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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los Participes de Nao Europa Sostenible, Fondo de Inversién, por encargo del Consejo de
Administracién de NAO Asset Management E.S.G., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn
Colectiva, S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora}:

Hemos auditado las cuentas anuales de Nao Europa Sostenible, Fondo de Inversién (en adelante, el
Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2021, la cuenta de pérdidas y ganancias,
el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2021, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en I3 nota 2.a
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 de! Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espaiia segiin 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 |a 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 opinidn.

Delpitte, S.L. Inscrita en al Reglstro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccién 82, folio 188, hoja M-54414, inseripcion 968,
C.LF.: B-79104469. Domicllio soctal: Plaza Pablo Ruiz Picasse, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Aspectos relevantes auditoria

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

Existencia y valoracion de la cartera de inversione

Descripcion

Tal y como se describe en la nota 1 de la
memoria adjunta, el Fondo tiene por
objeto la captacion 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 2021. Por este motivo,
y considerando la relevancia de dicha
cartera sobre su patrimonio y,
consecuentemente, sobre el valor
liquidativo del Fondo, hemos identificado
la existencia y valoracién de la cartera de
inversiones financieras como aspectos
mas relevantes en nuestra auditoria.

Procedimientos aplicados en la auditoria

Con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean adecuados, hemos
obtenido conocimiento del control interno
relevante para la auditorfa mediante el
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por la sociedad gestora y, en
particular, en relacion a la existencia y
valoracién 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,
segun la 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 més
relevante 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 la totalidad de
las posiciones de la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2021.

El desglose de informacion 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 2021, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no
forma parte integrante de las cuentas anuales,

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. 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 informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e
informar de si el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa
que resulta de aplicacién. Si, basdndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que
existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

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 situacidn financiera
y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marce normativo de informacion financiera
aplicable a la entidad en Espaiia, y del control interno que consideren necesario para permitir la
preparacion de cuentas anuales libres de incorreccidn material, debida a fraude o error.

En la preparacidn 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, segun 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.

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion 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 error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada,
puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios
toman basandose en las cuentas anuales.

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 que se
encuentra en el citado Anexo | es parte integrante de nuestro informe de auditorfa.
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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 Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional Y mantenemos una
actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditorfa 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 afraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que e! fraude puede
implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusién del control interno.

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

del Fondo.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de

la Sociedad Gestora del Fondo.

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

en funcionamiento.



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

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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de Ia
Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos

considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar pablicamente la cuestidn,
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NAO EUROPA SOSTENIBLE, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020
=t AL o e DIVIEMBRE DE 2021 Y 2020

006060557

{Euros)
ACTIVOD 3112-2021 31-12-2020 {*} PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2021 31-12-2020 {*}
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 13.862.344,10 11.361.817,44
ACCIONISTAS
Inmovllizado intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a 13.862.344,10 11.361.817,44
participes o accionistas
Inmovllizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso proplo - - Participes 11.799.268,63 10.366.558,20
Mobifiario y enseras - - Prima de emisidn - -
Activos por impussto diferido - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 13.902.203,13 11.385.399,54 {Acciones propias) - -
Deudores 63.6836,00 47.690,34 Resuitados de ejercicios anteriores -
Cartera de inverslones financleras 11.644.607,23 10.706.274,64 Otraz aportaciones de socios - -
Cartera interior 1.109.637,93 1.204.261,08 Resultado del ejercicio 2.083.075,47 995.259,24

Valores representativos de deuda - - (Dividenda a cuanta) -

Instrumentos de patrimonio 1.109.837,93 1.204.261,00 | Ajustes por cambios de wvalor en - -

inmovilizado material de uso propio

Instituciones de Inversion Colectiva - . Otro patrimonio atribuido - -

Depdsitos en EECC - -

Derivados - PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera extarior 10.534.969,30 9.502.013,55 Deudas 2 largo plazo - -

Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferide . -

Instrumentos de patrimonio 10.534.988,30 9.502.013,558

Instituciones de Inversion Colectiva " - PASIVO CORRIENTE §9.859,03 33.582,10

Depésitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -

Derivados - - Deudas a corto plazo 5.049 40 -

Otros - - Acreedores 34.600,63 33.58210
Intereses de Ia cartera de inversion B - Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litiglo - - Derivados - -

Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 2.193.759,90 641.434 56

TOTAL ACTIVO 13.902.203,13 11.395.399,54 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 13.902.203,13 11.395.399,54
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO - -

Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compromisos por operaciones cortas ds
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

Valores cedidos en préstamo porla lIC
Valores aporiades come garantia porla llC
Valores recibidos en garantia por s IC
Capital nominal no suscrito nl en circulacion
{SICAY)
Pérdidas fiscales a compensar
s

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

{*) 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 2021,
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CLASE 82

NAO EUROPA SOSTENIBLE, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANGIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020
=== = VDRE UE 2021 Y 2020

{Euros)
2021 2020 (%)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la IC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién (137.042,18) (94.206,67)
Comision de gestian (85.479,30) (56.301,44)
Comisidn depositario (8.141,79) (6.511,98}
Ingresolgasto por compensacion compartimento - -

Ofros (42.421,07) (31.283,25)
Amortizacién del inmovillzado material . -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {127.042.16) {94.208,67)
Ingresos financleros 385.361,84 161.760,18
Gastos financleros (8.731,61) (5.669,24)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (91.949,53) 995.181,73

Por operaciones de la cartera interior 49.920,39 (23.185,84)

Por operaciones de la cartera exteror (141.869,92) 1.018.367,57

Por cperaciones con derivados - -

5 - -
Diferencias de cambio {6.304,12) {186,87)
Deterioro y resultado por enajenacionses de instrumentos financieros 1.942.580,20 {51.566,77)

Deterioros - -

Resuttados por operaciones de la cartera interior 104.318.20 10.551,51

Resultados por operaciones de Ia cartera exterior 1.838.262,00 (62.118,28)

Resultados por operaciones con derivados - -

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO 2.220.956,78 1.099.519,03
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 2.083.914,62 1.005.312,36
Impuesta sobre beneficios 20.839,15 10.053,12
RESULTADO DEL EJERCICIO 2.063.075,47 995.255,24

(*} Se presanta, Gnica ¥ exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en Ia Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado e! 31 de diclembre de 2021.
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NAO EUROPA SOSTENIBLE, FONDO DE INVERSION-

Estados de cambios en e! patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2021 y 2020

A) Estados de ingresos y gastas reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2021 y 2020:

Euros
2021 2020 (%)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 2.063.075,47 | 995.259,24
Total ingresos y gastos imputados directamente en al patrimonio atribuide a participes o accionistas - -
Total transferencias a |z cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos v gastos reconocidos 2.063.075,47 | 995.250,24

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efactos comparativos.
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CLASE 82 i &

Nao Europa Sostenible, Fondo de Inversién

Memoria -
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2021

1. Reseiia del Fondo

Nao Europa Sostenible, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyé el 25 de julioc de 2018 y se
inscribi6 en el registro de la Comisién Nacional del Mercado de Valores el 8 de noviembre de 2018. El Fondo se

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de Ia Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 5.313, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del pablico para gestionarios e invertirios en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos, Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicién
del piblico en el registro comespondiente de la Comisién Nacional det Mercado de Valores.

El patrimonio del Fondo se encuentra formalizado por la clase D, Que esta dirigida a participaciones suscritas antes
del 28 de febrero de 2019 (cuya inversién minima inicial asciende a 1.000 euros), por la clase F que esta dirigida

Segun se indica en la Nota 7, la gestion y administracién def Fondo estén encomendadas a NAQ Asset
Management E.S.G., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. Adicionalmente, la Sociedad
gestora tiene encomendada la funcion de administracian del Fondo a BNP Paribas Fund Services Esparfia, S.L.
{(Grupo BNP Paribas).

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (Grupo
BNP Paribas), entidad depositaria del Fondo (véases Nota 4).
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CLASE 8 | TRes cEnnma

2. Bases de presentacién de las cuenias anuales

a) 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 aplicacion al Fondo, que es el establacido en Ia
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas

Las cuentas anuales de! Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad gestora
(véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales serdn aprobadas sin cambios.

b} Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables ¥ normas de valoracion
descritos en |a Nota 3. No existe ningan principio contable o norma de valoracién de caracter abligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion,

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracion de fas cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por ios
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos ¥
compromisos qus figuran registrados en elias. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, ala
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 sjercicio 2021, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizarfa, en su caso,
de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor,

En fodo caso, las inversiones del Fondo, cualguiera que sea su politica de inversién, estan sujetas a las

fluctuaciones de! mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctde tanto al alza como 3 la baja.

¢} Comparacion de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2020 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con ia informacion correspondiente al ejercicio 2021,
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d} Agrupacién 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 comprension, si bien, en determinados casos,
se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria,

e} Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2021 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en e ejercicio 2020.

) Correccién de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningdn error significativo que haya
supuesio la reexpresion de Jos importes incluidos en [as cuentas anuales del ejercicio 2020,

3. _Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientss a los ejercicios 2021 ¥ 2020 se han aplicado
los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacién de los instrumentos financleros a efectos de presentacion ¥ valoracién

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacidn y valoracién en los sigulentes 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, cuando éste sea una entidad de crédito,

Cartera de inversiones financieras: se tompone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion como
“Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y gananciag™

*  Valores representativos de deuda: obligaciones y demés valores Que supongan una deuda para su
emisor, que devengan tina remuneracién consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en tituios 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 Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las parficipaciones en otras Instituciones
de Inversitn Colectiva,
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* Depositos en entidades de crédito (EECC): depositos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”,

* Derivados: incluye, entre otros, el valor razonabie de los contratos de futuros y forwards, e} valor
razonable de las primas pagadas por wamants 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.

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

* Intereses en la cartera de inversién: recage, en su caso, (a periodificacidn de los infereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

* Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efactos de su
clasificacion contabie, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aqueilas 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 cuaiquier 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
perdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi Como su reversion, 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.

il. Clasificacion de los pasivos financieros

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

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

- Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, ef vaior razonable
de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los contratos de
permuta financiera gue ¢l Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos incorporados, en su
¢aso, en los productos estructurados mantenidos per el Fondo. Se clasifican a efectos de su valoracion
como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y 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 ¥ 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 Pblicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestién y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”
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b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

L. Reconocimiento y valoracion 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” (gue salvo evidencia en contrario
seri el precio de Ia transaccién), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion,
Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizéndose los intereses devengados en
el epigrafe "Ingresos financieros™ de fa cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los fiujos 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 actives 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 Ia transaccién), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a fa operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gltima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartara de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se valoran
por su valor razonable, sin dedugir los costes de transaccién en que se pudiera incurir 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 determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonabie es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dfa de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio ponderado
si no existiera pracio oficial de cierre, utilizando el mercado més representativo por volumen de negociacion.

- Valores no admitidos atin 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 sl 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

- 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 adquisicién de los valores.

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

- Depdsitos en entidades de crédito Yy adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intero de la inversion a los tipos de mercado

vigentes en cada momento, sin petjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

las inversiones en 1IC de inversion libre, IIC de UC de inversién libre e NIC extranjeras similares, segtin los
articulos 73 y 74 del Real Decrato 1.082/2012, se utilizan, en su ¢aso, valores liquidativos estimadaos.

- Instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercados regulados, su valor razonable es ef
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
muitilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos de valoracion
adecuados y reconocidos conforme a fo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comisién
Nacional del Mercado de Vaiores.

ii. Reconocimianto y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos Yy partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonabie” {que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccidn)

valoran por su coste amortizado, contabilizindose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante e 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

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por

Bafa del balance de los activos ¥ pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros ests 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 enla
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fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se daré de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion 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 darén 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. Sise retienen sustancialmente losg resgos 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

reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por ia 1IC" o *Valares aportados
como garantia por la IC", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al active financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el contro! 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 sustanciaimente 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.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda ¥ operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en e} epigrafe “Cartera de inversiones
financieras™ interior o exterior, segln comesponda, del activo del balance, segin 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 (o exterior)’ de la cuenta de pérdidas ¥
ganancias.

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



006060568

CLASE 8?

li. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de vaiores a plazo se registran en e momento de Ia contratacion 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 nominai comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion 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, No
obstante fo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia de
los cambios en el valor razonable procedentes de opefaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el eplgrafe “Diferencias de cambio” de la cuenta
de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre el resultado
dei Fondo. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o
exterior y del activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion, excepto en el
caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra, en su caso, en los epigrafes
“Deudores” o "Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segin su saldo del balance, hasta Ia fecha
de su liquidacion.

iii. Adquisicion temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de |a cartera interior (o exterior)".

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants Y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de su
contratacidn y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los eplgrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segtn su naturaleza ¥ 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
ejecucion de la operacion.

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 “Deteriore y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de laliquidacion de la operacién, 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,
segin su saldo, del balance, hasta la focha de su liquidacién. No obstante lo anterior, por razones de
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“Variacion del valor razonable en instrumentos financieras — Por operaciones con derivados” de fa cuenta de

En aquelios casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabiiizaran en fa cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
= Resultados por operaciones con derivados” de Ia cuenta da pérdidas y ganancias.

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

v. Garantfas 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 {IC” 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 obligacion de
devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria” del balance.

Periodificaciones (activo ¥ pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye ios intereses devengados de cartera, que se recogen en el
epigrafe "Cartera de inversiones financieras ~ Intereses de la cartera de inversion® def balance.

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 dei Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion 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 Comisién Nacional del Mercado de Vaiores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan ¥ cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a pariicipes o accionistas ~ Fondos reemboisables atribuidos a participes o accignistas
— Participes” del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser disfribuido en dividendos (en

caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reemboisables atribuidos a participes o acclonistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de 2021 y
2020, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a

participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados (positivos o negafivos)

que se encontraban pendientes de aplicacién al 31 de diciembre de 2008 y que se habian generado en

ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.
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9) Reconocimiento de ingresos ¥ gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas 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,
€n su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacitn del método del tipo de interés

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 ¥ ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades Se reconocen, en su caso, como ingreso en el eplgrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceplos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacién a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion 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.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente soportadas,
de manera directa o indirectarnente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a la 11C”
de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de deposito asi como otros gastos de gestion necesarios para el desenvolvimiento
del Fondo se registran, segtn su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la cuents de
pérdidas y ganancias.

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

ifi. 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, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”,

procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicion, aunque ésta sea anterior af
Inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros”
con contrapartida en el epigrafe “Variacion def valor razonable en instrumentos financieros” de Ia cuenta de
pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre el resultado
del Fondo,

10
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Iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el eriterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

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

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios postericres por perdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y sélo se reconoceran mediante fa
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resuttados positivos. Las pérdidas fiscales que
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 cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de sy reversion. En caso de
madificaciones en las normas tributarias, se producirédn los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funciona! del Fondo es ef eure. Consecuentements, todos los saidos ¥ transacciones denominados
en monedas diferentes al suro 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 |a transaccion, entendiendo comao tipo de cambio de contado e mas
representativo del mercado de referencia a la fecha 0, en su defecto, del Wiltimo 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 llevaran conjuntamente con las pérdidas Y ganancias derivadas de la vaioracion
(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 de! Real Decreto 1.082/2012 ¥ sus posteriores modificaciones. Para
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ello, la sociedad gestora dispone de una politica par escrito en materia de conflictos de interés que vela por la
independencia en la gjecucion de las distintas funciones dentro de Ja sociedad gestora, asl como la existencia

4. __Cartera de inversiones financieras
————xselg ve Inversiones financieras

El defalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2021 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depdsitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como Anexo,
el cual forma parte integrante de esta nota.

En el epigrafe “Acreedores” del balance se incluian al 31 de diciembre de 2020 por importe de 11 miles de euros
{ninglin importe por este concepto al 31 de diciernbre de 2021), el saldo correspondiente a las compras de valores
al contado que se cancelaron en Ia fecha de liquidacion.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia o en trémite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1
Y 7). Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo Nno pueden pignorarse ni constituirse en
garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantfa de las operaciones que el Fondo realice en ios mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo [a custodia de las entidades legalmente habilitadas para el
ejercicio de esta funcién.,

Gestion del rigsgo:

La gestion de ios riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al establecimiento
de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés y lipes de cambio,
asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece

una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién ¥ cuyo contral se realiza por la sociedad gestora,
A continuacién se indican los principales coeficientes nomativos a los que estd sujeto el Fonda:

= Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una tnica lIC, de fas mencionadas en el articulo

en la inversi6n en un tnico fondo. Asimismo, la inversion total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1 .082/2012, de 13 de jutio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondao.

*  Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversién en ios activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podrs superar ef
5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que fa inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% def patrimonio del Fondo. Puede quedar ampliado
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debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, Yy 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 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores de una misma emisién no supere ol
30% del activo del Fondo. Quedara armpliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones

A estos efectos, las entidades pertenacientes a un mismo grupo econémico se consideran un Gnico
emisor.

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra superar
el patrimonio neto del Fonda. Por exposicién total al riesgo sa entendera cualquier obligacién actual o
potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre los que se
incluirdn las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean confratadas aisladamente, bien incorporadas
en operaciones estructuradas, en ningn caso podran superar el 16% del patrimonio del Fondo.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTGC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si Ia contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

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

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

financieros y volatilidad.

A estos efecios, las entidades pertenecientes & un mismo grupo econdmico se consideran un tnico
emisor.
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* Limites a la inversion en valores no cotizados:
Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre transmision.

Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes g
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. Iguaimente, no podra tener mas del
4% de su patrirnonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo

grupo.
Se autoriza la inversion, con un limjte maximo conjunto del 10% dal patrimonio, en:

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

*  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 medificaciones, asi como
las entidades extranjeras similares.

* Coeficiente de liquidez:

El Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de $u patrimonio calculado sobre o
premedio mensual de saldos diarios del Fondo.

¢  Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un ptazo no superior 2 un mes, o por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado de
Valores. No se tendran en Cuenta, a estos efectos, los débitos confraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacién de la operacian 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 contraparts incumpliese
sus obligaciones contractuales de pago can el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites a la inversion
¥y concentracion de riesgos antes descritos,

Riesgo de liquidez

En el caso de que e Fondg invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida dimensién
y limitado volumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva con liquidez inferior a

14



CLASE 3:

006060575

0,03 5 Furos
= =

la del Fondo, las inversiones podrfan quedar privadas de liquidez. Por elio, la sociedad gestora del Fondo gestiona
el riesgo de liquidez inherente a [a 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 gestion de
la liquidez, asi como de procedimientos bara controlar los riesgos inherentes a |a liquidez del Fondo.

Riesgo de mercado

Ei rissgo de mercado representa la pérdida en ias posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo méas significativos

podrian agruparse en los siguiente:

S:

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

Riesgo de tipo de cambio: |a inversién en activos denominados en divisas distintas del euro confleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestion def riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar todos

los riesgos inherentes a la politica de inversién del Fondo, as! como para determinar la adecuacion del perfil de
riesgo a la politica y estrategia de inversién,

Riesgo de sostenibilidad

La sociedad gestora del Fondo tiene en cuenta Jos riesgos de sostenibilidad en ias decisiones o, en sy Caso,
asesoramiento de inversion. E riesgo de sostenibilidad de Jas Inversiones dependera, entre otros, dei tipo de
emisor, el sector de actividad o su localizacién 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 de! Fondo.,

Este Fondo promueve caracteristicas medicambientales o sociales {art. 8 Reglamento (UE) 2019/2088).

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

5. _Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2021, Ia composicion del saldo de este epigrafe del balance es Ia siguiente;

Euros
Cuentas en el depositario:
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (cuentas en EUros) 2.193.759.90
. . 2.193.759,90
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Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados segun lo pactado contractuaimente
en cada momento, no siendo en ningin caso el importe de los intereses devengados significativo para las
presentes cuentas anuales.

6. __ Participes

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, ef patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confleren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio. Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el patrimonio esta formalizado
por clases de participaciones, cuyas caracteristicas se detallan en las Notas 1 y7.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente
manera;

006060576

Furos
31-12-2021
Patrimonio atribuido a T
participes o accionistas del Vai]or;;?iul_datl.v’o de N° Participaciones N° Participes
Fondo al cierre del ejercicio 3 participacion
Clase D 3.102.748,15 15,34 202.259.35 58
Clase F 7.750.691,52 15,50 500.000,00 2
Clase M 3.008.904,43 14,14 212.858,16 105
Euros
31-12-2020
Patrimonio atribuido a Valor liquidativo de
participes o accionistas del I participacién N° Participaciones N° Participes
Fondo al cierre del ejercicio
Clase D 2.960.365,84 13,03 227.281,76 67
Clase F 6.557.877,35 13,12 500.06G0,00 2
Clase M 1.843.574,25 12,10 152.379,04 83

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

En el epigrafe “Deudas a corto plazo™ de! balance se incluye al 31 de diciembre de 2021 por importe de 5 miles
de euros (ningtn importe por este concepto al 31 de diciembre de 2020), el saldo correspondiente a los reembolsos
de participes gue se cancslan en la fecha de liguidacion.

Al 31 de diciembre de 2021, existian 2 participes (personas fisicas) con participaciones significativas superiores
al 20% del patrimonio del Fondo que ascendian en su totalidad al 51,92% de dicho patrimonio,
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7. Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, Ia gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servico, &l Fondo ha devengado una comisién anual durante los ajercicios 2021 y 2020 (véase Nota 1)
calculada sobre el patrimonio diario def Fondo y que se satisface mensuaimente de acuerdo a los siguientes
porcentajes:

Clase D|Clase F[Clase M ]
Tasa Anual| 0,70% | 0,35% | 1,50% |

con los siguientes porcentajes:

‘ Tasa
Tramos Anuai
Inferior o igual a 50.000 miles de euros 0,07%

Superior a 50.000 o igual a 150.000 miles de euros 0,06%
Superior a 150.000 o igual a 300.000 miles de euros | 0,05%
Superior a 300.000 miles de euros 0,04%

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y depésito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas fa sociedad gestora del Fondo,
no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionaiments, el nivel maximo de comisiones de gestion y
deposito que soporta, sobre [a parte de cartera invertida, en su caso, en Instituciones de inversién colectiva
gestionadas por otras entidades gestoras, no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2021 y 2020, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

1. Garantizar que los flujos de tescreria del Fondo estén debidamente controlados.

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

3. Separacion enfre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus dientas en la misma cuenta.
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4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre del
Fondo.

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

6. Comprobar que las operaciones realizadas Io han sido en condiciones de mercado,

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

8.  Supervisar los criterios, formulas ¥ procedimientos tilizados por la sociedad gestora para el calculo det valor
liquidativo de las participaciones del Fondo.,

9. Conirastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacion que la sociedad gestora debe
remitir a la Comision Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigents.

10. Custodia de todos ios 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 realizacion de dicha funcién.

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

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

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio.

Incluido en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — 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 explotacidn — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias dsl

ejercicio 2021 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 7 miles de euros (4 miles de euros en el ejercicio 2020).

Informacién sobre el periodo medio de Pago a proveedores. Disposicitn adicional tercera, «Deber de
informaci6n» de la Ley 15/2010, de 5 de julio: '

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el Fondo no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a proveedores
8N operaciones comerciales. Asimismo, durante ios ejercicios 2021 y 2020, el Fondo no ha realizado pagos
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8. _Situacién fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccidn por parte de ias autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucion {véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Pablica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion de! impuesto sobre
beneficios de ejercicios anteriores por importe de 64 y 48 miles de euros, respectivamente,

No existen diferencias significativas entre el resuitado contable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible
amtes de compensacidn de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del impuesto
sobre beneficios es del 1% {Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

Conforme a ia Ley 2712014, de 27 de noviembre, del impuesto sobre Sociedades se establece un llmite de
compensacién del importe de las bases imponibles negativas de sjercicios anteriores del 70% de Ia base imponible
previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un milldn de euros.

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

9. Acontecimientos posteriores al cierre

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

19



CLASE 87

006060580

Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2021

NAO EUROPA SOSTENIBLE, FONDO DE INVERSION

@isa ISIN Descripcitn Euros |
EUR [ES0130960018 [ AccionesENAGAS SA 224.,604,00
EUR | ES0105546008 | AccionesjLINEA DIRECTA ASEGURADORA SA C|  103.74825
EUR | ESO0113679137 | Acciones BANKINTER SA 303.545,88
EUR | BS0121975009 | Acciones]CONSTRUCCIONES Y AUX FERROCAR |  477.739,80
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 1.109.637,93
EUR | FR0000120628 | Acciones|AXA SA 287.249 45
EUR | DE0005785802 | AccionesFRESENIUS MEDICAL CARE 202.275,60
EUR | FRO000120172 | Acciones|CARREFOUR SA 187.462,20
EUR |IT0000072618 | Acciones|INTESA SANPAOLO SPA 338.371,20
EUR | FRO010208488 | AccioneslENGIE SA 487.413,34
EUR | BE0974293251 | Acciones]ANHEUSER-BUSCH INBEV SA/NV 254.684,30
CHF (CH0012032048 Acciones[ROCHE HOLDING AG 778.252,12
EUR |FRO000120578 | Acciones|SANOFI 488.075,80
EUR | DE0008404005 | Acciones|ALLIANZ SE 264.753,75
EUR |NL0011821202 Acciones|]ING GROEP NV 458.462,90
CHF | CHO012005267 | Acciones NOVARTIS AG 664.641,49
EUR [ FRO000121261 AccionesMICHELIN 529.030,50
EUR | FRO000130577 | Acciones|PUBLICES GROUPE SA 356.976,00
BUR |FRO010307819 | Acciones|LEGRAND 147.147,00
NOK | NO0010208051 | Acciones|YARA 476.085,92
BUR | FRO000051732 | Acciones]ATOS ORIGIN 274.442.60
EUR |IT0004176001 | Acciones|PRYSMIAN SPA 128.135,70
EUR | NLO000852580 | AccionesfWES-CVA 570.045,00
BUR | PTCOROAEQ006 | Acciones|CORTICEIRA AMORIM SGPS SA 272.863,20
EUR | DEOOOAODI6I9 | Acciones|SMA SOLAR TECHNOLOGY AG 388.938,90
NOK | NO0003054108 | AccionesMOWI ASA 404.838,89
EUR | AT0000938204 | AccionesMAYR-MELNHOF KARTON AG 211.920,00
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Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR | F10009005987 | Acciones|UPM KYMMENE 279.725,60
EUR | FI0009005961 Acciones|STORA ENSO R 499.048,80
EUR | DEO007568578 | Acciones|SFC ENERGY AG 172.104,00
EUR |DEOCOAOHLSNY Acciones|2G ENERGY AG 116.719,20
GBP |GBOOBICRLC47 Acciones MONDI PLC 277.445,03
SEK | SE0000171100 | Acciones|SSAB SVENSKT STAL AB A 713.524,01
EUR |FR0013447729 Acciones|VERALLIA SASU 304.336,80
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 10.534.969,30
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Nao Europa Sostenible, Fondo de Inversién

Informe de Gestién
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2021

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

El valor liquidativo de Ia participacion de Ia clase D al cierre de los gjercicios 2021 y 2020 asciende a 15,34 y 13,03
euros, respectivamente. Adicionalmente, e patrimonio de la ¢lase D a 31 de diciembre de 2021 es de 3.1 02.748,15
euros (2.960.365,84 euros a 31 de diciembre de 2020).

Et valor iquidativo de Ia participacién de la clase F al cierre de los ejercicios 2021 y 2020 asclende a 15,50y 13,12
euros, respeclivamente. Adicionalments, e} patrimonio de la clase F a 31 de diciembre de 2021 es de 7.750.691,52
euros (6.557.877,35 euros a 31 de diciembre de 2020).

La OCDE mantiene su perspectiva de fuerte crécimiento econdmico en su Gitima actualizacién de diciembre de
2021, Dicha previsitr proyecta un repunte del 5,6% para 2021 y del 4,5% para 2022, antes de volver a situarse
en 3,2% en 2023, muy préximo a las tasas observadas ames de la pandemia,

Seguimos viendo puntos de riesgo, las economias mundiales iodavia se enfrentan a cuellos de botelta en ia
cadena de suministro, Yya que la oferta no logra satisfacer el aumento en la demanda. Ef alza en los precios de Ia
energia y otras materias primas, la subida de los costes laboraies y los problemas en Ia logistica de producios se
suman a las presiones en costes. En consecuencia, ia inflacién ha aumentado considerablemente en esta fase de
recuperacién,

Para el ano 2022 esperamos crecimiento econdmico en todas las areas geograficas y esperamos que el mercado
se comporte con una mayor volatilidad que en ef afic 2021 debido fundamentalmente al incremento de la inflacion,
Los Bancos Centrales ya han anunciado que van a retirar estimulos monetarios ¥ pensamos que puede provocar
inestabllidad en todos los mercados. Mantenemos una vision pesitiva en todas aguellas compafilas capaces de
trasladar la subida de costes a sus clientes, seguimos viendo crecimiento estructural en todo lo refacionado con
la economia circular; reciclaje, eficiencia energética, salud..., ete. Criterios que seguiran muy presentes en nuestra
cartera.
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Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4) esta destinado a la consecucion
de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gesti6n de los riesgos de precio, crédito, liquidez,
sostenibilidad y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites ¥ coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/201 2, y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores), asi como la politica de inversién establecida en sy folleto,

El fondo en su gestién seguira y aplicara criterios financieros {segiin las técnicas de anaiisis fundamental,
buscando compariias que se encuentren infravaloradas en el mercado) y extra-financieros o de inversién
socialmente responsable.

Para alcanzar este objetivo se emplearan elementos de anslisis financieros, ambientales, sociales ¥y de gobiemo

La informacion de estas entidades y herramientas est4 basada en recomendaciones y/o iniciativas de consenso
internacional, y en normas internacionales como la Declaracién Universal de Derechos Humanos de Naciones
Unidas, Convenciones fundamentales de la Organizacion Internacional del Trabajo, ete.

penalizando la realizacién de actividades y/o negocios perjudiciates para el entorno o la sociedad). Politicas y
gastos en educacién y salud, empleo, calidad social {esperanza de vida) ... - Gobierno Corporativo: gobierno y
comportamiento corporativo. Se realiza un profundo andlisis de la caiidad del equipo directivo para limitar los
eventos y noticias negativas que pueden afectar en el corto plazo la evolucién de una accidn: actidentes, huelgas,
corrupcion y fraudes. Dentro del gobiemo corporativo presta especial atencién a la composicion del consejo, la
remuneracion, el control y propiedad de la empresa y la contabilidad. Calidad regulatoria y de las leyes de ios
Estados, control de Ia corrupeién, Gastos en +D, estabilidad politica, libertad de creacion de empresas y de
inversiones,

Por tanto, la seleccion individual de valores/activos se basa en el resultado de un estudio combinado de un analisis
de factores ASG de sostenibilidad y del analisis de criterios econdmico-financieros de lag compafiias: estrategia
de la empresa, evaluando positivamente una gestién dinamica y orientada a crear valor para el accionista, analisis
financiero y valoracién de la compafhia asi comeo los principales ratios’ financiero-bursatiles (Precio/Beneficio,
Dividend Yield, EV/ EBITDA, niveles de deuda, situacion de balance...). Estos criterios valorativos pretenden crear
en su conjunto un andlisis completo de cada compafifa en el plano financiero tradicional y en el plano de
Sostenibilidad,
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CLASE 8.

Acontecimientos importantes ocurridos después del clerre del ejercicio 2021

Nada que resefiar distinto de Io comentado en la Memoria,

Investigacion y desarrolio

El Fondo no ha desarroliado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2021,

Adquisicion de acciones propias
No aplicable.
Informaci6n sobre el periodo medio de Pago a proveedores en operaciones comerciales

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



del Consejo de Administracion de NAQ Asset Management ESG,

Diligencia que levanta el Secretario
a, S.A., D. Néstor Jiménez Ruiz, para hacer

Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colactiv

iembros del Consejo de Administracién de 1a Sociedad Gestora del Fondo han
que se compone de 28 hojas de papel timbrado, Impresas
lance, cuenta de pérqidas ¥ ganancias, estado de cambios

procedido a suscribir el presents documento,
POr una cara, comprensivo de la memeoria, ba

Grupo Zriser, S.L.
(Representada por D. Pablo Serratosa Lujan}

Consejeros

\_)S

Farero S.L. Grupo B
{Representada por D. Pablo Cano Escoriaza) {Representada porDAiz

4l Zriser, 8.
lacitdret Martinez)



ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoriz, balance, cuenta de perdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes a| gjercicio 2021 de Nag Eurcpa
Sostenible, Fondo de Inversion, se compone de 28 hojas de papel timbrado, impresas por una cara,
referenciadas con }a numeracion 006080557 a 006060584, ambas inclusive, habiendo estampado sus

Madrid, 23 de marzo de 2022




ASUNTO: Certificado sobre la remisién de los informes de auditorfa Yy cuentas anuales
mediante el servicio electrénico CIFRADOC

En cumplimiento con lo dispuesto en la norma 6 de la Circular 1/2012, de 26 de
julio de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV), por la que se
modifica la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, sobre operaciones con
instrumentos derivados y de ofros aspectos operativos de las instituciones de
inversion colectiva; la Circular 4/2008, de 11 de septiembre, sobre el contenido
de los informes trimestrales, semestral y anual de las instituciones de inversion
colectiva y del estado de posicion y la Circular 3/2006, de 26 de octubre, sobre
folletos explicativos de ias instituciones de inversion colectiva, en su redaccién
dada por la Circular 1/2012, de 26 de julio y de resuitas de la informacién que
me ha sido remitida por ia Direccién Financiera de NAO Asset Management
E.8.G,, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., certifico
que ia documentacion remitida por via telemética a través dei servicio
CIFRADOC/CNMV a la CNMV referida al dltimo dia del mes de diciembre de

S.A. y se corresponde con ia auditada (las cuentas anuales y el informe de
gestion), siendo el informe de auditoria referido a dichas cuentas anuaies,
también incluido en la mencionada documentacién remitida, copia del original.

Atentamente,

)

Secretario no Consejero de NAQ Asset Management E.S.G., Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.

D. Néstor Jimén F4



