrales que ha favorecido a los mercados de
renta variable. En este entorno, todos los principales indices bursdtiles cierran el ejercicio con subidas
significativas (S&P 500 +24,23%, Eurostoxx 50 +19,19%, lbex 35 +22,76%, Nikkei 225 +28,24%, MSC| Emerging
+7,04%).

A nivel de renta fija, la moderacidn en la inflacién y el viraje de politica monetaria de los bancos centrales han
provocado un recorte generalizado de TIRes a lo largo de las principales curvas de tipos, con la excepcién del
tramo largo de la curva americana que no varia. Asi en EEUU la rentabilidad de la deuda publica ha cerrado



plana en el tramo del 10 afios mientras que en Alemania la misma referencia ha bajado 55 pb. En los tramos
mas cortos, la caida de rentabilidades ha sido generalizada. Asi, hemos vistos recortes en EEUU en el tramo de
2 afios de 18 pb mientras que en Alemania dicha referencia ha corregido 36pb. Los activos de riesgo por su
parte se han beneficiado de la mejora del entorno macroeconémico, que se ha saldado con una contraccién de
diferenciales en deuda corporativa (164 pb en el caso del indice Xover) y una menor reduccién en la deuda
emergente (30 pb). Por dltimo, a nivel de divisas, la expectativa del inicio del proceso de bajadas de tipos por
parte de la Fed ha debilitado al délar frente al euro (-3,12%), si bien ha mantenido su apreciacidn frente al yen
(+7,50%) a causa del mantenimiento de las politicas monetarias por parte del BoJ.

Previsiones para 2024
1. Coyuntura econdmica global

Tras un 2023 en el que los crecimientos econdmicos han estado inmersos en un proceso de ralentizacién, en
2024 esperamos ver una continuacion de este entorno de menores expansiones de PIBs como consecuencia
de los efectos negativos de las politicas restrictivas de los bancos centrales. Sin embargo, apostamos por que
se produzca de nuevo una evolucién divergente entre paises desarrollados y emergentes. Mientras para los
primeros las expectativas de crecimiento son mucho més exiguas, para los segundos el escenario es mdas
benigno gracias a la resiliencia econémica de India principalmente. Con caracter general, esperamos una
moderacién en el crecimiento de EEUU y China y una timida reactivacién de la economia de la eurozona.

2023 2024 2025

Crecimiento mundial 3,1% 3,1% 3,2% |

Economias avanzadas 1.6% 1,5% 1,8% _]
EEUU 2,5% 2,1% 1,7%
Eurozona 0,5% 0,9% 1,7%
Alemania -0,3% 0,5% 1,6%
Francia 0,8% 1,0% 1,7%
Italia 0.7% 0,7% 1,1%
Espaiia 2,4% 1,5% 2,1%
Reino Unido 0,5% 0,6% 1,6%
Japon 1,9% 0,9% 0,8%

Economias Emergentes 4,1% 4,1% 4,2% ]
Rusia 3,0% 2,6% 1,1%
China 5,2% 4,6% 4,1%
India 6,7% 6,5% 6,5%
Brasil 3,1% 1,7% 1,9%
México 3,4% 2,7% 1,5%

2. Evolucién de mercados

El escenario general para los mercados en 2024 se presenta igual de complejo que en 2023. Las dudas acerca
del impacto final en el crecimiento econdmico de las medidas de restriccién monetaria implementadas por los
bancos centrales y el buen comportamiento de los activos de riesgo en el ejercicio previo, ofrecen a priori un
limitado potencial de revalorizacion de cara a 2024.



En cuanto a las curvas de tipos de interés, cabria esperar una continuidad en el movimiento de bajadas de
tipos en todos los tramos de las mismas. Si bien no es descartable cierta estabilidad de TIRes en la parte inicial
del 2024, en la segunda mitad del ejercicio deberiamos asistir a cierta presién a la baja en los rendimientos una
vez que los bancos centrales comiencen a acometer movimientos de recortes de tipos. A nivel de diferenciales
soberanos y de crédito, podriamos ver cierta contraccién en la medida en que la inflacién continde
reduciéndose y el crecimiento no se desplome.

La renta variable por su parte podria sufrir episodios relevantes de volatilidad mientras se mantengan los focos
de incertidumbre actuales. Tras el excelente comportamiento bursatil de 2023, las valoraciones parecen
ajustadas en términos generales y elevadas en algunos nichos de mercado. La evolucién de los indicadores
macroeconémicos y las actuaciones de los bancos centrales, serédn los aspectos principales que condicionen de
nuevo la evolucién de los mercados. Por otro lado, los resultados empresariales de los proximos trimestres
deberian seguir reflejando el deterioro macroeconémico que venimos observando. En este sentido, las
expectativas actuales contintian ajustdndose a la baja como reflejo de la realidad econdmica actual y es
probable que el suelo de estimaciones alin no se haya alcanzado. Por tanto, no podemos descartar sorpresas
negativas, especialmente en algunos de los sectores mas ciclicos.

El escenario para 2024 se presenta por tanto con importantes incertidumbres, similares a las sufridas en el
ejercicio precedente, especialmente para los activos de riesgo. La evolucién de la inflacién y las actuaciones de
los bancos centrales centrardn de nuevo el foco de atencién. Esperamos un progresivo deterioro
macroeconémico que pueda llevar a algunas economias a la recesién, si bien es un escenario que con los datos
mas recientes va cobrando menores probabilidades. Un escenario de inflacién mas persistente que limite la
reversién de las politicas monetarias de los bancos centrales podria provocar un deterioro significativo de las
estimaciones de crecimiento y podria afectar muy negativamente a las valoraciones de los activos de riesgo.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta
destinado a la consecucién de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestidn de los riesgos de precio,
crédito, liquidez, sostenibilidad y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos
por la normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores) asi como a la politica de inversién establecida en su Folleto.

La informacién requerida por el articulo 11 del Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo y del

Consejo de 27 de noviembre de 2019 sobre la transparencia de la promocién de las caracteristicas
medioambientales o sociales en los informes periddicos se incluye en el “Anexo de sostenibilidad”.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2023

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.



Investigacion y desarrollo

El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacin y desarrollo durante el ejercicio
2023.

Adquisicién de acciones propias

No aplicable.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 7).



Informacion periddica de los productos financieros a que se refiere el articulo 8, apartados 1,2y 2
bis, del Reglamento (UE) 2019/2088 y el articulo 6, parrafo primero, del Reglamento (UE) 2020/852

Inversion sostenible
significa una inversion
en una actividad
econémica que
contribuye a un
objetivo
medioambiental o
social, siempre que la
inversion no cause un
perjuicio significativo a
ningun objetivo
medioambiental o
social y que las
empresas en las que se
invierte sigan practicas
de buena gobernanza.

La taxonomia de la UE
es un sistema de
clasificacién previsto en
el Reglamento (UE)
2020/852 por el que se
establece una lista de
actividades econémicas
medioambientalmente
sostenibles. Dicho
Reglamento no incluye
una lista de actividades
econémicas

socialmente sostenibles.

Las inversiones
sostenibles con un
objetivo
medioambiental
pueden ajustarse, o no,
a la taxonomia.

Wy

Nombre del producto:
KUTXABANK BONO, FI

Identificador de entidad juridica:

959800DLKFV1F8QTYX63

Caracteristicas medioambientales o sociales

éEste producto financiero tenia un objetivo de inversion sostenible?

eo[dSi o ENo

[ Realizé inversiones sostenibles B Promovio caracteristicas medioambientales o
con un objetivo medioambiental:___ %
sostenible, tuvo un porcentaje del 67,44% de

inversiones sostenibles

O en actividades econémicas que se
consideran medioambientalmente
sostenibles con arreglo a la taxonomia
de la UE

econdmicas que se consideran
taxonomia de la UE

O en actividades econdmicas que no
se consideran medioambientalmente

sostenibles con arreglo a la taxonomia
de la UE

econdmicas que no se consideran
taxonomia de la UE

B con un objetivo social

[ Realizé inversiones sostenibles con un O Promovié caracteristicas medioambientales o

sociales y, aunque no tenia como objetivo una inversién

B8 con un objetivo medioambiental en actividades

medioambientalmente sostenibles con arreglo a la

B8 con un objetivo medioambiental en actividades

medioambientalmente sostenibles con arreglo a la

objetivo social: %

Y
iry
b4

sociales, pero no realizé ninguna inversion sostenible

_4 ¢En qué grado se cumplieron las caracteristicas medioambientales o sociales

que promueve este producto financiero?

Este fondo promueve caracteristicas medioambientales o sociales (art. 8 Reglamento (UE)
2019/2088).

Como se estipula en la informacion precontractual, el ideario del fondo se basa en la Politica de
inversién socialmente responsable de la sociedad. La sociedad gestora, a través de sus mecanismos
de decision y control, se asegura de que las entidades en las que invierte cumplan y promuevan en
su ambito de actuacioén los siguientes principios:

a) Respeto de los Derechos Humanos y Laborales.

b) Cuidado del Medioambiente y Biodiversidad.

c) Politicas de Buen Gobierno y lucha contra la Corrupcion.
d) Buenas practicas en materia fiscal.

Adicionalmente, en su condicion de firmante voluntario de los Principios de Inversidon Responsable
(PRI) de la ONU, la sociedad gestora del fondo ha asumido como marco de implementaciéon de su
politica el avance gradual en integrar pardmetros ambientales, sociales y de buen gobierno (ASG)
en las practicas convencionales de inversion.



Los indicadores de
sostenibilidad miden
como se alcanzan las
caracteristicas
medioambientales o
sociales que
promueve el producto
financiero.

En este sentido la practica totalidad de las inversiones mantenidas por el fondo a lo largo del
ejercicio 2023 han contribuido a la promocién de dichas caracteristicas a excepcién de los
productos derivados y la liquidez. (Ver “éCudl ha sido la asignacion de activos?”).

El grado de cumplimiento de las caracteristicas medioambientales o sociales que promueve el
fondo relativo al ejercicio 2023 ha sido satisfactorio. (Ver “éCémo se han comportado los
indicadores de sostenibilidad?”).

El fondo podra contribuir implicitamente a la promocidn de caracteristicas medioambientalmente
sostenibles conforme al Reglamento (UE) 2020/852 de taxonomia, si bien el alcance limitado de
datos disponibles sobre los emisores en esta materia y el desarrollo incompleto de la normativa,
ha impedido el uso deliberado de productos financieros con esta finalidad.

El fondo tiene el compromiso de mantener al menos el 35% de sus inversiones en inversiones
sostenibles, habiendo finalizado el ejercicio con un porcentaje del 67,44%, el cual se desglosa en
un 34,06% en inversiones sostenibles de caracter medioambiental, de las cuales un 3,16% se
corresponde con inversiones sostenibles ajustadas a taxonomia y un 33,39% de caracter social.
Estas inversiones se caracterizan por cumplir alguna de estas premisas:

* Es sostenible aquel emisor/emisién cuyas actividades tengan un impacto en ODS
significativo, siempre y cuando la entidad lleve a cabo una gestién general solvente en los
aspectos medioambientales, sociales y de gobernanza, asi como aquellas emisiones que
financien de forma expresa objetivos sostenibles (bonos verdes y sostenibles, asi como
sociales y bonos vinculados a la sostenibilidad...).

* Ademds es sostenible aquel emisor/emision que lleve a cabo una gestion general
sobresaliente en los aspectos medioambientales, sociales y de gobernanza.

Para las IIC, también se tiene en cuenta el grado de inversion sostenible declarado por las mismas.

Estas inversiones no han dificultado significativamente el logro de ninguno de los objetivos de las
inversiones sostenibles que este fondo pretende en parte lograr, y que estan relacionados con
contribuir en la mejora de los aspectos ambientales y sociales a través de la inversion en empresas
cuya actividad esta destinada a solucionar los principales problemas sociales y medioambientales
identificados en los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) de Naciones Unidas.

Como se indica en la informacidn precontractual, el fondo incorpora las principales incidencias
adversas (PIA) que son los impactos negativos que las empresas en las que se invierte causan en el
medioambiente y/o sociedad. (Ver “éComo tiene en cuenta este producto financiero las
principales incidencias adversas sobre los factores de sostenibilidad?”).

La inversidn sostenible del fondo durante 2023 se ha ajustado a las Lineas Directrices de la OCDE
para Empresas Multinacionales y los Principios rectores de las Naciones Unidas sobre las empresas
y los derechos humanos, incluidos los principios y derechos establecidos en los ocho convenios
fundamentales mencionados en la Declaracion de la Organizacion Internacional del Trabajo relativa
a los principios y derechos y fundamentales en el trabajo y la Carta Internacional de Derechos
Humanos, al ser el incumplimiento de estos tratados un criterio de exclusién.

¢Como se han comportado los indicadores de sostenibilidad?

Conforme a la estrategia definida para el fondo, para la determinacién de los valores a
invertir se ha tenido presente el ideario del fondo, con arreglo a los siguientes criterios
con sus correspondientes indicadores, si bien adaptados a cada tipologia de activo:

1. Excluyentes: El fondo no ha invertido en activos relacionados con la produccién de
armas controvertidas (minas anti-persona, bombas racimo, armamento quimico o
bioldgico...), o que en su actividad causen un dafio medioambiental extremo, sin
adopcion de medidas de remediacidn. Asimismo ha rechazado la inversién en emisores
con practicas de corrupcion severa, explotacion de menores o violacién de derechos
individuales por guerra o conflicto, asi como en aquéllos que tengan su sede en un
paraiso fiscal.



En comparacién con el ejercicio anterior, se han excluido también aquellas compaiiias
con controversias ASG graves, nivel 5 sin perspectivas de mejora y nivel 4 con outlook
negativo (en una escala del 1 al 5, de menor a mayor gravedad).

A fecha de cierre de ejercicio, el fondo mantenia las siguientes exclusiones:

Emisores soberanos (paises): 48 emisores excluidos (25% de los paises)

Emisores privados: 578 emisores excluidos (4,53% del universo de empresas
analizado)

Universo de paises
X Emisiones soberanos excluidos 192

Origen exclusion 48 25,00%

5 Paises con peor desempefio
< i i 1 ial
? ‘ medioambiental, social y en aspectos 26 13,54%
X f

de gobernanza, asi como con pobre
gestion de la riqueza existente.

Paises sancionados por la ONU o la

Union Europea en cuanto a

exportacion/importacion de armas,

restriccion de equipos utilizados en 19 9,90%
represion interna, inspecciones,

equipamiento de telecomunicaciones,

exposrtacion de bienes de doble uso.

:Qg Paraiso Fiscal 20 10,42%

Unlverso empresas
& Empresas excluidas 12772

Origen exdusidn 578 4,53%

Carbén Témnico 130 102%
_.{ o

t

AI‘@ Esquisto B9 0,54%
Envircnmental

Arenas Petrollferas 23 0,18%

Armamento Controvertido 33 0,26%

Tabaco 36 0,28%

Infringe algln G55 59 0,46%

Parako Fiscal 234 183%

Controversias 50 0,39%




Valorativos:

2.1 Evaluaciéon de emisores en aspectos ASG. El fondo aplica una metodologia de
seleccion de inversiones best in class en base a unos indicadores. Para ello la gestora
tiene establecido un proceso de asignacion de rating ASG a los emisores en los que
invierte o son susceptibles de serlo. En dicho proceso, la gestora analiza el desempefio
de los emisores en una serie de indicadores, a los que atribuye distinto peso en funcién
del sector al que pertenecen.

En cuanto a criterios valorativos, situacion favorable tanto en emisores publicos como
privados.

La inversion en emisores soberanos se materializa en el percentil 12 del ranking de paises
con mejor puntuacién de sostenibilidad, mostrando estabilidad frente al ejercicio
anterior.

El rating de sostenibilidad de los emisores privados supera al benchmark y la tendencia
general de las diferentes métricas ha sido en su conjunto favorable. Destacan los avances
en la reduccién de la huella de carbono, la gestién de residuos y la gestion global del
riesgo de sostenibilidad (score Sustainalytics). A pesar de que el fondo se encuentra en
proceso de mejora en la gestion del agua y el porcentaje de auditores independientes,
la evolucién del rating de sostenibilidad del fondo con respecto al ejercicio anterior ha
sido ligeramente positiva.

Por otra parte, el fondo cuenta con una pequefia cantidad invertida en lICs, que a su vez
obtienen una buena calificacion.

SOBERANOS: Rating ESG (1-100) EMPRESAS: Rating ESG (1-100) 1ICs: Rating ESG (1-5)
88,62 63,21 Evolucion “ 1,3 3,00
K - ¥ 1B i : VS Benchmark & 13,1 E _E
Variable Comportamiento Gral

Huella de carbono Positivo

Residuos Positivo

Agua

Ratio de Accidentes Estable

Rotacién Empleados Positivo

Empleo (género) Positivo

Consejo. Independientes Estable

Consejo Auditoria. Independientes

Score Sustainalytics Positivo

2.2. Alineacién con los objetivos del Acuerdo de Paris sobre cambio climatico.

La sociedad gestora ha adquirido una herramienta de Sustainalytics “Low carbon
Transition rating” para la realizacion periddica de un analisis de alineacidon con los
objetivos del acuerdo de Paris sobre el cambio climdtico fondo a fondo y a nivel
consolidado.

2.3. Gestion de controversias ASG (principalmente a través de noticias y
controversias de Sustainalytics).

Dentro de los procedimientos de la sociedad, la gestion de las controversias se ha
materializado a través de informes mensuales y, en consecuencia a los mismos, se han
monitorizado aquellas controversias de nivel 4 y 5 (en una escala del 1 al 5, de menor a
mayor gravedad). En el caso de las de nivel 4 con perspectiva negativa o nivel 5 con
perspectiva estable, se procede a la exclusion de la compaiiia del universo invertible, tal
como se ha comentado en el punto 1.

En el caso concreto de este fondo de inversion, no se han detectado controversias.



Las principales
incidencias adversas
son las incidencias
negativas mas
importantes de las
decisiones de
inversion sobre los
factores de
sostenibilidad
relativos a asuntos
medioambientales,
sociales y laborales, al
respeto de los
derechos humanosy a
cuestiones de lucha
contra la corrupcién y
el soborno.

é... y en comparacion con periodos anteriores?

Incluido en el apartado anterior “éCémo se han comportado los indicadores de
sostenibilidad?”.

¢éCuadles han sido los objetivos de las inversiones sostenibles que ha realizado en
parte el producto financiero y de qué forma ha contribuido la inversion
sostenible a dichos objetivos?

Los objetivos de las inversiones sostenibles, que este fondo pretende en parte lograr,
estan relacionados con contribuir en la mejora de los aspectos ambientales y sociales a
través de la inversion en empresas cuya actividad estd destinada a solucionar los
principales problemas sociales y medioambientales identificados en los Objetivos de
Desarrollo Sostenible (ODS) de Naciones Unidas.

Al explicitar la definicion de inversidn sostenible indicada por el Reglamento (UE)
2019/2088 en la informacion precontractual del fondo a finales de 2022, la sociedad
gestora ha incorporado en su modelo propio la identificacion de los activos que cumplen
con tal condicion, de modo que todas las inversiones sostenibles en cartera del fondo
contribuyen a dichos objetivos, al ser requisito para su consideracién como tales, el
cumplimiento de alguna de las premisas ya sefialadas en el apartado “¢En qué grado se
han cumplido las caracteristicas medioambientales o sociales que promueve este
producto financiero?”.

éDe qué manera las inversiones sostenibles que el producto financiero ha
realizado en parte no causan un perjuicio significativo a ningun objetivo de
inversidn sostenible medioambiental o social?

Las inversiones sostenibles del fondo no han dificultado significativamente el logro de
ninguno de los objetivos de las inversiones sostenibles que este fondo pretende en parte
lograr, indicados en el apartado anterior.

Ademas, con caracter general para las inversiones sostenibles, cabe indicar que el
principio de no causar un dafio significativo a los objetivos ambientales o sociales esta
vinculado a la divulgacién de las principales incidencias adversas de las decisiones de
inversion sobre los factores de sostenibilidad, que el fondo tiene en consideracion y que
se comentan a lo largo del presente documento.

éComo se han tenido en cuenta los indicadores de incidencias adversas sobre los
factores de sostenibilidad?

La sociedad gestora realiza un andlisis y un seguimiento de los impactos adversos de
sostenibilidad de las inversiones realizadas en el fondo, a través de la evolucion de los
indicadores de incidencias adversas. En el caso de identificarse una incidencia adversa
significativa por el incremento de impactos medioambientales o sociales o por
potenciales incumplimientos de los compromisos o politicas, entre otros, se evallan
los motivos y se llevan a cabo las acciones de mitigacion y correccidon cuando sea
necesario. Dichas medidas pueden consistir en la no inversidon adicional, la
desinversidn, la disminucion de la exposicion o la puesta en observacién. Estas medidas
pueden complementarse, si procede, con el ejercicio de la propiedad activa a través de
acciones de implicacidn, tales como el didlogo y/o el ejercicio de derecho de voto que
corresponda segun la participacién en la compaiiia invertida.

¢éSe han ajustado las inversiones sostenibles a las Lineas Directrices de la OCDE para
Empresas Multinacionales y los Principios rectores de las Naciones Unidas sobre las
empresas y los derechos humanos? Detalles:

La inversidn sostenible del fondo durante 2023 se ha ajustado a las Lineas Directrices
de la OCDE para Empresas Multinacionales y los Principios rectores de las Naciones



Unidas sobre las empresas y los derechos humanos, incluidos los principios y derechos
establecidos en los ocho convenios fundamentales mencionados en la Declaracidn de
la Organizacién Internacional del Trabajo relativa a los principios y derechos y
fundamentales en el trabajo y la Carta Internacional de Derechos Humanos, al ser el
incumplimiento de estos tratados un criterio de exclusidn para la inversidn realizada en
este fondo.

La taxonomia de la UE establece el principio de «no causar un perjuicio significativo» segun el cual las
inversiones que se ajusten a la taxonomia no deben perjudicar significativamente los objetivos de la
taxonomia de la UE, e incluye criterios especificos de la Union.

El principio de «no causar un perjuicio significativo» se aplica Unicamente a las inversiones
subyacentes al producto financiero que tienen en cuenta los criterios de la UE para las actividades
econdémicas medioambientalmente sostenibles. Las inversiones subyacentes al resto del producto
financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las actividades econdmicas
medioambientalmente sostenibles.

Cualquier otra inversion sostenible tampoco debe perjudicar significativamente ningun objetivo
medioambiental o social.

é¢Como tiene en cuenta este producto financiero las principales incidencias
adversas sobre los factores de sostenibilidad?

Como se indica en la informacién precontractual, el fondo incorpora las principales incidencias

adversas (PIA) considerando las indicadores mds relevantes segin la UE, tanto
medioambientales (emisidn gases, biodiversidad, agua, residuos...), como sociales (derechos
humanos, armas, género...). El impacto de las métricas utilizadas se incorpora en las decisiones de
inversién como un criterio mas de exclusion, o criterio valorativo, o a través de tematicas y en el
ejercicio de una propiedad activa, de modo que hay un control del impacto negativo en la sociedad
y/o medioambiente, a lo largo de la vida de las inversiones.

Se han tenido en cuenta los indicadores de incidencias adversas del cuadro 1 del Anexo | del
Reglamento Delegado (UE) 2022/1288 y alguno de los cuadros 2 y 3, de diferentes maneras:

e Incorporadas dentro de los criterios de exclusién, por ejemplo, actividades que afectan a zonas
sensibles de biodiversidad o exposicidn a armas controvertidas.

e Incluidas como un criterio valorativo dentro del proceso de seleccidn de inversiones best in
class, como la intensidad de emisiones de gases de efecto invernadero o la diversidad de
género de la junta directiva de las empresas en las que se invierte.

e Por la consideracién de indicadores estrechamente relacionados con los de dichas incidencias
adversas, como la proporcidn de produccidén y consumo de energia no renovable o ausencia
de mecanismos de cumplimiento de los principios del Pacto Mundial de las Naciones Unidas y
Lineas Directrices de la OCDE para empresas multinacionales.

En concreto, los indicadores de los cuadros 2 y 3 tenidos en cuenta durante el ejercicio 2023 han
sido el PIA 4 medioambiental, relativo a las inversiones en empresas sin iniciativas de reduccion de
las emisiones de carbono, y los PIA 1, 2, 3 y 22 sociales, en relacién con empresas sin politicas de
prevencién de accidentes laborales, ratio de accidentes, tiempo perdido por lesiones, accidentes,
muertes o enfermedad y jurisdicciones no cooperadoras con la UE.
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Ambito Pilar Tema PIA Indicador

uoISNPXY o

ugpeIdnu ~

o o OWInpup Ly
sonQ

° e
Emisiones de gases efecto Invernadero (GHG) P > ,I: R
Medicambiental e Yy
&
Biodiversidad 1 @ 2
Agua « o
Residuos L]
Principl la ONI
rinclplos de la ONUy OCOE u  %sin politicas de cumplimiento ®
Social Brecha salarial de género 12 Brecha salarial de género ]
Diversidad de género en ¢l Consejo de Administracion L]
Armas controvertidas [ ]
e | Medicambiental  Intensidad de carbono 15 Intensidad de carbono @
bl Saclal Violacion tratados | les, pr ONU,etc 16 Violacio dos | onales, principlos ONU, et @
Exposicion a combustibles fésiles 17 Exposicién a combustibles fésiles
Activos Medicamblental
Teales o Exposicion a energias no eficientes 18 Exposicion a energias no eficientes

* Tanto en la parte medioambiental como social, integracion adicional mediante limites intemos: bonos verdes, sociales y sostenibles

** Existe una politica de implicacién - didlogo con las empresas y voto - donde se tienen en cuenta estos puntos

1) La variabie elegida para ntgegrac GHG es intensidad GHG, que recoge de Una u otra maners bs 6 primeros PIAS. Ademis, existen exchisiones 8 empresas con actividad eisvads en carbdn termico. Seguimento
2) Existen s0bre inw 6n en arends petrof y esquisto
3) Impiickamente eén cumpimiento PIA 10

4) ndirectamente por el scceso de mujpres 8 puestos direccidn. Seguiniento
$) Forma pacte de la calficaciin ESG del pois. Seg

6) Forma parte de I calificaciin £SG del pais, Ademas existen polticas de por Seg
7) Sin activos resies
Voluntarios PRI
PR3
R
Ambito  Pilar Tema PIA Indicador : g §
3
L Parcentaje de inversiones en empresas sin iniciativas de
Mediosmblental ‘F::ndlslofu.::!rslu.ls.enerru;:m-nlclali‘u‘asde rachceidn de las emislones de carbono dirigidas 2 g i
UECIan Ok |BS aMiZidnes O CarBand ajustarse al Acuerdo de Paris
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* Tanto en la parte medioambiental coma social, intagracidn adicional mediante kmites intermos: bonos verdes, sociales y sostenibles

" Existe una politica de imglicacidn - didlogo con las empresas y volo - donde se lisnen en cuents estos puntos

En ¢l dmbito de las salud y bienestar existen exclusiones relacionadas con el producto “tabaco”

En el dmbito laboral, relacionado con las condiciones en el trabajo y la ratencion de talenta, se tiene en cuenta el ratio de rotacidn de los empleadas

Los siguientes cuadros muestran el valor de los indicadores de PIAS de las posiciones del fondo que
se han obtenido a partir de la informacién del proveedor de datos Sustainalytics (empresa de
Morningstar). Al ser este el primer informe que incluye esta informacidén, no existen datos
comparativos con el ejercicio anterior.



Cuadro 1

Indicadores aplicables a las inversiones en las empresas en las que se invierte

Indicador de sostenibilidad en relacién con
incidencias adversas

Parametro

Incidencia afio 2023

Incidencia afio

2022 BExplicacion

Medidas adoptadas,
medidas previstas y
objetivos establecidos
para el préximo periodo
de referencia

INDICADORES RELACIONADOS CON EL CAMBIO CLIMATICO Y OTROS |

NDICADORES RELACION,

ADOS CON EL MEDIO AMBIENTE

Emisiones de gases
de efecto
invernadero (GEI)

1. Emisiones de GEI Emisiones de GEI del dmbito 1 17.883,22 - Cobertura: 6,37%
Emisiones de GEI del &mbito 2 1.395,98 - Cobertura: 6,37%
(tCO2e) Emisiones de GEI del &mbito 3 64.889,05] - Cobertura: 6,37%
Emisiones totales de GEI 84.168,25 - Cobertura: 6,37%
2. Huella de carbono
Huella de carbono 767,70 - Cobertura: 6,37%
(tCO2e/Millones EUR)
3. Intensidad de GEl de las
empresas en las que se invierte
Intensidad de GEI de las empresas en las que se . o
(tCO2e/Millones EUR ingresos invierte 786,05 - Cobertura: 41,52%
empresa invertida)
4. BExposicion frente a empresas
activas en el sector de los
ibles fosil P i0 i i i |
combustibles fésiles roporcion de inversiones en empresas activas en e| 125 A Cobertura: 49,11%
sector de los combustibles f6siles
(%)
5.1. Proporcién de consumo de
energia no renovable Proporcién de consumo de energia no renovable de
las empresas en las que se invierte procedente de
(%) fuentes de energia no renovable en comparacion 51,47 - Cobertura: 33,05%
con fuentes de energia renovable (proporcion
respecto de la totalidad de las fuentes de energia)
5.2. Proporcién de produccién de
energia no renovable Proporcion de produccion de energia no renovable
de las empresas en las que se invierte procedente de
(%) fuentes de energia no renovable en comparacion 25,54 - Cobertura: 13,02%

con fuentes de energia renovable (proporcion
respecto de la totalidad de las fuentes de energia)

6. Intensidad de consumo de
energia por sector de alto impacto
climatico

(GWh/Millones EUR)

Consumo de energia en GWh por millones EUR de
ingresos de las empresas en las que se invierte, por
sector de alto impacto climatico

Sector NACEA: 0

- Cobertura: 0%

Sector NACE B: 0,98

- Cobertura: 0,8%

Sector NACEC: 0,13

- Cobertura: 4,34%

Sector NACED: 34

- Cobertura: 3,54%

Sector NACEE: 0,63

- Cobertura: 0%

Sector NACEF: 0,24

- Cobertura: 0,48%

Sector NACE G: 0,06

- Cobertura: 0,01%

Sector NACE H: 0,26

- Cobertura: 0,15%

Sector NACE L: 0,49

- Cobertura: 1,25%

Biodiversidad

7. Actividades que afectan
negativa- mente a zonas sensibles
en cuanto a la biodiversidad

Proporcién de inversiones en empresas con sedes u
operaciones ubicadas en zonas sensibles en cuanto

a la biodiversidad o cerca de ellas cuando las 0,00 - Cobertura: 49,11%
(%) actividades de dichas empresas afectan
negativamente a esas zonas
Agua 8. Emisiones al agua .
Toneladas de emisiones al agua generadas por las
(T oneladas de Emisiones/Millones empresas en las que se invierte por millon EUR 0,00 - Cobertura: 0%
EUR) invertido (media ponderada).
Residuos 9. Ratio de residuos peligrosos y
residuos radiactivos Toneladas de residuos peligrosos y residuos
radiactivos generadas por las empresas en las que
g P P g 053 - Cobertura: 632%

(Toneladas Residuos
peligrosos/Millones EUR)

se invierte por millon EUR invertido (media
ponderada)




INDICADORES SOBRE ASUNTOS SOCIALES Y LABORALES, EL RESPETO DE LOS DERECHOS HUMANOS Y LA LUCHA CONTRA LA CORRUPCION Y EL SOBORNO

Asuntos sociales y
laborales

10. Infracciones de los principios
del Pacto Mundial de las
Naciones Unidas y de las Lineas
Directrices de la Organizacién de
Cooperacion y Desarrollo

Proporcién de inversiones en empresas que han
estado relacionadas con infracciones de los

Econémicos (OCDE) para principios del Pacto Mundial de las Naciones 0,00 - Cobertura: 49,1%
Empresas Multinacionales Unidas y de las Lineas Directrices de la OCDE para

Empresas Multinacionales
(%)
11. Ausencia de procesos y
mecanismos de cumplimiento para|py, o ci6n de inversiones en empresas sin politicas
reahzar u.n segulmlemo'de} ) para realizar un seguimiento del cumplimiento de los
cump||m|ent9 de los pnnc!plos del principios del Pacto Mundial de las Naciones
Pa({to Mundial de, las Nac'lone:s Unidas o de las Lineas Directrices de la OCDE para
Unidas y de las Lineas Directrices Empresas Multinacionales o sin mecanismos de 12,03 - Cobertura: 48,82%
de Ia_OCI_DE para Empresas gestion de reclamaciones o quejas para abordar las
Multinacionales infracciones de los principios del Pacto Mundial de
%) las Naciones Unidas o de las Lineas Directrices de la

OCDE para Empresas Multinacionales
12. Brecha salarial entre hombres
y mujeres, sin ajustar Brecha salarial promedio entre hombres y mujeres

rec P ¥ MUIETES, 2557 - Cobertura: 3,46%
) sin ajustar, de las empresas en las que se invierte
0

.13.tD3/_ers'|((_1ad de género de la Proporcion entre el nimero de mujeres en la junta
junta directiva s . y

dlre_ctlva yel n_umero _total_de miembros (hombres y 3788 : Cobertura: 23.04%
% mujeres) de la junta directiva de las empresas en las
% que se invierte
14. BExposicion a armas
controvertidas (minas
antipersonas, municiones en B . i .
racimo, armas quimicas y armas Proporcion de inversiones en empresas relacionadas 0,00 A Cobertura: 49,11%

biolégicas)

(%)

con la fabricacién o la venta de armas controvertidas

Ind

icadores aplicables a las inversiones en enti

dades soberanas y supi

ranacionales

Medioambientales

15. Intensidad de GEI

Intensidad de GEI de los paises receptores de la
inversion

0,16 - Cobertura: 32,88%
(tCO2e/P1B en Millones EUR)
Sociales 16. Paises receptores de la Nuamero de paises receptores de la inversion sujetos
inversion sujetos a infracciones |a infracciones sociales (ntmero absoluto y nimero
sociales relativo, dividido entre todos los paises receptores
de la inversion) contempladas en los tratados y 0,00 _ Cobertura: 32,88%

(Numero relativo: %)

convenios internacionales, los principios de las
Naciones Unidas y, cuando proceda, las leyes
nacionales

Cuadro 2

Indicadores relacionados con el cambio climético y otros indicadores relacionados con el medio ambiente adicionales

Incidencia adversa
sobre la
sostenibilidad

Incidencia adversa sobre los
factores de sostenibilidad
(cualitativa o cuantitativa)

Parametro

Incidencia afio 2023

Incidencia afio
2022

BExplicacion

Medidas adoptadas,
medidas previstas y
objetivos establecidos
para el préximo periodo
de referencia

Indicadores aplicables a las inversiones en las empresas en las que se invierte

INDICADORES RELACIONADOS CON EL CAMBIO CLIMATICO Y OTROS INDICADORES RELACIONADOS CON EL MEDIO AMBIENTE

Emisiones

4. Inversiones en empresas sin
iniciativas de reduccion de las
emisiones de carbono

%)

Porcentaje de inversiones en empresas sin
iniciativas de reduccién de las emisiones de carbono
dirigidas a ajustarse al Acuerdo de Paris

18,84

Cobertura: 49,1%




Cuadro 3

Indicadores adicionales sobre asuntos sociales y laborales, el respeto de los derechos humanos y la lucha contra la corrupcién y el soborno

Incidencia adversa
sobre la
sostenibilidad

Incidencia adversa sobre los
factores de sostenibilidad
(cualitativa o cuantitativa)

Parametro

Incidencia afio 2023

Incidencia afio
2022

Bxplicacion

Medidas adoptadas,
medidas previstas y
objetivos establecidos
para el préximo periodo
de referencia

INDICADORES ADICIONALES SOBRE ASUNTOS SOCIALES Y LABORALES, EL RESPETO DE LOS DERECHOS HUMANOS Y LA LUCHA CONTRA LA CORRUPCION Y EL SOBORNO

Indicadores aplicables a las invers

iones en las empresas

Asuntos sociales y

1. Inversiones en empresas sin

Proporcion de inversiones en empresas sin politicas

cooperadoras

(Ntmero)

Inversiones en jurisdicciones de la lista de la UE de
jurisdicciones no cooperadoras en temas de
fiscalidad

0,00

laborales politicas de prevencion de de prevencion de accidentes en el lugar de trabajo
accidentes en el lugar de trabajo
37,50 Cobertura: 49,1%
(%)
2. Tasade accidentes Tasa de accidentes en empresas en las que se
invierte (media ponderada) 0,52 Cobertura: 3,99%
(%)
3. Numero de dias perdidos por
lesiones, accidentes, muertes o {\imero de dias de trabajo perdidos por lesiones,
enfermedad accidentes, muertes o enfermedad de las empresas 5.751,07 Cobertura: 1,94%
(Nimero) en las que se invierte (media ponderada)
Indicadores aplicables a las inversiones en entidades soberanas y supranacionales
Gobernanza 22. Jurisdicciones fiscales no

Cobertura: 32,88%

La lista incluye las
inversiones que

R0

Inversione

s mas importantes

LT. TESORO ALEMANIA 240417
BO. ESTADO ESPANA 1,30% 261031
BO. TESORO ITALIA 1,25% 261201

constituyen la mayor

parte de las
inversiones del
producto financiero

BO. KFW 0

% 260930

LT. TESORO FRANCIA 241002
BO. ESTADO ALEMAN 2,10% 291115

Sector

SOBERANOS
SOBERANOS
SOBERANOS
SOBERANOS
SOBERANOS
SOBERANOS

durante el periodo de
referencia, que es:
2023.

LT. TESORO ESPANA 240809

ETF. AMUNDI INDEX EURO CORPORATE SRI
BO. KFW 0,125% 250630

BO. TESORO ITALIA 2% 251201

PA. KUTXABANK EMPRESTITOS 240108

LT. TESORO ITALIA 240328

BO. MIZUHO FINANCIAL 4,157% 280520
BO. TESORO ITALIA 1,45% 250515

BO. CAIXABANK SA 4,625% F/V 270516

SOBERANOS
1.1.C. RENTA FIJA PLUS
SOBERANOS
SOBERANOS
FINANCIERO
SOBERANOS
FINANCIERO
SOBERANOS
FINANCIERO

% de activos

7,73
4,36
4,32
4,22
3,02
2,92
2,59
2,42
2,31
2,09
1,80
1,45
1,43
1,40
1,38

¢éCuales han sido las inversiones principales de este producto financiero?

Pais

Alemania
Espaia
Italia
Alemania
Francia
Alemania
Espafa
Francia
Alemania
Italia
Espafa
Italia
Japon
Italia

Espaia
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¢Cual ha sido la proporcion de inversiones relacionadas con la sostenibilidad?

éCual ha sido la asignacion de activos?

La asignacion de
activos describe el
porcentaje de

Ajustadas a

Z 3,2%
taxonomia

inversiones en 01A S ibl 67,4% i 30,9%
. e n2 ostenibles " 2 5
activos especificos ambientales

Ajustadas a caracteristicas

n21  medioambientales o 91% Sociales 33,4%
sociales
Otras
: § caracteristicas
Inversiones  100% n2 1B . . 24,0%
| medioambiental
es o sociales
ne2 Otras 9%
n?1 Ajustadas a caracteristicas medi bi les o sociales incluye las inversiones del producto financiero utilizadas para lograr las caracterisitcas

medioambientales o sociales que promueve el producto financiero

n®2 Otras incluye el resto de inversiones del producto financiero que ni se ajustan a las caracteristicas medioambientales o sociales ni pueden considerarse
inversiones sostenibles

i bi. 1,

La categoria n21 Ajustadas a caracteristicas o sociales abarca:

- La subcategoria n21A Sostenibles , que incluye las inversiones medioambiental y socialmente sostenibles
- La subcategoria n21B Otras caracteristicas medioambi les o sociall

medioambientales o sociales que no pueden considerarse sostenibles.

, que incluye las inversiones ajustadas a las caracteristicas

¢En qué sectores econdmicos se han realizado las inversiones?

COMUNICACIONES 0,07 INMOBILIARIO 1,59
Telecomunicaciones 0,07 REIT 0,82
CONSUMO BASICO 0,57 Propieta/constr inmo 0,77
Productos c. basico 0,57 SANIDAD 1,56
CONSUMO DISCRECIONAL 2,33 Equipo y dispo médic 0,88
Autos y componentes 1,62 Biotec farmacéuticos 0,41
Productos c. discrec 0,71 Inst. y serv sanidad 0,28
ENERGIA 0,80 SERVICIOS PUBLICOS 4,86
Petrdleo y gas 0,80 Serv publ eléctricos 3,65
FINANCIERO 33,22 Serv publ agua y gas 0,64
Bancos y Cajas 27,40 Ener. Electr. y Gas 0,57

Servic. Financir 4,43 SOBERANOS 39,99

Seguros 0,87 Deuda Ext. Euro 24,35

Titulizac. activo 0,33 Deuda del Estado 7,52
Subordinadas 0,19 Avaladas 6,53

LI.C. RENTA FUJA PLUS 2,42 Bonos lig. Inflacc 0,97
1.1.C. RF Crédito 2,42 Deuda Ext. No Euro 0,62
INDUSTRIALES 2,60 TECNOLOGIA 0,70
Servicios industrial 1,52 Softwarey servi tec 0,35
Productos industrial 1,08 Semiconduc maqui tec 0,35
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Para cumplir la
taxonomia de la UE,
los criterios para el
gas fosil incluyen
limitaciones de las
emisiones y el paso a
energias totalmente
renovables o
combustibles
hipocarbdnicos para
finales de 2035. En el
caso de la energia
nuclear, los criterios
incluyen normas
exhaustivas de
seguridad y gestion de
residuos.

Las actividades que se
ajustan a la taxonomia
se expresan como un
porcentaje de:

- El volumen de
negocios, que refleja el
porcentaje de ingresos
procedentes de
actividades ecoldgicas
de las empresas en las
que se invierte.

- La inversion en activo
fijo (CapEx), que
muestra las inversiones
ecoldgicas realizadas
por las empresas en las
que se invierte, por
ejemplo, para la
transicién a una
economia verde.

- Los gastos de
explotacién (OpEx),
que reflejan las
actividades operativas
ecoldgicas de las
empresas en las que se
invierte.

m ¢En qué medida se ajustaban las inversiones sostenibles con un objetivo
medioambiental a la taxonomia de la UE?

Actualmente la informacion disponible en cuanto a la alineacidn de actividades, gastos en
inversion y operativos de los diferentes emisores con respecto a la taxonomia de la UE es
escasa. Teniendo en cuenta esto, el 3,16% de las inversiones de este fondo estan alineadas
con la taxonomia de la UE.

éInvirtio el producto financiero en actividades relacionadas con el gas fésil o la
energia nuclear que cumplian la taxonomia de la UE™?

En gas fosil X Enenergia nuclear

No

Los graficos que figuran a continuacion muestran en verde el porcentaje de inversiones que
se ajustaban a la taxonomia de la UE. Dado que no existe una metodologia adecuada para
determinar la adaptacion a la taxonomia de los bonos soberanos*, el primer grafico muestra
la adaptacidn a la taxonomia correspondiente a todas las inversiones del producto financiero,
incluidos los bonos soberanos, mientras que el segundo grafico muestra la adaptacion a la
taxonomia solo en relacién con las inversiones del producto financiero distintas de los bonos

soberanos.
1. Ajuste a la taxonomia de las inversiones, 2. Ajuste a la taxonomia de las inversiones,
incluidos los bonos soberanos* excluidos los bonos soberanos*
Volumen " 1,99 m 311
Volumen de
de 0,09 97,92 nexcios 0,15 96,74
negocios 0,00 - ' 0,00
u 3,14 m 491
Capex 0,02 96,84 Capex 0,04 95,05
0,00 0,00
= 226 " 354
OpEx 0,07 97,67 OpEx 0,10 96,35
0,00 0,00
0% 20% 40% 60% 80% 100% 0% 20% 10% 60% 80% 00%
Ajustadas a la taxonomia: Gas fosil Ajustadas a la taxonomia: Gas fosil
Ajustadas a la taxonomia: Energia nuclear Ajustadas a la taxonomia: Energia nuclear
W Ajustadas a la taxonomia (ni gas fasil ni energia nuclear) m Ajustadas a la taxonomia (ni gas fésil ni energia nuclear)
Mo ajustadas a taxonomfa No ajustadas a taxonomia

* A efectos de estos gréficos, los <<bonos soberanos>> incluyen todas las exposiciones soberanas

(1) Las actividades relacionadas con el gas fésil o la energia nuclear solo cumpliran la taxonomia de la UE cuando
contribuyan a limitar el cambio climatico ("mitigacion del cambio climatico") y no perjudiquen significativamente
ningun objetivo de la taxonomia de la UE (véase la nota explicativa en el margen izquierdo). Los criterios completos
aplicables a las actividades econdmicas relacionadas con el gas fosil y la energia nuclear que cumplen la taxonomia de
la UE se establecen en el Reglamento Delegado (UE) 2022/1214 de la Comision.

12



Las actividades
facilitadoras permiten
de forma directa que
otras actividades
contribuyan
significativamente a
un objetivo
medioambiental.

Las actividades de
transicion son
actividades para las
que todavia no se
dispone de
alternativas con
bajas emisiones de
carbono y que, entre
otras cosas, tienen
niveles de emision de
gases de efecto
invernadero que se
corresponden con los
mejores resultados.

ra

Son inversiones
sostenibles con un
objetivo
medioambiental que
no tienen en cuenta
los criterios para las
actividades
econémicas
medioambientalmente
sostenibles con arreglo
al Reglamento (UE)
2020/852.

éCual ha sido la proporcion de las inversiones realizadas en actividades de
transicion y facilitadoras?

El 0,04% de la cartera esta alineada con la taxonomia de la UE a través de actividades de
transicion y el 0,85% esta alineado a través de actividades habilitadoras.

éQué porcentaje de inversiones se han ajustado a la taxonomia de la UE en
comparacion con los periodos de referencia anteriores?

No aplica porque este es el primer informe que incluye datos sobre las inversiones
ajustadas a la taxonomia de la UE.

v ¢Cual ha sido la proporcién de inversiones sostenibles con un objetivo

medioambiental no ajustadas a la taxonomia de la UE?

La proporcion de inversiones sostenibles con un objetivo medioambiental no ajustadas a
la taxonomia de la UE es del 30,9%.

® ¢Cudl hasido la proporcidn de inversiones socialmente sostenibles?

La proporcion de inversiones socialmente sostenibles es del 33,39%.

/'}\ é¢Qué inversiones se han incluido en «otras» y cual ha sido su propésito?
'\Lﬁf' é¢Ha habido garantias medioambientales o sociales minimas?
S

Los procedimientos descritos para la promocion de las caracteristicas ASG indicadas han
aplicado con caracter general a todas las inversiones del fondo, a excepcién de
instrumentos derivados, asi como para la gestion de la liquidez del fondo.

Existen garantias medioambientales o sociales minimas al contar el fondo con criterios de
exclusidn, ya indicados, que impiden la inversidn en emisores que no cumplan con las
Lineas Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales y los Principios Rectores de
las Naciones Unidas sobre las empresas y los derechos humanos, incluidos los principios y
derechos establecidos en los ocho convenios fundamentales a que se refiere la Declaracion
de la Organizacion Internacional del Trabajo relativa a los principios y derechos
fundamentales en el trabajo y la Carta Internacional de Derechos Humanos.
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Los indices de
referencia son

indices para medir si
el producto financiero
logra las
caracteristicas
medioambientales o
sociales que
promueve.

A

¢Qué medidas se han adoptado para cumplir las caracteristicas
medioambientales o sociales durante el periodo de referencia?

Las medidas adoptadas ya indicadas a lo largo del informe han sido la consideracién de los
criterios de exclusidn, de los criterios valorativos dentro de la metodologia best in class para
la seleccion de las inversiones y la medicién de los impactos adversos que, a su vez, afecta
al universo de exclusién y a la gestién de controversias.

En relacién con las inversiones sostenibles que ha mantenido el fondo durante el ejercicio
no se ha producido un perjuicio significativo a los objetivos que estas inversiones sostenibles
pretende lograr, ya que para su consideracion como tales deben contribuir a solucionar los
principales problemas sociales y medioambientales identificados en los Objetivos de
Desarrollo Sostenible (ODS) de Naciones Unidas o llevar a cabo una gestion general
sobresaliente en aspectos medioambientales, sociales y de gobernanza.

¢Como se ha comportado este producto financiero en comparacion con el
indice de referencia designado?

Este fondo no ha designado un indice de referencia para determinar si estd en consonancia
con las caracteristicas medioambientales o sociales que promueve.

é¢Como difiere el indice de referencia de un indice general de mercado?

N/A

éComo se ha comportado este producto financiero con respecto a los
indicadores de sostenibilidad para determinar la conformidad del indice de
referencia con las caracteristicas medioambientales o sociales que promueve?

N/A

éComo se ha comportado este producto financiero en comparacion con el
indice de referencia?

N/A

éComo se ha comportado este producto financiero en comparacién con el
indice general de mercado?

N/A
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