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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los Participes de Altair European Oppartunities, Fondo de Inversitn, por encargo del Consejo
de Administracion de Altair Finance Asset Management {en adelante, |2 Sociedad Gestora):

Dpinign

Hemos auditado las cuentas anuales de Altair European Opportunities, Fondo de Inversidn en
adelante, el Fondo), gue camprenden el balance a 21 de diciembre da 2023, la cuenta de pérdidas
¥ ganancias, el estado de cambios en el patrimonic nete ¥ [a memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha,

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan; en todas los aspectos significativas, la
imagen fiel del patrimonic v de |a situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2023, asl
camo de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad
con &l marco normativo de informacian financiera que resulta de aplicacidn (que se identifica en
la nota 2.3 de la memoria) v, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el

IS,
Fundamento de la opinian

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Muestras responsabilidades de acuerdo con
dichas normas se describen mas adelante en la seccion Responsobilidades del ouditar en relacidn
con o ouditoria de los cuentas anuales de nuestro informae,

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

Consideramos gue |3 evidencia de auditoria que hemos abtenido proporciona una base suficiente
y adecuada para nuestra opinion.
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Aspectos mas ralevantes de |a auditoria

Los aspectos mds relevantes de la auditoria son aguelios gue, segun nuestro juicio profesional, han
sido consideradas como los riesgos de incarreccion material mas significativas en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditora de las cuentas anuales en su conjunto, v en la formacion de nuestra opinion sobre éstas,
¥ NO expresamaos una opinion por separado sobre 505 riesgos.

Existencia y valoracidn de la cartera de inversiones financieras

Deseripeidn

Taly como se describe en la nota 1 de la
memaoria adjunta, el Fondo tene par
objeto |2 captacidn de fondos, bienes o
derechos del piblice para gestionarlos e
invertirios en bienes, derechos, valores u
otros instrumentos financieros, siempre
gue el rendimienta del inversor se
establezca en funcion de los resultados
colectivos, por ko que ka cartera de
inversiones financieras supone un
importe significativo del activo del Fondo
al 31 de diciembre de 2023. Por este
motivo, ¥ considerando la relevancia de
dicha cartera sobre su patrimonio y,
consecuentemente, sobre el valor
liquildativo del Fondo, hemas identificada
la existencia v valoracidn de la cartera de
inversiones financieras como aspectos
mids relevantes en nuestra auditoria,

Procedimientos aplicados en la auditoria

Con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean adecuados, hemos
obtenido conecimiento del control interno
relevante para la auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por la sociedad gestora ¥, en
particular, en relacidn a la existencia y
valoracon de las instrumentas que componen
la cartera de inversiones financieras del Fondo,

Muestros procedimiantas de auditaria han
incluida, entre atres, la solicitud de
confirmaciones a la entidad depositaria, a las
sociedades gestoras © a las contrapartes,
segin fa naturaleza del instrumento
financiero, para verificar la existencia de la
totalidad 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 al aspecto mas
relevante de valoracldn de la cartera de
inversiones financieras incluyendo, en
particular, el contraste de precios con fuente
gxterna o medlante la wtilizacion de datos
ocbservables de mercado para la totalidad de
las posiclones de |a cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2023,

El desglose de informacidn en relacion con los
activos de la cartera de inversiones financieras
esta incluido en la nota 4 de la memoria de las
cuentas anuales adjuntas.



Otra infarmacion: Informe de gestion

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

Muestra apinidn de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del infarme de gestidn con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de |a
entidad obhtenido en la realizacidn de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar €
informar de si el contenido y presentacion del informe de gestidn son conformes a fa normativa
gue resulta de aplicacion. 5, basindonos en el trabajo que hemos realizade, concluimos que
existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ella.

Sobre |z base del trabajo realizado, segin lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
cantizna el informe de gestidn concuerda con la de |as cuentas anuales del ejercicio 2023 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilldad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacion con

las cuentas anuales

Los administradores de |a Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimaonie, de la situacion financiera
v de los resultados del Fonde, de conformidad con el marco normativo de infarmacidn financlera
aplicable a la entidad en Espafa, y del control interno que consideren necesario para permitir la
preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion 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 valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamientn y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de |z Sociedad Gestora del Fondo tienen intencidn de liguidar el Fonde o de cesar
sUs pperaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacion con bz auditaria de las cuentas anuales
Resp bilidades del £ | ! dit de las cuent iale

Muestros objetivos son obtenar una seguridad razonable de que |as cuentas anuales 8n su conjunto
pstan libres de incorreccién material, debida a fraude o errar, ¥ emitir un Informe de auditoria que
contiene nuestra opinian,



Sepguridad razonable et un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria reallzada
de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espafia siempre detecte una incorreccion material cuande existe. Las incorrecciones pueden
deberse a fraude o error y s consideran materiales si, individualmente o de forma agregada,
puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios

toman hasandose en las cuentas anuales,

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

Adicionalmente a lo incluida en nuestro Informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales,

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

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

a |dentificamas y valoramos los riesgos de incorreccidn material en |as cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamas y aplicamaos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos ¥ obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude s mas
elevadeo que en ef caso de una Incorreccidn material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusian, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erraneas, o la elusion del control interno.

*» Obienemos conocimiento del control interno relevante para fa auditoria can el fin de disefar
procedimientos de auditoria gue sean adecuados en funcidn de las circunstancias, ¥ no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control Interno de [a Sociedad Gestara
del Fondo.

» Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
pstimaciones contables v la correspondiente informacian revelada por los administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo.

* Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, per los administradores de la Sociedad Gestora
del Fande, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la evidencia
de auditoria obtenida, concluimos sobre si axista o no una incertidumbre material refacionada
con hechos o con condiciones gue pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. §i concluimos gue existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos [a atencién en nuestra informe de auditoria
sobre |a correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, sidichas revelaciones
no son adecuadas, gue expresemos una opinion madificada, 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.

* Evaluamaos la presentacion global, la estructura vy el contenido de |las cuentas anuales, incluida
la informacidn revelada, y si 185 cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran exprasar |a imagen fial,



Nos comunicamos con los administradores de |a Sociedad Gestora del Fondo en reladion can, entra
otras cuestiones, el alcance v el momento de realizacién de la auditoria planificados v los hallazgos
significativos de la auditorfa, asi coma cualquier deficiencia significativa del control interno gue
identificamos en el transcurse de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de caomunicacion a los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han side de la mayor significatividad en la
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual v que son, &n consecuencia, los riesgos
considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salve que |as dispasiciones legales a
reglamentarias prohiban revelar pablicamente |a cuestidn.
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CLASE 8

Altair European Opportunities, Fondo de Inversidn

Mamoria
correspondente al ejercicio anual tlerminado
&l 31 de diciembre de 2023

1.  Eeseda def Fondo

Aliaor Evrgpesn Opoonuniies, Fondo de Invarsion (en edelanta, el Fonda) e constuyd &l 11 de sneee de 2018
Bl Fondio 8 encesnirs sato & lo dispusstio en la Ley 352003, de 4 d2 noviembre. de Inglitucones de Imaesian
Colacliva ¥ sus posterores modificaciones, asi como & o dispuesio en &l Real Decreta 1.082/301 2, de 13 de julie
¥ BUS EuCesnEs moddicacionas (veasa Mola 83 par al que se regioments dicha key ¥ en la mestania narmaliva
aplicable,

El Foreio figura inscrite gn of registro administrativo espacifico da 18 Comigian Macional def Marceds de Valores
con @l nomers 4 252, en la calegoria de ammenizados conforme a la definicién esieblecda an el arfculs 13 del
Raal Decreln 108202012,

El obpets del Fendo es la caplacion de fondos, bienes o derechos del poblico parm gestonarkes e invertidos an
bignes, derechos, valores u olos insirumenias, inengieros o ne, siempre gue al rendimiants del inversoe ss
eslablarcs en funcdn de los resullados calectivos. Dada ba activided @ fa que se dedica sl Fondo, ol memo no
Hene gasing, achvos, privisones o conlngencias de nalunilses medicambiantal que putieran ser significataos
en relacidn con el palimonio, la silkmacidn Franciera y los resuliados dal mismo, Por este moto no g incluyen
desgleses szpecilicos an |2 pressnte memaona de las cusntas anuales respacto a la irformasidn de cusabonas
medisambignlales, kb que no necesarismenle significa que ks resgos ¥ oporunidades da sostEnibllidsd en les
decisiones de inversdn en & marco de su actividad no pusdan legar a ser significallvos (véase Nota d),

La politica de mwersidn del Fondo se encusniie delinida en el Foilato gue se encusnira regisirede v a disposician
el pdivlico enel regisiro coerespandients de la Comision Nacanal del Mercada de Valores

Con fecha 31 de ectubre de 2018, a instancas de |a sociedad gestora del Fondo, g8 inscribld en el registra del
Fordo ande la Comisicn Macional del Mercade de Valorss 13 clsse A de participaciones, sucssara deal ISIN qus
fenia ssignats la antenor esiructvra oel Fonde, cuya yversicn minima irecial ascienda & 10000 eurcs {(dirigkdo a
participes que suscrban dirsclaments & travas de la gestora o de Renta 4 Banca, 5.A), la segunda de las clages
da paricipationss, clase D, cuya inversion minima inicial ascende & 1,000 suros v |e tercera de las clases de
particpacones, clese L, cuya invarsidn minima iniclal ssclends a 1.000 swas {dingido a conbapartes segities,
clientes profesionales, wahlcwos de ahomolinversidn v cientas de artidédes que, por su lipologia de conbrala, no
puedan acepltar i retener incentivos). Todas (as classs de participaciones formalizan & palrimanio del Fonds al
31 de diclambre de 2023 {véase Nata &)

Segim se ndica en la Mota T la gestan y adrenisdrcion del Fondo estan encomendadas a Altair Finance Asset
Managerment, Sociedad Gestora de Instfuciones da Inversion Cofecliva, 5.4, enlidad perersciene al Gripo
Alkair,

Los velores mabilisnos estén bajo la custodia de Cacets Bank Spain, S AL [Grups Cradit Agricole], antidad
deposiarta del Fondo (viase Mola 4],
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Lias guenias anuaks han sido obtenides de bos registros contables del Fondo y e2 foomudan de acuernds con el
maren normativo de informacon financiera gue reselta de aplicacian al Fondo, que as el establecids en la
Circular 302008, de 11 do sepliembra, de B Comisign Macional del Mercado de Valores, sobre mormas
contables, cuenias anuales y asiades de informecian resarvada ga las instituciones de invarsidn coledliva, que
constiuye of desarralla v adaptacsdn, para les instiuzioras de invarsadn colective, de lo previsho en e Sédigo
de Comercio, Ley de Scciedades de Capital, Plan Generad de Contabitdad y normatke legal especilica que |e
resuha g aplicacsdn, da forma que muestran la imagen fled del patrimonio y ¢2 13 siluacion inanciera del Fondo
al 31 da diciembra de 30275 ¥ da los resultados o2 sus operacionas gue 22 han generads durants o ajgraicio
terminado &0 esa fecha,

Las cuentas anuales del Forda, que fueron incialmends Tormutadas por los Administradores de su socedad
qastord ¥ pesleriorments relasmuladas al objabs de mcoger Ins hechas dascntos an fa Mota B, 82 encueniran
pendienies de su aprobanian por ¢l Gonsejo de Administracion de la mencionada sociedad gestore (vease
Meta 1) No obstants, se estime que dichas cueniaz anualss serdn aprotadas sin cambios.

Principfos comnfables

En la preparacisn de las cuentas anuates s han seguide los principios contables y normas de yaioracion
descritos en la Mota 3, No axste ningdn principio confabla o norma de valoracidn de cardcier obligalorio gue
tenisnds un efecs significalive en las cuentas ameales. == haya de@do de aplicar en su preparacian,

Las resullpdos ¢ la delermingcion del palrimoms son sensibles a los principios. v politicas contables, crijerios
da valdracidn ¥ eslimacanes sequidos por los Adminsiradores de la sociedad gestora del Fondo para la
afaboracion de las cuemas anusles,

En las cuenias anuales dsl Fondo se han utbzado ocasionalments estimacxones realizadas por Ios
Administradores da su saciedad gestors pers cuaniificar algunos de los actvos, pashs, ingrescs, gashos v
compromiacs gus Bguran registrados en ellas Basicaments, eslas sstmacionss se refieren, 05U 950, 3 e
evaluackin dal velor razonabls de determnados Insturmentos financierss ¥ de posibles pérdidas por delenon
da determinados activoe A pesar de gue edtas estimadones e han realizada sobre [ tase de la major
inforrmacidn dispondble al clere del sjercicio 2023, es positie gue scontecimigntos quie puedan anar lugar an
el futurg cbiiguen a modficarias (al 626 0 & & baga) en los proximos ejercisics, & que =@ realizara, pn e cas0,
de farme prospectiva, da Bcuardn con BB nosmativa comabls an viged

En tuik; ms0, las mversones del Fondo, cualguiera que 63 54 podiica de mversion, estén sujetas a las

fiuctuaziones del marcado y atros fiesgos inharentes a la marsidn en valores (véase Mole 4} kb que puede
provocar que al walor liguidativa oo la paricipacian Auctds 1anto &l alza como a i baja.

ComparaciGn de fa informacidn

La miormacion confercda en estas cueniss anuaes nslsbve al ejerciclo 2022 se presenta Onica oy
sxclusivamenie, a efectes comparabives; junto con fa informacidn corespondiantes al ejercicia 2023,

418233
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CLASE 87

o) Agrupacion de parfides

Detsrrnadas pedidas del balance, de la cuenls de piedidss y gananclas v del esiads de cambios en el
pasrimonio mako se prasentan de forme agrepada pare tacilitar su comprersion, s bien, en delermnados casos
5@ ha mchido micemacion desagragada en las comespandientes nofas de la memaria.

e} Cambios de criterios comtables

Burante &l ejercicia 2023 nd S8 han produckds cambios de criterios contables significativos respecto a los
criteries aplicadog en e gercicia 2023

f} Correccion de ermores

En la elaboracion de s cuenias anuales adiunies ng s ha detecieds ningdn amor significatevo que haya
supuests |3 reexpresion de los importes incluEdos en las cusntas anuales del ajercico 2022

3. Mormas de reqistro y valorackin

En la elaboracion de les cuenlas anuales ded Fondo comespondientes a los ejerciclos 2023 y 2022 sa han apbeada
los siguentes principlos, politcas contablas y cntenios de waloracion:

&) Clasificacitn de los instrumentes inancheros a efecios de presemtacicn y valoracion

i Clagiicaciin de los acfives fmancierns

Los aclvas linancierss se desglosan @ efecios de presenlacion y valomcion ¢n ks siguentes epigrafas dal
balarce.

-  Teswreria esbe epigrafe incluye, en su caso, las cusntas o depbsilos a la vista desimados a dar
cumplimiento al cosficlents de lquidez (vdase Mota 8), ye sea &n el depasitario, cudnds dsie sea una
enfidad de cradito. o an caes contrano, 13 entidad de crédito designada en < Follelo, Asimismo se incluye,
Bn e CARG, |88 rasiEntes cuentas corentes o saldas que & Forde manienga n urs irsiucian fnrancera
para poder desarollar su sctividad y, an su casn, &l elective recibada por &l Fanda en concepla de garantias

aporiadas.

- Garlera de inversiones Tinanoaras: se compone, &% 5u caso, de los siquientes eplgradfes, dasglosados en
cartera intenor y carera exerior. La iolafidad de estos epigrafes se clasifican a efectlos de velorackin coma
“Atives financieros a valor razenagle con cambics an pardidas y ganancies’

= Valores reprasentativos da deuds: sbiigacianes y demas valores gue supsngen uns dewsda para su
BMiSor. qus deviangan una remureTaciin constsbants en un intends, implicila o explicila, esabiecido
contraciualmente, 8 insirumentados en Hkdos o en enolaciones en cuenta, cualqguiens gue e al

suEhe smiEor,

+  Instrumerios da petrimonso: Instrumendos firanceros emitidas por olras enfidades; laas como
BCoCnes ¢ cuOlEE participativas, gue lienan la nafuraleza de Instrumentes di capilal para o emisar,

a  Insfilucones oo version Calectiva: inchuye, ea & cass las paricpaciones en otras instiucionss
3 Invarssdn Colectiva,
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CLASE B

» Depositos en enlidades de sédite (EECC) depdsitos que el Fonde mantiene an enlidades de
cradila, @ awcepaitn e los saldos que s& recogen an el Bpigrale "Tespraria

= Darivados: mchees, enlre oirms, & valpr razonable de los contratos de fudums y fareands, el walor
razronatia de las pemas pagadas por warrants y opciones compradas ¥ el valor razonabéa de los
contrates de parmuta finenciera qua el Fondo tena contratados. asl como oe denvados implicios
inconparados, en &0 caso, &n kos productos asiniciurados mantenidos por el Fondo.

= Daroas; TeCoge, &0 sU CES0, |ES Bocciones y oparkcipacines de las enlideses de capital-riesgo
reguladas en la Ley 2202014, de 12 g2 noviembire, y sus posteniares modficacienss, gl comi
imnpotes cormespondientes 3 olrss operaciones no recogdas en los epigrales anterones,

o Inlsreses an b canecs de iversion: recoge, &n su case, la panodificacion de los Inleresss aclivos
der B cartera de inversiones lingacieas,

= Inyarsionas momosas, dudosas o an litgio: incluye, en sl caso, ¥ a ks mars efettes de su
clasificacisn contable, e valor gn lbres de las mversiones y penadificasiones acumuladas cuyg
reambolso sea problematcs . en fodo caso, de aguefas respecio a las cuales hayan transgumda
mas de noventa diss desde su vencimienio fotal o parcial,

Dewdores: recoos, en su casa, el efeclive deposiade en canceplo & garantia =n los mercadas
correspondientes para poder realizar operacionas en los mismod y el lolal de dergchos de crédite ¥
cupnlas deudoras gque poe cualquier conceplo diferenie 3 los anberiores oslene & Fondo franle a
tercerns. La iotalided g2 los deudores se clesifican & electos de valoracidn como ‘Partdas 4 cobras”. Las
pardidas par debariore de las "Partidat a cobrar 451 Gormo SU FEVErSIon, S& reCORGGER, BA S0 SA50, foma
un gaske o un ingess, mespeclivarments, en el spigrale "Delerors ¥ resulado por enajenacones de
nsirumentes fnancieros - Deleriores” de la cuenta de perdidas y ganancias,

¥ Clasifcaciin de fo8 pesivos financisroes

Los paswos fnancerns s¢ desglosen a efeglos de presentacian v valorasion 20 los sguienies epigrafes del
balance

Dudas a largaleono pleza: recoge, en 8d cass, las dewdas contraldas con lemerss por préstamoes recibiges
y olros débitps, asl como dewdas con anlidades de crédito. Se clasilican a efectos de valoracion cama
‘Chbibes v pariidas a pagar.

- Dervados: induye, enlre olms, of valor razonable da los contratos g futuree y forwards, sl valor razanabie
de las primas cobradas por warrents vendidos ¥ opclones amitidas v el valer razonable de los confratos de
penmula financiera que &l Fordo tene contratados. asi como fos dervados smpicitas incorporados, en s
case, an los producios sstrusturados mantenides por of Fohdo. S8 clesifican a efecios de su valoracan
coms ‘Peaivos inancierss a walor razonable con cambios en pérdidas y ganansias

- Pashvos mancieros: rocogl, on Su caso, pasives dishnies de doreados goe kan sda claslicados a efecios
de sy valoracitn como “Fasivas financieros o wador raconable con cambios sn perdidas y genancias”, tales
COm pasivas por yenta de vakares recibedos en présiamn,

Leresdiras racade &R S Ao, Swentas & pagar y debdss, qua no deban der casdlicades an olros
epigrafes, moluvidas las cuentas con lag Sdminiesfracionss Publicas v loa snpories pandentes S= pago por
comisiones de gaabdn y depdeto. Sa clasilcan a efectos de valorackin como "Débitos v parkdas & pegar.
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CLASE 87

bl Reconocimiemnts ¥ valoracidn de los sctivos y pasivas Anancierns

I Reconpoiminio  wslomcido de fos actvos fnanceros

Los activos financleros clasificados a efeclos de valoracién como "Partidas a cobrar”, v los sctives clesificados
&n el epigrafe “Tesoreria®, se valkwan imslaimente, por su “valor razonabls” {que sakid svidencia en conirans
sera el precio de i ransaccdn |, Inegranda los costes de fansaction directaments atibuibias a la oparacian,
Posteriormente, los activos se valoran por su coste amenizado, contabilizendosa fos intereses devengados en
2l epigrafie ‘Ingresas fnancieros” de ls cuenda de pérdidas vy ganancias madiants al método dal lipo de interés
afectivo. No obstante, & el electo de no aclualizar kes flujos de efective no Bs significative, sguellas parfidas
CuyD impate 2e espera recibir en un plazo inferora w ang 50 valorman 3 sU Yo namiaal,

Los activos financieros clasficados a sfecios de valoracidn coma “Aclivos financierss a valor razonabis con
camiios en pirdidas ¥ ganancias”, se valoren micalments par su “vabar mzanable”™ [que salvo evidencia en
contrang serd el precio de la fransaccidn), incluyendd s cosies de fransaccitn explicites: directamente
alribuibles @ Is operacion y axcluyendo, en su caso, [os interses por aplazamiento de pago. Los infereses
explicios devengados desde la dltwma bquidscibn se registran en of epigrafe "Canera de nversines
financiaras — Inleresas da la cartara de myvension” dal actwo del balance, Posiericemenite, [os activos s& valoran
por su valar razonable, sin deducr ios cosies de ransaceion en que se pudisr incer BN sU enajenacion. Los
cambios que se produzcan en el velor razonable se imgutan en 3 cuenta de pardidas v gananciag (vease

apartado 3.g.ii},
En indo caso, para la determinacion del valor razonabie de ko activos financierss se alonderd a lo ssquients:

- Instrurrentos de palrimonio solizados; su valor razonable s & valor de mercacs que resulla de apbcar &
caifribed oficial de clerme ded dia de referencia, s existe. oinmediato habil antarior, o el cambio medie ponderada
gl no exisliers precio ofcial de care, wWilizands o mercado mas representalive pear velumen de negociagian,

-Walores no admitidos adn & colizackdn; su valor razonable se caloda madiande los cambios que resultan de
cotizeciones de valorea similares de b3 mema entidad precadentes de emisiones ananisnes, nisnds en
ciienta factones coma les dferencias en gus derachos scondmicos

- Valores megeesantaives de deuds ootizados: su valor razongbde e el precs de aplizacon en un mencass
aghive y siempre ¥ cusndo 8sie 58 obtange de forma consilents. En &l caso de que no esié disponible un
precie de colizackan. el valer razorable se comesponde con &l precis de la iransaccisn mas recanta, skempre
que na haya habido un cambio significativo en les ciicunsiancas sconamicas desde el momente de la
rensaccion, En osto caso, se reflajaran las ruevas condiciones ulilizands como referancia pracios o tipos de
intierds ¢ primas da riesgos sctuales de inetremenios similares. En cago de no axstionsia da mercado activa,
#¢ aplicaran técnicas de valorecion (precios: suminisiradas poc inlermediarios, emisgres o difusores de
inferrmacitn, ransacciones recientss de mercado disponiblis, valor razonable en el momento actual de stres
insfrumenios que sea sustanciaimente & miama, modelos de desousnio de Suos v valomcion de cpcienes, en
=) caso) que sean de ganeral scepiacidn y que uticen en la medida de jo positls datos obsarvables de
marcada (en padicular, i3 situacidn de tipes de intarés y de nedgs g erédila dal amisor)

- Valores representalives de dewss no colizados: su valor razcnable s &l precio que guala & rendmisnio
inlérno de & inversion a ks bpos de intarés da mencads vigenies en cada maoments ¢ la dewda plibdica,
Incrementado en una sAma o margen dederminada an &l moments de ia adquisicibn de los valores.

- Instrumantos ¢e parimoniae mo colizados. su valor rconable sk Galcula omendo como raleencia al valor
leorico contabie que corasponds & dichas imersiones on ¢l palrimenio contable ajustado de |a enfidad
participeda, corregido en sl mparte de [as siusvalias o minusvaiias tacitas, netas de wmpuestes, gue kubieran
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CLASE B

-sido identificadas y calculadss en el momants de la adquisiclon, v que subsistan en & momanio de la

valoracicn

- Dephslas en enfidades de crkdle y adguisiciones lemporales de activos; su valor razonable se calcula,
genaralmente, de acuerda al precio que iguate el rendimento inlerno da a3 inwersidn a los lipos de marceds
vigeniss en cada momenio, S8 perjuicio dg obfas congidarasiones, como lee condiciones de cancelssitn
anbxipeda o de ricsgn de crisdido de la entdad.

- Aroiongs o parlicipacionss an obras inslitusiones 4= inversion colecliva y enbidades de capilal-niesge: su valor
razanable as al valor liquidative del dia de relerenca, De no sxistic, s ulilizara e dlbmo walor liguidative
disponible. En el caso de que & encusntren admilidas a negociasion en un mercade o sistema multilsteral de
nepociacion, s valorarkn & a0 valor de colizacicn del dia de mlefencii. siempre qus 5ea epresanlaive, Para
la8 nversiones en BCde inversion libre, [IC de IIC 38 inversin Bbra o IC extranjeras simiares, sequn laa
arficuloa ¥3 y 74 dal Real Decrete 10822012, se ulilizan, &n su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentoe financierss dervades: & estdn negociados e Mescados regulsdas, su valts fazonable es ol
guee resulta de aplicar el cambio oficial de cieme del dia de referencia. En el sass de que & mecads no ses
suficientemente liguids o se trede de instrimantss danvados no negociadas en mercados regulados o sistomas
multilaterales da negociacdn, e valorardn madianie la splicecisn de mébodos o modelss de valoracian
adecuados y reconocidos conforme & ko estipuiado en 12 Circular 62010, de 21 de diciembre, da la Comsion
hacional del Mercado de Valomes.

¥ Reconpormenio y valpmcen oe los pasives inanciros

Los pazivos financiercs clasiicados a efacios de valaracion como “Débilos y parfidas a pegar. =@ valeran
inicalmenta par su “valel raronsble” [que saivo evidencia en confrano sera e precio de |a ransaccdan)
integranda los cosles de ransaccion directiments airboibles & l operacion. Postatiomants, e pasives ae
valoram por SU coste amorlizads cordablizdndose los intereses devengados en al epigrale “Gazlog
Enancaras” de la cusnts de phrbidas y ganancas mediante ol matcdo dal tipe de nberds slectivo, Mo abslants,
i el mhecto de no sclualizar s Suos de efeclive no es significativa, aguellas peridss cuwd Imports e espera
pagar &n un plaso inferior a un afa 58 vadoran a sw valar nominal

Los pasivos financieros clasificedes a efectss de valoracion coma “Pasiyos inancieros g valar razonable con
cambios an pérddasz v gamancias’, se veboran Inciebnente por su “valar razanables” [que salvo evidanda an
contrario serg &l precio de la ransacclon) mouyends los costes de lansaccidn directamente atrbuibles 5 i3
opemacion. Fosteriormends, o5 pasivos g8 valoran por su valar razanable, sin deducir los costes de bansaccitn
&n que e pudiers incurmir en su baje. Los cembios que ga produeean an & walor rzonable se mpsdan an ka
cuenla de perdidas ¥ gerancias (w&ass apartado 3.g.iii).

En particular, 2n o caso #o |8 Ffnancacon por vanta da valares recibédas en présiamo y pasivas surgides por
wenla an fme de achves adguindos tamporalmente o activos aportados en garanbs, s« alenderm, =0 5U caso,
al valor mzonable da los actives @ mcomprAr para hacer franle &8 la devolucn del préstams o estitucidn de
Ios actvos adguindos bien tamporalmanta o bien aportados an garanltia.

Baja del balance de fos scllvos ¥ pasivos fnenciens

El iratamiento contable de las transferencias de aciivos financieres esta condicionade par & fama en que 59
traspasan 2 tefoeros |os fesgos v beneficiog 2socipdos & los aclivos Oue =2 ransfienan:

1. Siios desgos ¥ beneficos se iespasan sustancalmenie a fercenos = caso de las veniss incondicionatas
{gue constituyan @l supueslo FebEual) o di 3% venlas con pacto-de recompra por su valor rezonabie e la
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facha da @ recomprm -, & acinm finanoern irensfarnide e dera de baja del balance, La difarencea endre |a
contraprestacitn mecibica neta de los costes da fransaceion attbuibles. considerando cualguisr nuaws
activo oblanide mencs cualquier pasivo aswmide, ¥ el valer en libres del active fmanciero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de bap diche activo

Se dardn de baja los aclivas en los que concurrd un deterioro natons & irscupsrable despues de su
eErsitm con camo & b cuenda de peidicas y gm;ntiu:.

2. 8i sa relenen sustancialmeants los nesgos v benaficies apocados al aclive inanciers ransfernda - caso di
fas wantas de activos financieres con pactc de recompra por un precio fijp o por &f precie de venla mds un
interés, de ks contrelos de prestams de valores en log que el prestatane tiens la obigacidn de devolver
loe mismos o Smiaras solives U 0iroa casos analogos —, &l acliveg finsnciens fransferido no =e dara ds s
dal balance y =& caninuard veordndalo con bes mamos critenos ullizedos antes de la ransferenca. Por
el contrane, s& recanocerd conleblemente un pasho Simanciers assciads, por wn impore spual &l de la
coniragrealaslan recibida, gue se valoraré postenorments a au cosle amodtizado.

Tamipoco == daran da baga los activos financienss cedidos en gl marco dewn acuwendo ¢e garantia financiera,
8 menas gue sa incumplan los rmings del contate y 50 perda el darecho a recuperar kas activas en
paranpdia, en cuyo casa sa daran de baje. El valor de los activos prestados o cadides en gamantis e
rECOnDCEran, &N S0 caso, en s apigrades “Valores recibidos en garantia por 3 HC* o "Walores spartados
comd garantia por s 1G°, respectivaments, en coantas da orden del balanca

3 Bimuse rarsfaten A e mbonen seslanc@Elments o6 desgos ¥ benefices asocsdos 3l acivo Fnanciers
translenda, fste se dard de bajs cuando nao s hubiese retenido &l aondrol dal misma

D gcuends con ko anlenss, e aclivos linancienos 20l %e dan de baja del balance curando S& han extinguido
Ioz Moz de aleclivo gus genersn o cusndo s han Fansferdo sustancisbmenle a lerceros 0% resgas y
bereficios gue Bavan rrglicitas. Sirmdarnents, os pasivas inanciems sole 22 dan d& bag dal balance suando
== han sxlinguido las obligaciones que genesan o cuanda se adgueran.

Contabilizacion de opsraciones

L Commpravenia de valoves al comada

Cuands gxisien operaciones con  dervados ¢ insimmentos de patrmoness, se conlabdzen ol dia de
contratacsin. mientras que las operaciones de valores represertativos da dewsda v oparaciones del mercado
da divisa, 58 contabitzan al dia de Sguidacion. Las compras se adewdan en &l eplgrafe "Cartera de inversioneas
fingncigras” infenor o axtanor, sagun corresponda. dal sctive ded belance, segdn su naturabaza y al resultado
da las operacionas davanta se registra &n al eplgrafa *Detenors ¢ resulieds por enaEnaclones densirimenios
financierrs — Reswiedos por operacanes de la carara interior (o extenor)” de b3 cusnia de phnddas y
ganancigs.

Mo obsianie, en e caso de compraventa de inslilucgones da inversion colectiva, se enfiendes como dia de
giesucion & de confirmasion de la operacion, aunges se desconozca & nGmens de paficipacionss o acciones
a asignar, L& opsricidn mo e valorarg hasta gue no 22 adudiquen estes, Los importes enfregados antes de
la Techa de ﬁjttr.n:.frn & canlabilizan, en su caso, en &l apigrafe "Deudores” del balance,
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CLASE 8°

i Compravents oe valones 8 plass

Cuendo exislen comprevenles de valores a plazo s& regslran & & momenio de la conbratacion v hasta el
momanie del cierre de |8 posicadn o el vencimiente del conleats &n los epigrafes “Camgromises por operagiones
largas de denvados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuenfas de orden, sagun su
najureleze ¥ por el iImpone nominad comprometido,

En fos eplgrafes Tweienom v resuliado por ensgnaciones da instramentos financiemns - Resutados por
oparacionas con darivades” o Varacidn del valpr razenable &n natrumenos linansieiss — Por aperagiches
con derivados”, dependienda da si los cambios de valor 88 han kquidess o no en &l ejercico, == regiskan las
diferencias que resultan como consecuenca de los cambios en el veler raronatle de esios contmates, Mo
chstanta lo antenar, por razones oe simpdcided operativa, B diferencizs gue resullan como comseruancia da
los cambics an el vake razonabls procadentes de opsraciones de compraventa de divisas a plazo, fanio
realizadss como no raalizagas, se encuantran registracias en &l egigrale *Diterencias = cambio” de la cusnta
depardidas y ganancias, sin qua dicha tratamiants tenga efects alguna sabre &l palrimonio i soboe ol resuliado
del Fendo. La contrapartsda de esiss cuentas se registia en &l epigrafe “Dervados” de la carera interor o
eterior y del goivo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasia fa lecha de su bquidacion, excepto en sl
caso de compravenias a plazo de Devda Publbca, cuya confraparids se registra, en su casa, en Bs epigrafes
“Meudores” o"Acreadores” dal activo o dal pasive, respeclivaments segin su saldo del balance, hasta la fecha
de su liguidacadn,

il Adguisicitn lamparal de selives

Cusndg axsten adquisiconas temporales @ aclives o adiuisicanes son pacts de relrocesién (opeEracionas
simultanaas), sa ragistran en &l eplgrafe "\Yalores representabivos de deuda”™ de la carera intérior o extenor del
talanca, Independientemsente de cuales sean los insirumenios subyscenies a ks que baga refersncla.

Las diferencias dg vake razonable que surfan en les adquisiciones termnmporales &8 aclives, sa impuan a la
cugnia de peérdidas ¥ ganancias, snsu caso, &n el epigrafe “Varacdn del valor razonsbls sn instrumenlos
firanchros= Por oparaciones de ka3 cartera intenos (o extaror)”

fe. Condranes o oS, aDCinnes ¥ WETTANS y aivos derdvases

Cuando exsten operaconas de confratos de hduros, opoionss wo warranls 4e regisisn =n o momenio de sy
conkrasacion y hasta e momento del cieme de |s posicién o el vencimienlo ged confrato en los epigrafes
‘CompromsEos por operacignas largas de denvados™ o "Compromisos por operacisnes cofas de dermvedes
oa las cuantas de cedan, segin su naturaleza y pos & imporle naming edmsromebda,

Las primas pagadas {cobradas] para & edercico da las opolones ¥ waImams s regisiren por su valor razenable
en bas epigrales “Desvados” de la cadera infenor o sxbarior dal activo (0 pasho) del belance, en a fecha do
giecucion de la operacidn

En el epigrafe “Dewdores” del aciivo del balance sa fegisiran, adicionalmanta, Ios fandos depositades an
cancaphn de garantis &n les riercados correspandiendes paro poder realizar operaciones &0 ks mésmoe.

En fos apigrales "Dstemom v resuliado por enajenaciones de instrumenios linancieros — Resuliados por
aparaciones o derivades” o Wardacidn dal valor razonebéa an instrumantas financiscs - Por operacicnes
con denvados”. dapendendo de |a realizacsin o no de la llgudacadn de la aperadidn, se ragistran las difarencias
quie resaltan como consecuancla da hos camiscss an el valor razonable de estos canlrales, La corfrapartida de
aslas cuenias ¢ reqistra an el apigrafe “Denvados” de la carera interiod o exienor did aclivo o d& paswo,
sgiin 5U saida, del bafance, hasta fa fecha de su bquidecitn



CLASE 8°

En apusdos casos en que o contrafo de fidures presends una ligudacin diana, lag commespondientes
diferencias s2 sontabilizaran en la cuenta "Delafiorn v recullads por enajenacionss de imsbumenios hancenms
= Rezultados por operaciones can dervades” de la cuenta de pérdidas y ganansias.

En &f sa20 de operacionss achre valores, e 18 opcion 86 ercda. S6 wBIOr B8 NCONPors A |z valoracia inicial
o posierior del active subipacente adquiride o vendsdo, guedansoe excluldes las operaclonss que s liguwdan par
diferencas.

. Gamantias sporfadas o Fongds

Cuando exisisn valcres aporadas &n garantia al Feado distintss de afectwo, &l valor razoneble de salos 28
regisira &n &l epigrale “Yalores recibides en garaniia por s HC° de las cusntas de arden. En caso de venla de
los valores aporiados en garantia, S reconace un paswa fnanciers por el valyr razonalie de su ablipaeion de
devolyerios. Cuando exsie efecliva reclido en garanta, <& regisira en el epigrafe “Tesoreda” del balance,

Feripdificaciones (activo y pasivo)

En caso de que sxistan, comesponden, fundamendalments, a8 gasies & ingreses iguidados por anlicipado gue
58 duu‘nﬂg;r;’n an el siguienie eenscio; Mo incluye 25 inleneses devergados o8 carerd, que S resogin en el
epigrale "Carera de irversiones financierss - nlereses de b cartera de inversion” del balance

freatrurnenios de patrmonio proplo

Los instrumentos de palrimanio propic del Fondo son as parlicdpacamas an que 58 enceein dividido su
patimonin, Se registran an el epigrale "Patrimonig afnbuido a garticpes ¢ accionsias - Fendos reembolsables
africuados a participes o accionistas = Parbicipes’ dal balance.

Laz parfcipaciones del Fondo ge valoran, & efectos Se su suscripddn y meembolzo, en funcidn del valor
liquidative del dia de su soboitud, Dichs valar liquidalive sé caleula 82 acuarde con fas crlerios establecdas
en la Cicular R2008 de 25 de noviembre, de la Comision Nacianal de Mercade de Yalores, Los imparies

corespondientes a dichas suscriptiones y reembolses se abonan y cargan respectivamente, al epigrale
“Palrirmaesia alribuide a participes o accionslas — Fondos reembolaabies atriidos a paricipes o accionislas

= Participes” del balance,
El regullade del ejercicio ded Fondo, sea baneficic o pérdeda, v gue no vaya a ser distibuide en dvidendos (en

cusn de benafizion), s imputa al 2sdds dal epigrefe “Patrimonio stnbueda 6 partizipes o sccionistas — Fondos
reembolsables atribukdos 8 perticipes o accionistas — Participes” del balarce,

Reconocimiente de ingreses y gasfos

Seguidamenis o2 resumen Ioa orifenos mdas ssgnificalivos ublizados, &n 5U casp, por ef Fondo, para 6
reconocimiento de sus ingresos v gastos:

(. Ingresns por whereses v dnadendos

Lo intereses de sotives financieros devenpados con peateriondad al momenta de iz adouisichon s reconocen,
e sy Gasg, conlablamante en funcidn de su paricdo da devengo, por aplicaciin dal madedo dal lipo de inlerds
efeclivg, & Sxeapeian de fss nlefeses comespandiantes & nvemionas morosas, dgadosas o en litlgio, que ae
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registran an & momenin elechve del cobro, Le perisdiicacion de los misreses provenantas dae e carara e
gctivoe financeres e regietra en & apigrale "Cartera da inersines Snancieras - Intereses de fa cartera da
irmereidn” del sciivo del bafance. La conlrapardida de esla cuenta s registra en ol epigrafe “Ingresos
fnancieros” de la cuanta da pdedidas y gansncias,

Les dividendes percibidos de otas socladades 82 recanocen, &n Su 6a30, come mgreso en of spigmfe
‘Ingresos financierss” de la cuenia de pardides y ganenclas, en el momenis &0 que mce el derecho a
parcitifios por al Fonda.

¥ Comnisormas ¥ concepins asinmianog

Log ingreaos generados & lavor del Fonde como consecuenca de la aplicacdn a los inversomes, Bn su caso,
da comigiones de suseripeion y resmbales se repistian, n su cags, én & esigrafe *Comisiones da descuanio
pOr sUsChpoionas wio resmboisos” de ka cusenia de perdidas y ganancias

Lios ingresos que mcibe of Fondo como consauencia de fa retrocesidn de comisiones previamenle soporfatas,
de manara direcla o mdirectamsania, s6 registran, en s casa, en el apigrafe "Comisionas relfoeadidas a la 1C"
de la casnta de peérdidas y ganancias,

Las comslonss de pestiin, de depdsiio asf como olmos gasios de gestion necesanos pars e desenvalvimianta
del Fande s regestran, segin su naluraleza, en o apigrate “Oiros pastes do axplotacsdn” da la cuents de

pérdidas y ganancias.

Las gasios correspondentes 3 B prestacidn del senimae de analisis financiere sobre invarssanas, an g
caeo signficativos para estas cuenias anuales, se registran an of epigrade “Obros gastos de explotacin’ de da
cuenia de pardidas ¥ ganancias,

Los costes dractaments atnbuibles a fa oparaliva con dervados, (sles camo coffelaps y comisiones pagadas

a inlemmedianss, 58 Mgisiran, en sJ caRE0, en el eplgrafe *Gastos fnanceros” de |la cuenta de perdidas v
JanaTsias.

. Vanasidn del walor razosatile an dsndnsslos franckems

El beraficio o pardides derveds de variaciones del velar razenable de los sclives ¥ pasives fnanciams,
realizado o no realizado, sa registra en los aplgrales Detenoro ¥ resullads por engenaciones de instrumanios
financiarns” y “Vanacion dal vakor razonable en instrumentas financieros”. segon carresponda, de la cuanta de
perdidas y ganancias del Fongo (wianse apartades 3.bd, 3ol y 301

iy, Ingresos pgasios do fnaccienas
Sa reoonocen contablemants de eeusndo con &l criterio de dewango.

Iimpuesio sobre benelicios

El impuests eobre benefichos se considera come un gasio a reconacer en le cuenta de pérdidas ¥ ganancias;
y esta cansfituido por el geste o ingresa por &l imouests coments y & gaslo o ngreso por 8l impuesto difsndo.

Lt
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El Impuesto corients sa comesgande con la cantidad que satleisce &l Fonde comp consecuencls e las
liquigaciones fistales del impueste sobre beneficios, consdarands. &n su caso, las deducciones y el derecho
8 compensar |68 péndidas Escales y no teniende en cuents |es refenciones ¥ panos a cuania

E! caslo o ingreso por impuseto diferido, en caso de que exisia, 58 comesponde con el reconocmienta v la
cancelacion de los pashvos ¥ aciivos por mmpuesio diferido, gue surgen oe |as dierencias lemporanas
ocrginadas por la diferente valoracidn, contable ¥ fecal, de los elementos pairimonéales. Las difersncias
temporarizs impontiles dan luger & pasives por impueste diferido, mientras qua |as dferencias {smporarias
deducibles ¥ loa créditzes por dedustionss y ventajas fscakes gue queden pendientes de aplicer fiscalments,
dan lugar a aclivas pof impussls Elesid

En caso de que eostan darachos 8 Ccompensar en sjarcicos posienomns por pardides fiscales, sstos no dan
lugar al reconocimiants de un sctwp por imguesio diferds en ningin caso y s6lo 28 reconocerin mediands
campensacian del gaste por impesslo cuando el Fonde generd resullados posifivos. Las pérdidas fiscales que
Plesien coMpensarse. 80 50 CAsc. 58 regiatran an la cuenla “Pérdidas fiscales 8 compensar” da las cuentas
i arden dal Fonda,

Cuando exislen pasiveg por impuesto diferdo 88 reconocen siempre. L cuantificacion de dichos posives se
realiza consigerandn ios bpas da gravamen asperados en &l moments de sy reversidn. En case de
rmodificaciones an las normas iributarias, se producirén les cerrespondisries ajustes de valoracisn

Transaccianes en moneds exirarfera

La moneds funcienal del Fondo es.el eurs, Consecuentemente, lodos 68 saidos y ransacciones denominados
en monedss diferentas al eure 58 consideran denominades en *moneda exiraniga”

Cuando axeten ransaccones dencminadas an moneda exiraniera se convierlen 2 euros wWilizands los toos
de cambio de contado de la fecha de la transaccidn, entendiendo como tipe de cambic da contado el ks
rapragantative del reercade de relerencia a la fecha o, an su defects, del diima dia hasil anterior 3 ese fecha

Las diersncias de cambio que 88 producsen al sonverti los salkdos denominadoe en moneda exirmniora a la
menads funcional e regisiran, en & cass de partidas monetanas que son tesoreria, dahilos v crédios, por sy
imgarte netd, an &l eplgrafe “Diferancias de Cambis”, de la cuenta de pérdides y panancias; para &l resto de
partidas monetarizs y las partdas no monetaras que forman parte de i3 ceners de insirumesss financians,
las diferencias de cambio se llevaran conjurdamente con las pérdidas v ganancas derivadas de la valoracion
(véaza Maoba 2 g il

Opersciomnes vinculadas

La sociedad gestora realiza por cugnta del Fends cperacionas vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
fa Ley 3852003 v lop erilctdoa 144 y 145 del Real Decroto 1.0B272012 ¥ s poslariores modificacicnas. Para
&lio, |a saciedad gestora depone de una politica por escrio &n materia de conflicios de intarés qua wala por la
mndependanc an (8 ejecucidn de las disknias funciones denfro de la sociedad gestara, asi coma la exislancla
de un registro reguiamrente aclualizadn de aquellas oparaciones v achividedes desempefadas por s eociedad
JEEID3 D BN SU NMIVE 2N e gque hays sugide o pesda susgir un conflicts de inkares. Adcionalmente |3
sociedad gestora deberd depener de un procedimienin intemo formal para cercigrarse de que las Dperaciones
vinculadae se realizan en inlerés exdusive del Fondo v a precios o en condiciones iguales o MeOres gue ks
de mercado. Segun lo eslablecida en la nomativa vipente, Ios informes periddicos regsirados an 3 Comicsén
Macional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacidn sobre las operacionas vinoulsdas
reakradas, fundamantalmente, asmisiones por ligudacion & intemriediacksn, eomisiones retrooedidas con
origen &n |ag Insluciones de inversion colecliva gestionadas por entidades perienecientes al grupo de s
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CLASE 87

sociedad gestors gsl Fondo, el impone de los deposilos y edquisiciones temporales de actwos manenidos
con el depositans yoel importe eféctive por compras v wantas realizade an scives emiidos, colocsdos o

asequradas por el Grups de |8 socsdad gestora.

4, Carora de inversiones financieras

El dafale da la sartera de nversianas financismas al 31 de dociembre da 2023 sin considesar, &0 2o caso, & saldo
de los epigrafes “Depdadas ep EECE" “Dervados” e “Intereses de la cafera de inversiin’ a2 ncluys como Anexs,
&l cusl forma pane inegranbe de eata nota

Al 3 de diclembre os 2023 af desglose por plazos de vencimisndo de los valores representalives de dewda, es &l
squisnia:

Vemermenio Eurns

Infersor & 1 afio 118121506
Comprendido entre Ty 2 afios -
Comprendido entre 2 v 3 afios -
Counprendico enire 3 v 4 nfbes -
Comprendide enire 4 v 5 nftes -
Superiar a § afios

ey W EE E e e B

LRI 06

Adicianalmente, al 31 de diciembre de 2023, & Fondo mani=nia las siguisnies posidones 2n las ceentas de

COMATETIgG
Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivadis
Futunas comprados 4, 1 7040500
Tauial 4. T 405, D

Al 31 da diclembre de 2023, la teielidad de |as posicionas en cusntas 46 compromise mantersdas por &l Fonds
terdan un vencimeante inferiar al afio.

Asimismo, al 3t de diciembre de 2023 |a iotalidad del impore gue le Fondo benia registradoen el upigm “Cusnias
do Compomise = Lampromisos poe cpeacionss legas de dervados” de las cuentas de orden comesponde a
posiciones denominadis en moneds surg,

En «f apigrale "Deudores” del balance al 31 de dciermbre de 2023 2 recogen 334 miles da suwas (148 miles de

eurca al 31 de diciembre de 2022) depositados en concaplo de garantla en los mercades de denvadas, necesaria
para poder realizar dperacones en los mismos

12
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CLASE 8

Inckado en al eplgraie "Deudores” del balance sa recoglan al 31 de dickerpbee de 2022 por importe do 118 miles
oe euros, &f sekio comespondants 3 138 wantas de valores al contado que g eancalarsn & |a fecha de liquidesion

{mdnguin smpore poreste concapto al 31 de dickambre 2023].

En &l spigrafe “Aceadores” del balance sa incluian al 31 de dicsamizea da 2022 por miports da BB mbes de suros,
@ sakic correspondianta a las compras de valores al contado gue se cancalaron en la fesha de liquidasian [ningun
imponie por asle concaaio al 31 de diciamone 2023,

Log valares y activae que inbegran la cartera del Fonds que son susceplibles de estar degositados, o estin en
Caceis Bank Spain, S3.A.L). o an kramile de depdsilo &n dicha enfidad (veanse Notas § v 7). Los valores mobdianios
¥ demds aclivos finansisns del Forda no puesdan pignararse ni constituirse en garantla de ninguna clase, sakvo
para senii de gaantia de las operaciones que gl Fondo realice ed dos mercadoe secundados oficlales da
deriiados. y deben estar bajo la cusiodia de ias ontidades |egalmante kakilitadas pars al ejercicio de ests fumneidn,

Gestion dal rfesgoe;

La gestion de ios nesgos fnanciencs que lova a cabo la sociedad gestara ded Fondo ests dingsda ol estabiscrmients
d= mecanismcs necesarios pata canfrolar s exposican a les vanacones an 0s tipes de imerds i lipos de cambin,
asi coma a kos riesgas de crédilo y bguidez. En este senlido, al Real Decreto 1,0822012, de 13 de julbo, astabiece
umg sine de coficientss normativos quie limitan dicha esposicién ¥ cuyvo controd se realiza por la socedad gestors
& confm@cicn se indican los principales cosficentes normativos a los gue &5t sujeto el Foado:

« Limitas a la imversidn en ofras insttuciones de Irversidn Colactiva:

La inversan en acciones o participaciones emitidas por una unecs 1C, de las menconadas o0 el articulo
af,1.¢) v d}, no podr superas el 20% del patimanio, salva on las K cuve politica de nveraion == base
e o inversitn &n un onico fondo, Asimismo, la iwersin okal en IC mencionadas en el aticulo 46.1.4)
oel Real Decmio 108272072, de 13 da juls, no podra superar el 30% del pairimono da) Fonda

#  Limite general a la inversion en vaicrss cotizades:

La inwersdn en los aclives & mslrumentos inancieros emitides por un mismo emisor no podrd supesar al
G del patrimono d& Fondo Esle limite quedara ampliado & 10%. siempra gus |a swessidn en los
BMEORES Bn los que supene & B% no excedi dal 40% dal palnmonio del Fondo, Puede quedar amplada
al 36%: cuando 6 trabe de invarsianes en valores emitdos ¢ avalades por wn Estedo miembg de & Undn
Eurepea, ung comunidad auldnorra, na entidad local, un organsmao internacanal del que Expedia sea
rEermie o por cualguier obro Estado que presents una calificaciin de sofvencis oiorgada por una agensia
especializada en calficacsdin de riesgos de moonocido prestigio, no infaror & |8 oel Reine & Espadia
Cuando se deses supssrar @ limibe ded 35%, 60 & Folleta y an toda publicscion de promocita del Fando
deberd hacerse canstad an forma bien visible ¢sta crcunsiancia, v 58 espacificaran los emisores &n cuyas
valares s bene intencian de inverlir o 5o fiens inverido mae ded 35% del patrimonss. Para gue & Fendo
pueda invertir hasta o 100% de su patrimonio en valores emdlidos o evaladoes pod un énbe da los
sefialados en o aricuk 502 b} del Real Decreto 1 08272012, sera nacasano que se diversdfigue, al
menog, an feis amisiones dilerenlas v qua |5 inversion an valores de una misma emEidn no supene o
I0f% deb active dal Fondo, Qiredara ampliado &l 25% cuards g8 trate de Inversiones en obSgadones
emiidas por enbdades de crédite gue tengan su sade en un Estado Mesmbeo de la Unidn Eurogea, oo
impore est@ garanizado por aclives gue culbiran suficentemants los compeomses e la Bmisitn ¥ que
queden afeclados de forma priviiegiada ol rmambolso dal pincipal y 2 papos de [0S intereses en al casa
e srtuacion roncursal dal emisor. El total de las inversiones en esie Bpo de obligacionas &n las qua sa
supenz gl limide dei 5% no podr superar el B07% dal pammenio del Fonda,
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CLASE 8.

A esios efectos, las entidades perenscientss 8 un misme grupo econdmico sa consideran un dRlea
Bimigar.

Limibe general @ @ mwdrsion en dervadoes:

La expaosicidin iotal &l nesga de mercado asociada a instrurmenios financeros dervadas no podrd superas
&l parimorsg ness dal Fondo. Por exposidan total al riesps s eplendand cualgquer obligaeion aseal &
potancial que sea consecuensia de Bulilizacian de instrumentos hnsncieros dedvados, enlre los que se
ncluirdn les venlas al descubieria.

Las pnmas pagades por la compra de opslonss, been sasn contraisdas alslademenis, bian ncorporadas
an opafaciones estructuradas, anningln cage pedaan superar el 10% dal patremonio del Fondo,

La du:pbtltlﬁl‘l al !‘i¢tgr.'| di COniraparts & dernigdos OTC & limika af 5% dal pﬂll‘!‘il‘rlnnih con caraciar
general y al 105 del |:-n.1rn'n|:|ni|u- 5i fa conirapade g5 una enlidad de credito con cieras limitagiores.

Las posicones frente & un Unics emigor en productos derivados, obbgaccones emilidas por enfidsdes de
erddifa Gips impofs esté garsnlizade por acivas ges cubran subsieniéments las compramisos de la
eftsiln v gusden aleclades de lorma privilegisda sl reemboiso del princgal & milsreses ¥ depdsitos que
el Fondo 1enga en dicha anlidad mo podidn superar &l 35% del palrimsnio del Fando.

Las posiciones franta a un Gnico emisar an productss denivados, achves e instrurmentas Snancienss y
depbsibes gue el Fondo tenga en dicha entdad no podean superar el 20% del patimenio det Fonda.

La sxpesicion af riesgn de memado ded active subyacenie ascciada o la uthizackn de insfrumenics
financieros dervados deberd fomarse en cuenta para el complmesnto de fos limitas de diversificacion
sefalados en los articulps 3002, 5711, 514 v 51.5 del Rea! Decrato 1,082°2012, A tales efecios, =8
grcheran los nstrumentos dervades cuyo subyacante sea un indice bursatil o de ranta fja que cumpla
con los requEsios establecidos en al aricids 50 2 .d), fipos de interas, ipos de cambiz, divieas, Indices
financigros v wolabdad,

A ealos sfecios, las entidades parfapecientes & un migmo grapo scondmics 32 consideran un nico
ermisor,

Limiles a la mversidn en valores no ootizados:
Loe walores sescephbles de ser adquirkes no podrdn prassntar Mngung limitacian & sy Sore irarsmmisicn

Clueda prohiida la inversidn del Fondo en valomnes np cobizados amiticos por entidades penenecientes a
Bu grupo o al grupo de su sociedsd gesiora Asamisma, no podrd tener invarido mgs ol 2% de au
patnimonas en valoras emifidos o evaledss por una misma enfided. |guaiments, no podrd fener rmds del
4% de su patnmanio invartido en valores emitdos o avalados 3 entidades perenecienlas a wh mismo

qrupo,
Se autoriza I inversion, con un limite maxime conjunto del 109% ded padrimono, en:

«  Azciones y activos de rents fia sdmilidos 8 negociacion an cueslquiss mercado o sisiema de
negociacein gue no cumplan los requisios establecdas en el articula #5.1.a) o que dispangan
da abras mecanismos gus gaanticen su quidez &l mends con la misma frecusnca con b que
Iz HC wersora stierda los reembalsos de sus acciones o paricpacionss, v sea directaments
o-de acierdo con o previeto en el articulo 82
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CLASE 8/

= Malores no colizados da dcudrdo ton o prevala s el arliculo 49

+  Acciones v pamicipaciones, cuando saan lransrisibles, de las enbdades de capilal-iesgo
reguladas an la Ley 22/7014, de Y2 de nowviembre, v sus posieroes madificaciones. asl coma
las eriidades pxiraneras similares,

« Cosficiente de lguidez:

El Fondo deberi mantener un cosficents minimo de liquidez dal 1% de su palrimonis calcutada sobee ol
promedio mensuml da saldos diarios del Fondo (véase MNola 9

= Obligaciones frente a jerceros:

El Fonds podra endeudarse hasta e limite conjurdo del 10% de su aclive para resoboer dificullades
ransdonas de jesoreria, siempre que se preduzca por un plazd N Supearion & un meas, o pof adquisician
e activos con page aplazado, con las condiciones que eslablezca |1z Comisstn Naconal del Mercads da
Vidoras, No ose Sendran en ouenta, 8 estos efecios. foa débios contraldos en la comgra de acivos
financigros en ¢l pariodo de ligudacian de @ cparacion que establarca o mercada donde s hayan
coniratado.

Loz coaficienies lsgaies anterionas mitigan lo2 siguianbes desqos o los ques 5o expone o Fondo gue, an lods casa,
son objeto de seguirnente sspaciica por la sodadsd pesiom

Riesgo de crédito

El riesgo de drd o represants las pérdidas quae sadrivia o Fondo en el caso da gue alguna coantraparte incumpliesg
sus abligaciones conlraciusies de pago con el mismo. Oscha rasgn 88 verla meigada con ks limites a ka inversion
y concentacon de riesgos anbes desonicos

Rieggo de Hguidez

En &l caso de que & Fondo myvirtiese en valorss de baje capitalizacian a en mercadss con uia reducida dimensidn
y imilago valumen de confralacion, o mwsrsion en oiras Inefituciones de Inversion Coalesliva can Bquidez infaror 3
Ia dal Fende, las inversiones podrisn quadar privedas da liguidez. Par ello, fa saciedad gestora del Forde gastiona
&l rigsgo de fquidez inharents & & ectividad pars asegurar el cumplimiznte de los cosficientes de ligusdes (veéase
HNeia 9) v garantizar los reembodsos de los participes, Le spciedad geslora dispone, por tanio, de un sistema o2
gestidn do [a kquidez. asl como oe procedimientos pera controler Ios riesgos inharenes a b iguidez dal Fonda

Riesgo de mercado

El riesgo de mercada representa |s pérdida en las posiciones de las Instifucionas de Inversitn Coléctive como
consecuencia de movimienlos advérsos en los pracios de mercado, Los faciores de riesgo més significalives
podrian agruparse an los siguentes:

- Riesgo de bpo de indergs; la mvarsadn en aclivos de renta fija conlleva un desgo de fips de interds. cuya
fheciuacian de fipos 25 reducida para activos 2 coro plaze y elsvada para activas a large plazo

= Riesge de ipo de cambio! la inversan an activos deneminadss en divisas dislintas disl eure conlleva un
risage por las Nucluacienes de los fipes de cambio
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- Reesgo de precio de acciones o Indices bursatlas: 8 inversion en inslumantos de pafrimonio caniva
que la rantabilidad del Fordo 88 wea afectada por 3 volatidad da los mercados an los que invisre,
Adicionaimante, la inversidn en mercados considerados amergentes punds conlavar, &1 5U Cas0. Nesgo0s
de naclonadzacitn o exproplacidn de aclivos o imprevisios d@ Indole poliice gua pueden afectar al valor
de lag inwersiones, hacléndoias mas volstiles.

La sociedad gestora cuanta con sistemas de gestion del riesps pam determinar, medir, geshonar ¥ conbrelar lodos
Ios rigsgos inherantes a |a poliica da irmersion del Fonds, asi cormo para deferminas la adecuacion del pedl de
rinago a s politica v eetretagia de myversion

Riesgo de sostenibilidad
La Sociedad Gestora bene en cuents los riespos oe sostenibilidsd en las decisiones de inversion, Bl resgo de
sostenipldad de las inversionss dependera, entre oras. ded fipo oe emisor, & sector de acividad © 54 localizacan

pecgratca. e este mode, |as wersionss que prasenken un mayor Assgo de sestanibiidad puadean ecasionar una
disrminueidn del precio de los actives subyacantaa y, portanto, sfectar negativarmsanta al valor iquidative dal Fondo.

Mo obstants, Bs decisiones de meersion del Fondo en s mversiones subyacenies no bensn en cuenda los
cifencs da e Linign Eurcpaa para las aclvidades aconomicas medicambientaimente sestenibles conforme ala
estzblecido en al Fodato del Fonda.
Lo rigsnos mbarenies 3 G irversiones mantanidas por e Fondo 82 encuentran descritos an & Folsio informativ,
sogon o estabiecido en la normaliva aplicable.

5. Tasofefla

A1 11 de diciembre die 2023, [a composicion del saldo de este epigrale del bakance &5 la ssquienle;

Euros
Cuentas en el depositario:
Caceds Bank Spain, SoAa L | uemlas £n Surncs) i o L
Caoeis Bank Epnin, SCALL [cusntas en divisn) 51.48484 51
160442742

Loz saldos de las principales cuentas corrienias del Fande son remunemadas ssgln o pactada contraciualmenis
&n cada momaento, no siends en pingdn case & imporle de o inereses devengsdes significativo para ks
prasentes cuanias anuales

6. Partleipes
Al 31 de didembra da 20235 ¢ 2022, el palfimans dal Fondo eslaba fanmalizado gor paricipaciones de iguahs
caractaristicas, rapresentadas por certdicades nominativng, sin valor namenal ¥ que configran a sus propleianos
un deracho da propiedad sobrm diche palrimoms. Al 31 de dicembee de 2023 v 2022, & patfimonio esia
formalizads por clases de pecficipacionss, cuyas caracterishicas g2 datallan en las Nolas 1y 7

Al 31 de dicembrg de 2083 ¢ 2022, al calculo del walor de cada paricipscion sa ha afeciusdo de B siguiente
manera;

&
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Euros
30-12-2023
Pan.-imn"iu HE!'ibI_liﬂD " Vilor Hguidanvie de - - ;
participes 0 sccionistas d-_fl Ia patisipasion W* Purticipaciones R Participes
Flllﬂ'l.dl.l al clere del le,:rv;;iclu
LClazc A 143407441 16,04 BAR BHTOE 207
Claze D 585750410 12724 4.6003,58 i3
Clase L 4221821 47 132.9] il.765.18 Ll
Euiray
3]-12-2022
Patrinvonio atribuide o ' i
participes o accionistas del ﬁh’_j'q”_#t!?.ﬂ de N Participacioms M Participes
Fando al ciere del sjereiciy | '™ PRAVICIpacion
Clase a 13.378.1 80 &S 14,11 Q4R 230 62 250
Clase D 1520 oy 1 85 L1225 13.627.65 fil
Clase L T.155. 73208 116.20G 62401 84 11

I

Conforme a fa normativa aplicable, el ndmero minimeg de padicipes de los Fondas de Inversion no debee ser inferior
a 100, an cupo caso disporgdran ded plazo de un afio para levar a cabo la reconstibucdn permanente del numers

minimo de panicipes.

Oiros

Segln sa indica en I3 Nota 1, la geslion ¥ administracion del Fondo estan encomendadas a su socesdad gesiora
For aste sanacin, duranie 05 gjemices 2023 vy 2022, o Fonds ha devangade una comision quie 58 calcula sobra
al patrimonio dians db cada clasa, ¥ qua se salsfoe mensualmants, de acuerdo a fos siguisndes porcantajes:

Clapes | Toas Snusl
Clase A 1,25%
Clase O 1,855,
Clams L 1,00%

Adclonalmanta, & cdase & page une comigion del 1000 que se liguida anvaimante caloelada an funcion da la
evialucion o su welar liguidativo. Le sociedad gestora imputa al Fondo esta comision sobre resulados, de acuerdo
a o egtabiecido en la Circular S2008 de 26 de novamona, de la Comision Nacmonal del Mercado de Walores, sdio
en aquedas ajercicios en los que &l vake ligudative 563 superior 8 cualgusr oim praviamsante alcanzado an
gpErsicios en los que exstiera uneg comision scbre rasulados. Mo obstants o antanor, & valor liquidstive mésima

aleanzads por la clase b del Foendo sélo vincula a su sockedad

tara duranbe pariodes de al menos tres &flos

(vaase Mota 8, tomando como fecha de efdrencia el 31 de didembe da 2021 Como consecuancia de no habsar
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superedd el vahor liqudatieo de elerengia on el gjercice 2023 ¢ 2022, & Fondo no ha ragistredo ninguin impons
poe @nbe conceplo,

Lz entifad deposiana del Fondo {vdase Nota 1) ha percibido una comisian por Famos acumulativos caiculada
sobra el patrimonio diano dal Fondo ¥ se eatisface mensualments, de acuents con 16§ siguientes porcantajes:

| Tramcs Tesa Anigal
inferiar o igual a 50000 miles daeurcs B 075%
Supariar g 50,000 o igual. 8 100000 milas de purce L OBG%.
iara 100000 mises de suros 1.0 0P

El poroentaje directa o indireclaments aplicado en concephs de comisidn de geslion ¥ depdsie sobre la pars de
carbera irveriida, an su ces0, en insliucones de inversidn colectiva qestlonadas por entidades partenacientss al
Grupo Allair, no supara [os limites masimos kgales eslablecidos. Adiconalmente, e nivel méxima de comisiones
de gastion y depdsite que sopoda, sobre fa parte de carlera Pvertida. en i caso, en instituciones de inversion
colective gestonadas por enlldades no pertenecienies @ Grupo Altar, no supera Ios Emites establecidos a 1l
slecio en si Fosato,

Los impones pendientes de pago por ambos conceplos, &l 31 de dicembre de 2023 ¢ 2022, se incluyen en &
salde del mpigrafe “Acresdares” dal balance.

El Real Decreio 1.0B22012, de 13 e julin; por ol que sareglamenta la Ley de Insfluciones de Iversion Colectiva
¥ sus pesletiones motificacones (viease Masa 1}, desarmcia an su Thuke VY as funciones de wigilancia, supanssicn
custodia y adminisiracidn do las entidedes depositarizs do las Instluciones de Irversién Cobecliva. Con fecha 13
de ocfubre de 2016 enbd an wigor la Circular £00016, da 20 de jumsa, da la Comsibn Macionsl del Mercado de
Valores sobre las lunciones da los depositarios de Instiluciones de Inversibn Colectiva y entidedes reguladas por
la Lay 22/2014, de 12 de noviembre, Esta circidar completa |a regulacion de s depositarios de insBlutiones e
immrsidn cokctiva desarallango el alcancs de las funcianes y responzabilidedes que tienen encamendadas. asi
came ks especificidades y excepoiones an & dasempeto de diches funcignes. Lag principales funciones son:

1. Garamizar que los lujpes da tezoreria del Fondo esten detadamants condroiados

2, Garantizar que, 0 nigun c3so, |8 dieposicdn de los aclivos del Fondo ae hace sin su consentimiento v
AuInZACian

d, Separacicn entre fa cuenta de valores prop@a dal dapositano v le de tercaros. no pudisndods registrar
posicones del depositano ¥ de s dienies an la mesma cesnta.

4. guinm gue todos los nstrumenlos finencieros 5 regisien en amenlas saparadas y abierlas a nombre del
ondo.

5  En o caso de gue el objeto o2 la inverzidn sean ofres IS, & cuslodia se realimara schre aguellas
panicipacionas regisiradas a nombra del depasitario o g2 un subcusiolio expresaments dasignado por agusel.

B. Comprobar que las oparacanes realizadas b hansido en condicionss de marcada.

T, Comprogar el sumplimianto de coaficientes, crienos, y limbes que eslablezca la nomativa v el FPolistn dat
Forda.
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A Supervisar be eritenos, emulas y grocedimentes utlizedos por e socksdad gestora para 2l calculo del walor
liquidative de las participasiones del Fondo.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficencia da 3 informacion y documantacian qua la secledad geslor tebe
remitie & la Comisidn Nacinal del Mamado ds Vabones, da conformidad con |3 normaliva viganba

10 Custodia de todes los valones mobdiarios ¢ demas ackivos Enanciéros gue inlegian &l satimonio del Fornds,
bien cimctamenie o & fraves de una entidad partcipama, consersando &0 ede ciso 1B respansabiidad
dervada de la realizacan de dicha funcion

11, Asegurasss que 53 liquidackss de las operaciones se realiza de manara puntual, en el plazo gue detarminen
las reglas de liquidacian gue man & los mercados o an g @rminos da bquidscion aplicakies, asl como
cumplimentar lis operaciones de compra ¥ venls de valores; y eobear los intereses y dwvidendos devangados
par os mismos,

12, Wesar por los pagos de los dividendos de las accionas vy los beneficios de las paricicacionas en cerpulacidn,
&ui carma cumplimeantar tas droenas da remnveraiin recibidss.

13. Las suscripgcipnas v regmboisos de conformadad con al articula 133 def Beal Decrato 10822012, de 13 de
fuikz.

Incluids mn el apigrale “Olros gaslos de explatacion — Oteos” de @ cuenta de pardidas v ganancias se recoge, en
su cas0, el imporie que no ha side considerado reeupsrable de (as relensiones facales sobire rendimisniog can
origen en tiling exiranjeos

Los honorarks relalves 3 semvicios de auditoria de cuantas anuales del Fendo die bos ejercicios 2023 v 2022 han
ascendido a 3 mikes de euros, en ambos eEncicios, que s incuyen en al saldo del epigrafe "Cires gasios de
explataciia - Oirae” de la cuenta de péedidas y ganancias

informachon sobre &l periodo medio de pago a provesdores. Disposicion adicional tercera, oDeber de
informachkane: de la Ley 152010, da B de julio:

Al 3 dedicienmbredes 2023 v 2022, &l Fordo ne fenia ningun imparte significatve pendisnte de page a proveedares
en OpSrachones comescialas. Asimizmo, durante los ojercicos 023 v 2024, o Fondo no ha realizado pagos
sgnificetivos 8 proweedorss an opeacones comerciales En opnion de los Adminisimdones de la sociedad
gestora, tanke los impores pendisnias de page 5 provesdores &n operaciones comerciakes al 31 de diciembre de
2023 w022, como los peges realzados a diches proveadorss duranls los aprcicos 2003 v 2022, eumplan o han
curmglado con los Emites legales de aplazamiento

B _ Situgcitn fiscal

El Fondo tiere abiertios a8 mepacoion por pare oo las sutondades fiscales la folalidad de ks mpessios
carrespandientes a 3 operacionss afactuadas en los ejsreicins 2018 y siguiantas

Al 31 da diciemnbra de 2023 y 2022, en &l spéigrale “Deudores” dsl balance se recopen saldes deudodes con b
Administragién Pdblica en concepio de refenciones wo olros saldos pendwentes de devolnson del impusshe sphme
benaficios de slercicios anberioras por imparbes e 106 ¢ 135 miles de eures, rezpaciivamants.

Mo existen diterencas signficativas entra el resulade contabls antas 98 iImpussios ded ajercices y la bass iImponile
anies de compensacion da bases wmponibles nagativas, en su caso. El tipo de grevamen a efectos del imgueaste
sobre bensficas a5 dal 134 (Lay 272044, de 27 de novembra, del impuesie sobre Sosedadas).
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Cuando sa generen resultados positves, el Fondo regista en of epigrafe “Impussts sobre beneficios” de la cusnia
de pérdidas ¥ ganancias wn gaste en concepla de impuesto sobre beneficios neln, en su cass, del efecto de la
compensacion de pardides fiscales. No s& generan ingresos por impuesio sobre beneficios en Bl caso de que &
Fondo obtenga resultados negativos {véase Noka 3-h),

Conforme a iz Ley 272014, de 27 de noviembre, del impeesto sobe Sociedades se establecs un limide de
compensacion del mpore de las bases imponibies negativas de ejercicios anterioras dal 70% de 12 base imporebis
previa, pudisndoss compansar en 1000 caso, bases rmponibles negativas hasta ol mmpsne de un milon de ewos,

Al 31 de diclembre de 2023, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden - Pérdidas fiscales 3 compenaas™ no
recoge la compensacidn de pérdidas fiscales comespondients al ejareicie 2023, Adicionaimants, 8l 31 de dicembne
de 2022 el salio de dicho epigrale no recegia |ss pérdidas fiscales cormespandientes al ejercicio 2027

Los Administraddras de |3 socledad gestera no esparan que, en caso de nspecsion del Fondo, surjan pasvos
poiciprales de imporanca.

8. Acontecimientos posteriores al cierre

Con facha 8§ de abil de 2024 se ha solictado 3 la CHAIV autonzecion para la suslifecion do Altair Frnance Assel
Management, Sociedad Gestora de Insitucionas de invarsién Colectva, 5.4, coma soziedad gestors del Fonde,
por Sohventis, 5.G.11.C., 5A, habendo sido dicha susiitucidn previamenle acordada tanto por el consejo de
administracidn g2 la sociedad gestora del Fondo, como por el consejo de administracitn de |3 nusva sacadad
pestora y por fa entidad depasitana dal Fondo, En este sentido, con fecha 12 de abril de 2024 58 ha publicado un
hecho relevante an la CRNMY indisando fa autonzacion de dicha sustilucian,

Por ot lado, al 28 de dicembre de 2023 s& ha publicado an el Boledin Cficial ded Extada al Heal Decrats
TR0, de 27 de diciembre, por el gue s& modfican el Real Decrelo S4B2001 . 86 3 da agosty, sobre sislamas
de indemnizacién de los inversores, ¥ el Reglamenio do desamollo de la Lay 35/2003, 9o 4 de noviembre, de
nglitucionas de Mversion colsctiva, sprabads par ol Real Daecrato 108272012, de 12 de pulin, cuya enirads &n g
w¢ ha producido an el eEnccio 2024 {a los 20 dias de su publicacidn en el Boketin Oficial del Estadal. Dicha Real
Drcredn incorpora, entre oires, las siguienies modificaciones:

S slimina la exigancia de un coeficianta de Gyuider D 15,

Sa adapta &l régimen de la comisidn oo @0, medificAndose &l periodo de refarencia de rentabilidad que
paga o comprender cormg minima los Gtimos 3 afios & corrgrender coma minimo s Ghimos S anos,

Con pisteriorizad al cierre del ejercicio ne se ha produgido ningdn heche significatvo no descrila en las natss
ANRNCres
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Anexo: Detalie de Ia Cartera de imversiones Financieras al 31 de diciembre de 2023

ALTAIR EUROPEAN OPPORTUNITIES, FONDO DE INVERSION

Dvivisa 151N Deseripeitn Euwres
EUR | ESOLOZ404124 | SPATN LETRAS DEL TESORO 1181215,
TOTAL Cartern imfcrior: Valores representativos de deoda 118121506
|EUR | ESOI45380Y14 | ACCIONES|IBERDROLA [18.700,.00
EUR | ESDITTRAS014 | ACCIONES|ABERTIS INFRAESTRUCTURAS 33,099,30
|EUR | ESDI4E396007 | ACCIONES|INDITEX 5A 2018, 975,00
TOTAL Cartera interlor- Instrumentos de pairimonio 360,778,300
EUR | DEMOTAGAMS | ACCIONESIVOLKSWAGEN 55074, 25
CHF |CHUDLIZZITIG | ACCTONESIABR LTD 231,78
FUR | DEOMUSISMOI | ACCIONESIEMW 5, 507,00
CHF |CHIOGER63IH | ACCIONESINESTLE, S.A. 47196790
CHF | CHODLZO3ZU4E | ACCIONES]ROCHE HOLDING 36291820
FUR | FRODDDIZOOTI | ACCIONES|IATR LIQUIDE | 84,526 ,00 |
Eur | FROODDDIZOSTE | ACCIONESSANOF] 5A 124,400,000
EUR | FRODDOIZIGET | ACCIONESESSILORLUXOTTICA | 54, 360,00
FUR | FROPROISIING | ACCIONES/BNP PARIEAS | 505.216,00
Eug | NLODM2ISZES | ACCIONES|ASML HOLDING NV (HOLANDA) 456, 739,00
EUR | BEO974203251 | ACCIONESIANHEUSER BUSCH INBEV NV 233 480,00
EUR | DEDDOTIGA60E | ACCIONESISAP AG 306.856,00
FUR | GBOOBPOMXDEY | ACCIONESSHELL PLC 20K, 600,00
EUR | FRGMHZONIR | ACCIOMESIAXA 44,235,00
FUR |DEMMNZIGION | ACCTONESSIEMENS N 271.872.00
EUR | NLON36534783 | ACCIONESIPROSLIS NV (PRX NA) 04 447,50
EUR | DEGMPAGHI1Y | ACCIONESPORSCHE AG 13582500
GEp | GBODDS405286 | ACCIONESIHSBEC HOLDINGS 23455542
EUR |FROOOODIZOIT] [ ACCIONESTOTAL SA (PARIS) 121.760,00
FUR |DEMHGIFFHE | ACCIONESIMERCK KGAA | 15.280,00
EUR | DEQOOSHLIOO6 | ACCIONESISIEMENS HEALTHINEERS AG 53 750,00 |
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Divisa,  ISIN Descripeitn | Euros
CHF | CHIEN2005267 | ACCIONESNOVARTIS 336,0016,07
pkk | DRODE2A9SIZY | ACCIONESINOYO RORDISK A'S 41221409
GRP | GROOOZETSR0SL [ ACCTONES BEITISH AMERICAN TOBACTO PLC | 119.143,34
FUR | FREMOOSZIST | ACCIONESHermes [nil 157200
EUR | FROKIIZIFTD | ACCIONESSCHNEIDER ELECTRIC 5A 2181 36,00
CHF | CHOZR(4R3131 | ACCIONES|CIE FINANCIERE RICHEMONT 54 136.950.77 |
(GEP | GBOIBNTSWPSY | ACCIONES|GLAXOSMITHELINE (GBR) i, W43
|ELR | FRODDODIZO3Z] | ACCIONES|L OREAL §A 396,572.00
ELR | NLOODOZISIN | ACCIONES|AIRBUS GROUP NV | 216.659,00
EUR |FRODODIZSSRE | ACCIONESIVINGT 5A | EE.220,00
EUR |FRODDOIZIONS | ACCIONES|ILYMH MOET-HENNESSY 300.548,00
EuR | DEDDOSSSTS0E | ACCIONESIDEUTSCHE TELECOM 195 750,00
GHP | GBOMZITHMM | ACCIONESIDIAGED PLC 14823487
GBP | GBOMTERO39] | ACCIONESIBP PLC 172 388,03
GRp | CBOOBLORZFTE | ACCIONES|UNILEVER PLC (GRP) 210,380, 16
GBP | GBOOD9ESS292 | ACCIONESZENECA 348.442.14
Gup | JEMIB4ATIBWOS | ACCIONES|GLENCORE PLT (GHP) |30.684.43
Gap | GBODOTIRETST | ACCIONESIRIO TINTO PLC 202.547.03
NOK | NODRO0S65ES | ACCIONES|EQUINGR ASA | 146385 18
EUR | FRODDOEXOHO3 | ACCIONESICHRISTIAN DIDR SA 233,475,00
CHF [ CHODL1075394 [ ACCIONESZURICH INSURANCE GROUP AG 132,363 4%
EUR | DEDOOSIDM005 | ACCIONESIALLIANZ SE 205.657.30
TOTAL Carterz exterlor- Instrumcatos de patrimonio 0, XSS, 0
EUR | DEO00263S307 | PARTICIPACIONESDI STOXX 600 INSTITUTION | 1.372.425.00
TOTAL Carters exterior-Institucks de Inversién colectiva 1.372.425 1W)
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Altair European Opportunities, Fondo de Inversion

Informe de Gestidn
correspondiente al ejercicio anual terminado
al 31 de diciembre de 2023

Bituacidn del Fondo, evelucion de los negocios (mercados) y evoluciin previsible

£l valer iquidativa o2 la clsse A dad Fondo al ceme del apnscie 2023 ascends o 18,09 oiros, b gue SUPSNE LN
oumaente del 14.03% respecto al clerme del alercloo enteror. Adicionslment=, duranie o ejercicio 2023 =
palrimznio del Fondo ha pasado de 1337818085 3 10.434.07 4,41 v &l nureers de padicipes da 260 a 207

El walor liquidabve 42 1a clase D del Fondo & came dal gjencicn 2023 ascisnde & 127,24 ewros, o qee SUpONS un
aumenlo del 13.35% mespectn al cierme del ejercicio anterior. Adacionalmenie, durande e ejercicio 2025 =
palrimanio del Fendo ha pasado da 1528667 88 a 885,750 61 y al niémero de particpes de 62 a 33

Ei valor bquidative de la clase L def Fondo al cierms ded sjercicio 2023 asciende 8 132,91 euros, 1o que supang un
Buments el 1432% mespects al cirme del ajerdoio anberier. Adiconalmente, duranta el eerccio 3023 al
patrimonis ded Fonds ha pasado de 7355, 732,08 3 4221 821 47 y & numers de particpes d& 1 a7,

El 2023 terming con un tone realmente positve, especisimente en bolsas, donde an genaral se han recuperadao
fas perdidas del ang pessdo

A pegar del dierre fan posilive, &l o no ha sdo un caming de rogas. Las politicas contraclivas de los Bancos
Centiales han hecho su efecio ¥ como dabo colateral han provocado una pequea crss bancana gue se ha
levada por delanis algunos bancos regionales da Extades Unidos y a Credit Suisss &n Suiza,

Aun asl, el lono opbemista ha vuello de |3 mans de la ineligencia srificial, que en &l afo bats récords con
rerfabiidades gque recrerdan a o que adn era enfusiasma par las .com en el 9.

En un contexto Macroscondmics muy compless os Banoos Cenfrales han frenado su palifica monatana restictiva;
dajando una siuscion de tpas &2 infarés mucho mds normal gee la pos encontrabamas hace un par da afiog

Los Banos kan sids uno de |05 acivos mas voldliles 98l aio. B tpo 8 10 afios esfadowmnidense tach el 5% dras of
sEfans on un momenis en el e & mensaje de la Resarva Faderal no dejaba nada elars que vl fin da las subidas
hubigse Begade

La ranta fijg corporativa acomipaia a 1a subida de la balsa, eon un estrachamianio ruy imporante da los spreads
de cradita. Los bonos da invesimant grade cass 20 puntos basioos v los de high viald, 185 pb &n Eurapa. Igual
que 2n 2f reslo de hog acbives, e he sido un afia irsrgquilo; paro finalments el eeultado ha skde positive

Ahora, con la inflacion estancada algo por ancrne def 3%, salo queda ver silas principales economlas del munda
aguaniaran Eurcpa parece ester mas detelieda y algunos paises, como Alemania, ya han entado en conireccian,
En Estados Linides ka prosimidad de las elecclones supone un aliciente para frstar de soslener la economis oo
gasto pibico, o que dificuta mucho lener visibdidad sobire & devenii del pais,
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La realidad es que los indicadores coma los Phils llevan ya fiempo mosirendn signos de debilidad, asl coms al
@mpiag, la maora bancania & incluss & consumo. Con unes bpos de interés alles y unos activas de riesgo cans, el
2024 comienza con un 58540 muy cdare: ol mercado JesCUEMa un crecimiana que los daios no comparten.

Usa de instrumentos fimancieros por el Fonda

Dada su aclividad, & uso de metrumentos financiercs por gl Forda (véase Nota 4 de 2 Memoris) esta destinada
B la consecucion Se fu objels, ajustando sus objativos v politicas de gestion de los resgos de precio, crédito,
bgudez, sostentilidad v nesgo de flujss de caja de acuerdo & los fimites vy coaficienies establecidos por ka
rersaliva vigenie (Ley 352003, Real Dacrelo 1.082/201 2 y Circulares correspondientes emitidas por la Camiskn
Macional del Mercado de Valpres) asi como 3 Iz politice de inversidn establecida en su Follsto,

Las decisones de wversidn del Fonds en sus invarsiones subyacentes no tisnan en cusnta 105 critarios de 18
Linion Europea pars las aclividades econdmicas medicambientalments saglenibies conforme a lo establecido en
al Folleto del Fondo,

Acontecimientos importantes oourridos después del clerre del siercicio 2023

Wada que resenar distinto de o comentads &n la Memona

Inwestigacion y desarralls

El Fonda ne ha desarolisdo ninguna aclividad en mataria de invesSigacion v desamallo duranie el ajercicio 2023,

Adguisicitn di acciones propias
Mo aplicable.
Infarmacion sobre el periodo medio de pago a proveadares on oparacionss comarciales

Nada que resefar detinte de lo comentade 50 la Mamarnia (véase Nola 7]



