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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de NB GLOBAL FLEXIBLE 0-100, Fondo de Inversidn, por encargo del Consejo de
Administracion de Novo Banco Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva,
S.AU:

Opinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de NB GLOBAL FLEXIBLE 0-100, Fondo de Inversién {el Fondo),
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2019, 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 situacidn financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2019, asi como

de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con

el marco normative de informacidn financiera que resulta de aplicacién {que se identifica en la nota 2
2 la memoria} y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

undamento de la opinidn

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 seccion Responsabilidades del auditor en relacién con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

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

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

CIF: A79099156 - Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 6976; Folio 63; Hoja M-113480
Inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas (R.0.A.C.) nimero S2325
Inscrita en el Colegio Economistas Madrid — N° SP/333/CEM/A79099156
Inscrita en el Instituto Actuarios Madrid nGimero 5098



Parrafo de énfasis

Llamamos la atencién sobre la Nota 11 de la memoria de las cuentas anuales en la que se indica la
situacion de alarma gue se vive en la actualidad derivada del brote de coronavirus detectado (Covid-
19) y que ha sido calificado como pandemia por la Organizacién Mundial de la Salud, que esta
teniendo un impacto muy significativo en la economia mundial. El consejo de administracién de la
Sociedad Gestora estima que [a mencionada crisis tendrd un impacto negativo en el Fondo, dificil de
cuantificar en este momento.

Nuestra opinidén no ha sido modificada en relacién con esta cuestion,

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son agquellos que, segln nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorrecidn 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 opinidn schre éstos, y
no expresamaos una opinidn por separado sobre esos riesgos.

loracién de la cartera de inversiones financieras
Descripcion

La nota 5 de la memoria de las cuentas anuales recoge la cartera de inversiones financieras,
partida muy significativa dentro de activo total del Fondo debido a su objeto social consistente en
la obtencion de rentabilidad de las aportaciones entregadas por los participes, aportaciones que
se invierten en instrumentos financieros apropiados segtn la politica de inversién establecida por
el Fondo. Consideramos este aspecto como mas significativo por la relevancia de ia valoracién de
los activos que componen la cartera de inversiones financieras y su influencia sobre el patrimonio
y sobre el valor liquidativo del Fondo.

Respuesta del auditor

Las comprobacicnes realizadas, entre otras, en el desarrollo de nuestro trabajo han sido las
siguientes:



1. Circularizamos a las entidades depositarias de los valores integrantes de la cartera de
inversiones financieras del Fondo para obtener certificado de su titularidad a 31 de diciembre
de 2019 y cruzamos con la informacion recogida en la cartera de inversiones financieras.

2. Obtuvimos los precios de los valores integrantes de la cartera de inversiones financieras a 31
de diciembre de 2019 y cruzamos éstos con la informacion recogida en los estados financieros.

3. Cruzamos los datos de los estados financieros con la cartera de inversiones financieras a 31 de
diciembre de 2019, comprobando la agrupacién realizada en funcién del tipo de activo, asi
como la correspondencia entre ambos documentos.

4. Comprobamos que las inversiones realizadas cumplen con los requisitos establecidos en la
normativa en vigor para estas entidades y en caso de desviaciones estas se subsanaban dentro
del plazo marcado por la normativa aplicable.

5. Realizamos un muestreo de operaciones efectuadas durante el ejercicio por el Fondo cruzando
ésta con la informacion soporte y comprobando el circuito completo del asiento realizado.

6. Contrastamos que la memoria de las cuentas anuales recoge todos los desgloses de
informacién establecidos por el marco de informacién financiera aplicable.

Otra informacién: Informe de gestién

I3 otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2019, cuya
yrmulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma
arte integrante de las cuentas anuales.

uestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en Ia realizacion de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacion distinta de la
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e
informar de si el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que
resulta de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos gue existen
incorreciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segln lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2019 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.






e Obtenemos conocimiento del controi interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno del Fondo.

e Fvaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administraderes de la
Sociedad Gestora del Fondo.

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de
auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 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 o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditorfa. 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 administradores de la Sociedad Gestora del Fonde en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados vy 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 la
Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la
auditoria de las cuentas anuales de! periodo actual y que son, en consecuencia, l0s riesgos
coensiderados mas significativos.






BALANGE DE SiTUACION AL 34 DE DICIEMBRE DE 2049

NBE GLOBAL FLEXIBLE 0-100
Fondo de Inversidn

: ' EUROS
ACTIVO 311242019 3122018 {)
[y ACTIVO NO CORRIENTE |
I Inmovilizado intangible 0,00 0,00
1. {nmavilizado material 0,00 0,00
HIN Activos por impueste diferido 0,00 0,00
TOTAL A 0,00 0,00
{B) ACTIVO CORRIENTE |
B Deudores 289.210,92 327.312,71
IR Cartera de inversiones financieras
1.  Carera interior
1.4. Valores representativos de deuda 428.503,51 205.9%6,37
1.2. Instrumentos de patrimonio 986,318,00 1.119.6786,76
1.3, Instituciones de Inversion colectiva 0,00 370.697,74
1.4, Depbsitos en entidades de crédito 0,00 0,00
1.5. Derivados 0,00 0,00
1.6. Otros 0,00 0,00
1.414.821,61 1.696.292,87
2. Cartera exterior
2.1. Valores rapreseniativos de deuda 1.546,642,09 3.489.140,78
2,2. Instrumentos de patrimonio 14.086,375,35 12.421.184,92
2.3. Instituciones de Inversion colectiva 249.086,83 259.839,26
2.4. Deposiios en entidades de crédito 0,00 0,00
2.5. Derivados 43.067,02 0,00
26. Otros 0,00 0,00
15.886.171,29 16.170.164,96
3. Intereses de |a cartera de inversidn 28.093,63 43,477,93
4.  Inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio 0,00 0,00
17.338.086,43 17.909.935,76
IH. Pericdificaciones 0,00 0,00
V. Tesoreria 252.648,63 600.626,86
TOTALE 17.879.945,98 48.837.875,33
|TOTAL ACTIVO 17.879.945,98 18,837.875,33]
[CUENTAS DE ORDEN 3111212019 31/1212018 (*}
1. CUENTAS DE COMPROMISO
1.1, Compromis0s por operaciones largas de derivados 7.646,994 57 6.916.729,15
1.2. Compromisos por operacionas cortas de derivados 1.557.360,00 1.301.360,00
9.204.354,57 8.218,088,16
2. OTRAS CUENTAS DE ORDEN
2.1. Valores cedidos en préstamo por fa liC 0,00 0,00
2.2. Valores aportados como gasantia por la [EC 0,00 0,00
2.3. Valores recibidos en garantia por la {IC 0,00 0,00
24. Capital nominal no suscrito ni en circulacion (SICAV) 0,00 0,00
2.5, Pérdidas fiscales a compensar 12.736.567,80 9.733.814,35
2.6. Otros 9.430.100,55 14.018.777.21

22.166.668,35

23.752.591,66

[TGTAL CUENTAS DE ORDEN

31.371.022,82

31.970.680,71]

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
La memoria adjunta forma parte infegrante de las cuentas anuales.



NB GLOBAL FLEXIBLE 0-100
Fondo de Inversion

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019

: R E _ EUROS
PATRIMONIO Y PASIVO 31/12/2019 73111212018 {%)
[A) PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS !

A-1} Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
L Capital 0,00 0,00
li.  Participes -53.064.054,29 -46.778.850,04
iIl.  Prima de emisién 0,00 0,00
IV. Reservas 1.385.692,72 1.385.692,72
V,  {Acciones propias} 0,00 0,00
Vl. Resultados de ejercicios anteriores 67.200.324,50 67.200.324,50
Vil. Otras aportaciones de socios 0,00 0,00
Vill. Resultade del ejercicio 2.308.524,01 -3.002.753,45
IX. (Dividendo a cuenta} 0,00 0,00
17.830.486,94 18.804.413,73
A-2) Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso 0,00 0,00
propio
A-3) Otro patrimonio atribuido 0,00 0,00
TOTAL A 17.830.486,94 18.804.413,73
[B)  PASIVO NO CORRIENTE i
1. Provisiones a largo plaze 0,00 0,00
il. Deudas a largo plazo 0,00 0,00
. Pasivos por impuesto diferido 0,00 0,00
TOTALB 0,00 0,00
[C)  PASIVO CORRIENTE |
|, Provisiones a corto plazo 0,00 0,00
1. Deudas a corto plazo 0,00 0,00
ill.  Acreedores 49.459,04 33.218,11
V. Pasivos financieros 0,00 0,00
V.  Derivados 0,00 243,49
VI, Periodificaciones 0,00 0,00
TOTALC 49.459,04 33.461,60
}?OTAL PATRIMONIO Y PASIVO 17.879.945,98 18.337.875,33|

{*) Se presenta, (inica y exclusivamente, a efectos comparativos.
La memoria adjunta forma parte integrante de fas cuentas anuales.

et



NB GLOBAL FLEXIBLE 0-100
Fondo de Inversién

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIC TERMINADO EL 31 DE DIGIEMBRE DE 2018

S - EUROS

3111212019  31/12/2018 (*)

1. Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos 0,00 0,00
2. Comisiones retrocedidas a ia ItC 211,17 404,70
3. Gastos de personal 0,00 0,00

4. Otros gastos de explotacién

4.1. Comisién de gestién -284.509,67 -312,393,16

4.2, Comisién depositario -8.489,57 -10.413,02

4.3. Ingreso/gasto por compensacién compartimento 0,00 0,00

4.4. Otros -79.389,68 -58.328,23
-373.388,92 -381.134,41

5. Amortizacion de! inmovilizado materia! 0,00 0,00
6. Excesos de provisiones 0,00 0,00
7. Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovitizado 0,00 0,00
JA1) RESULTADO DE EXPLOTACION -373.177,75 -380.729,71]
8. Ingresos financieros 354.785,81 352.059,73
9, Gastos financieros -17.215,30 -5.267,16

10. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

10.1. Por operaciones de la cartera interior 68.786,14 -215.824,70

10.2. Por operaciones de la cartera exterior 2.801.503,50 -1.872.743,77

10.3. Por operaciones con derivados -283.637,68 -79.930,29

10.4. Otros 0,00 0,00
2.586.742,06  -2.168.498,76

11. Diferencias de cambio 16.174,65 10.407,05

12. Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros

12.1. Deterioros 0,00 0,00

12.2. Resultadas por operaciones de la cartera interior 4.47735 -70.755,47

12.3, Resultadas por operacicnes de la cartera exterior 150.187,45 -326.428,03

12.4. Resultados por aperacicnes con derivados -414.503,84 -413,541,10

12.5. Otros 0,00 0,00
-250,839,04 -810.724,60

JA.2) RESULTADOQ FINANCIERO 2.688.648 17  -2.622.023,74|
[A3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 231547042  -3.002.753,45]
13, Impuesto sobre beneficios -6.946,41 0,00
|[A.4) RESULTADOQ DEL EJERCICIO 2.308.524,01  -3.002.753,45|

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

La memoria adjunta forma parte integrante de Ias cuentas anuales.



NB GLOBAL FLEXIBLE 0-100
Fondo de Inversidn
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO GORRESPONDIENTE AL EJERCICID TERMINADC EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019

- - . - - . - ] . B B EURGS

A} |[ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS . . o - e . S S o - : 2019 2018 ()

a) Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 2.308.524,01] -3.002.753,45

b) Tofal ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas 0,00 0,00

) Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias 0,00 0,00

TOTAL DE INGRESOQS Y GASTOS RECONOCIDOS (a+b+c} 2.308.524,01] -3.002.753,45

EUROS

B) : : : B i 1 A . R : R Ajustes por
e e T L S R cl e S o Resiiltades de | L Otras T BETPTIRRTTN RS ‘| cambios devalor] Otre” I} .U -
- ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIONETO | - Capital | Participes |  FMade | pogarvag . | (ACCIONSS 1 ojorcicios - | aortaciones de Resuftado del | (Dividendo | oo itizado | patrimonio|  TOTAL
. : e L T SO L -.prop:aé) io| anteriores .| accionistas - ejercicio | acuemta) |\ orial de uso | - -atribuide g ’

A. SALDO, FINAL DEL AN 2017 (%) 0,00| -51.256.250,45 0,00 1.385.692,72 0,00F 67.200.324,60 0,00 2.189.486,95 0,00 4,60 0,00f 19.519.253,72

I. Ajustes por cambios de criterio 0,60 0,00 a,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 3,00 0,00 0,00 0,00

Il Ajustes por errores 000 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 © 000 0,00 0,00

B. SALDO AJUSTADO, INICIO DEL ARO 2018 () 0,00| -51.256.250,45 0,00 1,385.692,72 0,00| 67.200.324,50 0,00 2.189.486,95 0,00 0,00 0,00 19.519.2563,72

I. Total ingresos y gastos reconocidos 0,00 G,0¢ 0,60 G20 0,00 0,00 000 -3.002.753.45 0,00 0,00 ¢,00f -3.002.753,45
Il. Operaciones con participes

1. Suswipciones 0,00 5.761.546,34 0,00 0,00 0,60 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00] 5761.54634

2. Reembolsos 0.00| -3.473.632,88 0,00 000 [eXels] 0.00 0,080 0,00 0,00 0.00 000] -3.473.63288

0,00 2.287.913,46 2,00 0,00 4,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2.287.913,46

1II. Otras vaniaciones del pattimonic 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2,00 0,00 9,00

Aplicacion del resultado del ejercicio 0,00 2.189.486,95 0,00 0,00 0.00 .00 0,00 -2.189.486.95 2,00 0,00 0.00 0.00

C. SALDO, FINAL DEL ANO 2018 (*) 0,00 -46.778.850,04, 0,00 1.385.692,72 0,00 67.200.324,50 0,00] -3.002.753,45 0,00 0,00 0,00| 18.804.413,73

i Ajustes por cambics de criterio G0 0,060 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,60 0,00 0,00 0,00 0,00

I{. Ajustes por ermcres G,0¢ 0,00 0,00 0.0 0,00 0,00 0,00 0,0G: 0,00 0,00 0,00 0,00

D, SALDO AJUSTADGC, INICIO DEL ARO 2019 0,00} -£6.778.850,04 0,00 1.385.692,72 0,00] 67.200.324,50 0,00 -3.002.753,45 0,00 0,00 0,00f 18.804.413,73

I. Total ingresos y gastos reconocidos 0,00 0,00 000 0,00 0,00 0,00 0,00 2.308.524,01 0,00 0,00 0,00 2.308.524,01
Il. Operaciones can participes

1. Suscripciones 0,00 607.105,76 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 807.405.76

2. Reembolsos 0,00 -3.889.556.56 0,00 0,00 000 0.00] 0,00 0,00/ 0,00 0,00] 0.00] -3.880.556.56

0,00 -3.282.450,80 0,00 6,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -3.282.450,80

ill. Otras variaciones del patrimonio 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 4,00 0,00 0,00 0,60 0,00 0,00 0,00

Apiicacion del resultado del ejercicio 0,00} -3.002.753,45 0,00 0,00 0.00 0,00 0,00 3.002.753,45 0,0C 0,00 0,00 0,00

E. SALDO, FINAL DEL ANO 2019 0,00] -53.064.054,29 0,00 1.385.692,72 2,00] 67.200,324,50 0,00 2.308.524,01 0,00 0,00 0,00 17.830.486,94

{~} Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
L= memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.
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NB GLOBAL FLEXIBLE 0-100
Fondo de Inversién

MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019

Resefia del Fondo

NB GLOBAL FLEXIBLE 0-100, Fondo de Inversion, (en adelante el Fondo) se constituyd en Madrid el 24 de
mayo de 1994 por un periodo de tiempo indefinido bajo la denominacién de BM Global, Fondo de Inversién
Mobitiaria, v estd sujeto a la normativa especifica de Instituciones de Inversion Colectiva, principaimente
regulada por Ja Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, y posteriores
medificaciones, y por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y posteriores modificaciones.

El Fondo figura inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el n® 504, en |la categoria de armonizado.

E! domicilio social del Fondo se encuentra en la calle Principe de Vergara n®112, Madrid.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionatios e invertilos en
bienes, derechos, valores U otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos.

El folleto de inversién del fondo se encuentra registrado y a disposicion del puablico en el registro
correspondiente de |la Comision Nacional del Mercado de Valores, folleto donde se describe la politica de
inversidn para el mismo.

Dada la actividad del fondo no tiene responsabilidad, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza
medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los
resultados del mismo, por ello no se incluyen desgloses especificos respecto a la informacién de cuestiones
medioambientales en la memoria de las cuentas anuales.

La gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a Novo Banco Gestion, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U. Con fecha 9 de mayo de 2018 se inscribié el cambio de controf
producido en [a sociedad gestora como consecuencia de la adquisicién realizada por Nani Holdings, SGPS,
5.A., de una participacién significativa indirecta del 75% del capital social de Novo Banco Gestién, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Novo Banco, S.A., Sucursal en Espafia, entidad depositaria
del Fondo.

2 Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se presentan de acuerdo con

_los formatos y criterios de valoracion establecidos en la Circular 3/2008 de 11 de septiembre, de la Comisién

Nacional det Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién
reservada de las instituciones de inversidn colectiva, y demas normativa especifica de [as Instituciones de
Inversion Colectiva, de forma que muestran la imagen fiel def pakiimonio, de la situacion financiera y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio.

Las cuentas anuates correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019, que han sido
formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, se someteran a la aprobacion de la
Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora, estimdndose que seran aprobadas sin ninguna
modificacién. Estas cuentas estan expresadas en Euros.



Comparacion de la informacién

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2019 se presentan comparativas con las cifras
correspondientes al ejercicio anterior, que formaban parte de las cuentas anuales del gjercicio 2018. Las cifras
relativas al ejercicio 2018 contenidas en estas cuentas anuales se presentan nicamente a efectos
comparativos.

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales, se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en Ja nota 3. No existe ningun principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales de! ejercicio, 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 las cuentas anuales.

Estimaciones contables y correccién de errores

En las cuentas anuales del Fondo se han utifizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su Sociedad Gestora para cuantificar algunos de los actives, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre {a base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2019, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el
futuro obliguen a modificarlas (al alza o a Ja baja) en los préximos ejercicios, io que se realizarfa, en su caso, de
forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (nota 5}, lo que puede provocar
que el valor liquidativo de la participacién fluctiie tanto al alza como a la baja.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran producido en ejercicios anteriores
y hayan sido detectados durante los ejercicios 2019y 2018.

Agrupacién de partidas

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

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2019 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2018,

3 Principios contables y normas de registro y valoraciéon

Los principios contables y normas de registro y valoracion mas significativas aplicadas por et Fondo en la
elaboracion de sus cuentas anuales se muestran a continuacion:

Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion del Fondo continuara en el futuro
previsible, por lo tanto, la aplicacién de jas normas contables no estd encaminada a determinar el valor del
patrimonio a efectos de su transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacién.



No obstante, dada la naturaleza especifica del Fondo y su carécter abierto, las normas contables tendran como
finalidad ia determinacian del valor liquidativo de las participaciones.

Los Administradores de la Sociedad Gestora han tenido en consideracion la situacién actual del Covid-19 asi
como sus posibles efectos en la economia en general y en el Fondo en particular, no existiendo riesgo de
continuidad en su actividad, tal como se ha detallado en Ja nota 11 de esta memoria, relativa a Acontecimientos
posteriores al cierre.

Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcion del periodo en que se devengan, con
independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

Deudores

La valoracidn inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la
transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacidn entregada mas los costes de fransaccién
que les sean directamente atribuibles.

La valoracién posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta
de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo
importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor norminal.

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

Cartera de inversiones financieras
a) Activos financieros
Clasificacion

Los activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias, son los
siguientes:

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

2. Instrumentos de pairimonio. Emitidos por ofras entidades, tales como acciones y cuotas participativas,
que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para &l emisor.

3. Instituciones de Inversion Colectiva. Incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones de
Inversion Colectiva.

4. Depbsitos. Incluye los depésitos que ef Fondo mantiene en entidades de crédito, a excepcion de los
saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

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

8. Otros. Recoge, en su caso, las acciones y parficipaciones de las entidades de capital - riesgo regulado
en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras operaciones no
recogidas en los epigrafes anteriores.



Reconocimiento y valoracion

Activos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

Los activos financieros se valoraran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario,
ser4 el precio de la transaccién mas los costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la
operacion y excluidos los intereses por apiazamiento de pago.

Los intereses explicitos devengados y no vencidos o cupdn corrido, se registraran en la cuenta Intereses
de la cartera de inversion del activo del balance de situacion, canceldndose en el momento del
vencimiento de dicho cupdn.

El importe de los derechos preferentes de suscripcién y similares que se hubiesen adquirido, formaran
parte de la valoracion iniciat.

Las Instituciones calcularan, con la frecuencia que corresponda de acuerdo con la Norma 107, el valor
razonable de cada uno de los valores e instrumentos de su cartera de activos financieros. Los activos se
valoraran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputarén en {a cuenta de pérdidas
y ganancias.

Si el valor razonable incluye los intereses explicitos devengados, a efectos de determinar las variaciones
an el valor razonable se tendran en cuenta los saldos de Ia cuenta Intereses de la cartera de inversion.

En el caso de venta de derechos preferentes de suscripcion y similares o segregacion de los mismos para
ejercitarlos, el importe de los derechos disminuira la valoracion de los activos de los que proceden.

La determinacion del valor razonable de los activos financieros se realizarg segun las siguientes reglas:

1. Instrumentos de patrimonio cotizados. Su valor razonable es el valor de mercado que resulte de
aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio
medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.

2 Valores no admitidos alin a cotizacién, Su valor razonable se calcula mediante cambios que resultan
de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores,
teniende en cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

3. Valores representativos de deuda cotizados. Su valor razonable es el precio de cotizacion en un
mercado, sfempre y cuando éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando
no estén disponibles, el valor razonable se corresponderd con el precio de la transaccion mas reciente
siempre gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias economicas desde el
momento de Ja fransaccidén. En cualguier caso, las técnicas de valoracién deberan ser de general
aceptacién y deberan utilizar en la mayor medida posible datos observables de mercado, en particular
la situacian actual de tipos de interés y el riesgo de crédito del emisor.

4. Valores representativos de deuda no cotizados. Su valor razonable es el precio que iguala el
rendimiento interno de Ia inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la
deuda pUblica, incrementados con una prima o margen determinado en el momento de la adquisicion
de los valores.

5. Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos. Su valor razonable se
calcula de acuerdo al precio que iguale ia tasa interna de rentabilidad de la inversion a los tipos de
mercado vigentes en cada momento.

6. Acciones o participaciones en oftras Instituciones de Inversién Colectiva y entidades de capital riesgo.
Su valor razonable es el valor liguidativo del dia de referencia, o en caso de no existir, se utilizara e
Gltimo valor liquidativo disponible. En caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un
mercado o sistema multilateral de negociacion, se vatoraran por su valor de cotizacion del dia de
referencia, siempre que sea representativo. Para las inversiones en IIC de inversion libre e nc



b)

extranjeras similares, segun los articulos 73 y 74 del R.D. 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

7. Instrumentos financieros derivadas. Su valor razonable es el resuitante de aplicar el cambio oficial de
cierre. En casc de que no exista un mercado suficientemente liquide, o se trate de instrumentos
derivados no negociados en mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se
valoraran mediante la aplicacién de métodos de valoracion adecuados, conforme a lo estipulado en la
Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, y sus sucesivas
modificaciones.

7. Intereses de cartera de inversion. Recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos de fa
cartera de inversiones financieras.

8. Inversiones morosas, dudosas o en litigio. Incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y pericdificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

Baja del balance de situacién

Las Instituciones daran de baja un activo financiero cuando expiren o se hayan cedido los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financlerc, siendo necesario gque se hayan transferido
de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

Por el contrario, no se daran de baja los activos financieros en los que no se refienen sustancialmente los
riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

En el caso de que la institucién de inversién colectiva no hubiese cedido ni retenido sustancialmente los
riesgos y beneficios, el activo financiero se dara de baja cuando no se hubiese retenido e! control del
mismo, situacién que se determinara dependiendo de la capacidad del cesionario para transmitir dicho
activo.

Pasivos financieros
Clasificacion
Los pasivos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias son los siguientes:

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

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

Los débitos y partidas a pagar son los siguientes:

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

2. Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y debitos, que no deban ser clasificados en otros
epligrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones PUblicas y tos importes pendientes de pago
por comisiones de gestién y depésito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a
pagar’.



Reconocimiento y valoracion

Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

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

En particular, en e! caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos
por venta en firme de activos adquiridos temperalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en
su caso, al valor razonable de los aclivos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo ¢
restitucién de los activos adquiridos bien temporaimente o bien aportados en garantia.

La principal técnica de valoracion aplicada por la Sociedad Gestora del Fondo en la valoracidn de los
instrumentos financieros valorados a valor razonable es la correspondiente a fa utilizacién de cotizaciones
publicadas en mercados activos. Esta técnica de valoracion se utiliza fundamentaimente para vaiores
representativos de deuda publica y privada, instrumentos de patrimonio y derivados, en su caso,

En ios casos donde no puedan observarse datos basados en pardmetros de mercado, la Sociedad
Gestora del Fondo realiza su mejor estimacion det precio que el mercado fijarfa, utilizando para eflo sus
propios modelos internos. Para realizar esta estimacién, se utilizan diversas técnicas, incluyendo la
extrapolacion de datos observables del mercado. La mejor evidencia del valor razonable de un
instrumento financiero en el momento inicial es el precio de la transaccién, salve que el valor de dicho
instrumento pueda ser obtenido de ofras transacciones realizadas en el mercado con el mismo o similar
instrumento, o valorarse usando una fécnica de valeracién donde las variables utiizadas incluyan sélo
datos observables en el mercado, principalmente los tipos de interés. Para estos casos, que se producen
fundamentalmente en determinados valores representativos de deuda privada o depositos en entidades
de crédito, en su caso, la principal técnica usada al 31 de diciembre de 2019 por el medelo interno de la
Socledad Gestora para determinar el valor razonable es el método del “valor presente”, por el que los
flujos de caja futuros esperados se descuentan empleando las curvas de tipes de interés de las
correspondientes divisas. Generalmente, las curvas de tipos son datos observables en los mercados.
Para fa determinacion del valor razonable de los derivados cuando no hay cotizaciones publicadas en
mercados actives, la Sociedad Gestora del Fondo utiliza valoraciones proporcionadas por las contrapartes
del instrumento derivado, que son peridédicamente objeto de contraste mediante contra valoracion,
ufilizando distintas técnicas eomo el modelo de "Black—Scholes” o similar, que de la misma manera
emplea inputs observables de mercado para obtener datos como bid-offer spreads, tipos de cambio o
volatilidad.

Por tanto, e} valor razonable de los instrumentes financieros que se deriva de jos modelos internos
anteriormente descritos tiene en cuenta, entre otros, los términos de los contratos y los datos observables
de mercado tales como tipos de interés, riesgo de crédito o tipos de cambio. En este sentido, los modelos
de valoracién no incorporan subjetividad significativa, al poder ser ajustadas dichas metodologias
mediante el cdlculo interno del valor razonable y compararle posteriormente con el precio negociado
activamente.

Débitos y partidas a pagar

Se valoraran por su valor razonable que sera el precio de la transaccidn ajustado por los costes de
transaccion que les sean directamente atribuibles.

Posteriormente, se realizara a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizaran en 1a
cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipc de interés efectivo. No obstante, aquelias
partidas cuyc importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afo, se podran valorar a su
valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.
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Baja del balance de situacion

Se dara de baja cuando la obligacion se haya extinguido. La diferencia entre el valor en libros del pasivo
financiero y la contraprestacion pagada incluidos los costes de transaccion atribuibles se reconocera en la
cuenta de pérdidas y ganancias de! gjercicio en que fenga lugar.

Contabilizacion de operaciones
Compraventa de valores al contado

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

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversidn colectiva, se entiende como dfa de
ejecucion el de confirmacién de la operacién, aungue se desconozca el nimero de participaciones o acciones a
asignar. La operacion no se valorard hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes entregados antes de la
fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance de situacion.

Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momente de la contratacién y hasta el
momento del cierre de |a 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, segln su
naturaleza y por el impoerte nominal comprometido.

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

Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran en
el epigrafe “Valores representativos de deuda’ de la cartera interior o exterior del balance de situacién,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los 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 def valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior {o exterior)".

Contratos de futuros, opciones warrants y otros derivados

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

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor razonable
en los epigrafes "Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (0 pasivo) del balance de situacion, en la
fecha de ejecucion de la operacion.
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En el epigrafe “Deudores” del activo del balance de situacion se registran, adicionalmente, los fondos
depositados en concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los
mismos.

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

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

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

Garantias aportadas ai Fondo

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

Moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son aquellas que se denominan o liquidan en una moneda distinta de
la moneda funcional de la institucion.

Toda transaccidén en moneda extranjera se converiira a ia moneda funcional, mediante ta aplicacién al importe
enh moneda extranjera, del tipo de cambio de contado de la fecha de la transaccion.

Como tipo de cambio de contado, se tomara el tipo de contado mas representativo del mercado de referencia a
la fecha en cuestion o, en su defecto, del ditimo dfa habil anterior a esa fecha.

Las partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de la cartera de instrumentos
financieros se valoraran con la frecuencia que corresponda de acuerdo con la Norma 102, al tipo de cambio de
contado de la fecha de valoracién.

En el caso de parfidas monetarias que sean tesoreria y débitos y créditos, las diferencias de cambio, tanto
positivas como negativas, que se originen en este proceso, se reconoceran en la cuenta de pérdidas y
ganancias bajo el epigrafe Diferencias de cambio. Para el resto de las partidas monetarias y las partidas no
monetarias que formen parte de la cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se trataran
conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.
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Valor liquidativo

El valor liquidativo de las participaciones en el Fondo se calcula diariamente, y es el resultado de dividir el
patrimonio, determinado segln las normas establecidas en la Circular 6/2008 de |la Comisidn Nacional del
Mercado de Valores y en el articulo 78 del Real Decreto 1082/2012, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, entre el nlimero de participaciones en circulacion a la fecha de calculo.

Suscripciones y reemboisos

Se contabilizan por el importe efectivamente suscrito o reembolsado con cargo o abono, respectivamente, ai
epigrafe "Participes” de pasivo del balance de situacion el Fondo.

El precio de las participaciones serd el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de solicitud del
interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones suscritas o reembolsada como el
efectivo a reembolsar en su caso.

En el periodo que media entre la solicitud y la determinacién efectiva del precio de las paricipaciones, el
importe solicitado se registra en el capitulo "Deudores por suscripcion de participaciones” del activo det balance
de situacién del Fondo, o en su caso en “Otros acreedores” de! pasivo del balance de situacién del Fondo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto de beneficios se considerard en general como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y
ganancias, y estara constituido por el impuesto corriente y el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con ia cantidad que satisface como consecuencia de fas liquidaciones
fiscales del impuesto de beneficios una vez consideradas las deducciones, otras ventajas fiscales no utilizadas
pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las
retenciones y pagos a cuenta.

El impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacion de los pasivos y activos por
impuesto diferido, que surgiran de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion, contable y
fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles (que dan lugar a mayores
cantidades a pagar o menores cantidades a devolver por el impuesto en ejercicios futuros) dardn lugar a
pasivos por impuesto diferido, mieniras que las diferencias temporarias deducibles {que dan lugar a menores
cantidades a pagar o mayores cantidades a devolver por el impuesto en ejercicios futuros) y los créditos por
deducciones y ventajas fiscales que gueden pendientes de aplicar fiscalmente, daran lugar a activos por
impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a commpensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y sdélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo geniere resultados 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; los activos por impuesto diferido sélo se
reconocen si existe probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién de estos activos. La
cuantificacion de dichos activos y pasivos se realiza considerando [os tipos de gravamen esperados en el
momento de su reversién. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se produciran los
correspondientes ajustes de valoracion. ’

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicidn se reconocen,
en su caso, contablemente en funcion de su perfodo de devengo, por aplicacian dei método del tipo de interés
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efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en litigio, que se
registran en el momento efectivo de! cobro. La periodificacion de os intereses provenientes de la cartera de
activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras - Intereses de la Cartera de
Inversion” de! activo del balance de situacién. La confrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
"Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente soportadas,
de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a 1a lIC" de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depdsito, asi como ofros gastos de gestion necesarios para que el Fondo
realice su actividad, se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

Ei beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” y "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda, de fa cuenta de
pérdidas y ganancias det Fondo.

Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Operaciones vinculadas

La Ley 35/2003, en su articulo 67 y el Real Decreto 1082/2012, en sus articulos 144 y 145, establecen la
normativa en relacion con las operaciones vinculadas. Para ello, los administradores de la Sociedad Gestora
han adoptado los procedimientos necesarios con el objeto de evitar conflictos de interés y asegurar que estas
operaciones se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los informes peri6dicos
registrados en la Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las
operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, el importe
de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por
compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la Sociedad Gestora.

4 Deudores
El detalle de los deudores al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es el siguiente:

i EUROS

L2018 2018

Dividendo acciones extranjeras 3.122,99 3.335,82
Comisiones retrocedidas 0,00 -134,52
Depésitos de garantias 233.817,24 158.079,31
Administraciones publicas deudoras 48.563,86 162.325,27
Operaciones pendientes de liquidar 3.706,83 3.706,83
289.210,92 327.312,71

La cuenta de Deudores por depdsitos de garantias recoge los importes cedidos en garantia por posiciones en
futuros financieros vivos al cierre del ejercicio,
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La cuenta de Deudores por comisiones retrocedidas recoge las retrocesiones de la comisién de gestion

pendiente de cobro al cierre del ejercicio.

La cuenta de Administraciones plblicas deudoras al 31 de diciembre de 2019 y 2018 tiene el siguiente detalle:

» "EUROS

2019 2018

H.P. deudora retenciones ejercicios anteriores 1.383,45 1.023,72
H.P. deudora retenciones y pagos a cuenta 47.180,41 161,301,55
48.563,86 162.325,27

8 Cartera de inversiones financieras

El detaile de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2019 se incluye como Anexo |, el cual

forma parte integrante de esta nota.

El desglose en Euros y en divisas, de la cartera exterior de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2019

es el siguiente:

CARTERAEXTERIOR -+ " i+ Conse e ELROS " 'DIVISAS o TOTAL
Valores representativos de deuda 1.546.642,09 0,00 1.546.642,09
Instrumentos de patrimonio 7.153.340,40 6.933.034,95 14.086.375,35
Instituciones de inversién colectiva 0,00 249.086,83 249.086,83
Derivados 0,00 13.067,02 13.067,02

8.699.982,49 7.195.188,80 15.895.171,29

El desglose en Euros y en divisas, de la cartera exterior de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2018

es el siguiente:

CARTERA EXTERIQR - iiaios conpon s e W EROS o0 - DIVISAS o = TOTAL
Valores representativos de deuda 3.489.140,78 0,00 3.489.140,78
instrumentos de patrimonio 6.758.671,04 5.662.513,88 12.421.184,92
Insfituciones de inversién colectiva 0,00 259.839,26 259.839,26

10.247.811,82 5,022.353,14 16.170.164,96

Valores representativos de deuda

El desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda al 31 de diciembre de 2019 y

2018, es el siguiente:
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- EUROS
2018 2018

Inferior a 1 afio 0,00 199.163,29
Comprendido entre 1y 2 afios 0,00 299.213,56
Comprendido entre 2 y 3 afios 510.728,89 624.217,73
Comprendido entre 3 y 4 afios 513.217,65 386.172,11
Comprendido entre 4 y 5 afios 414.182,02 579.534,41
Superior a 5 afios 537.017,04 1.606.756,05

1.975.145,60 3.895.057,15

Depdsito de los titulos

Novo Banco, 8.A., Sucursal en Espafia, como entidad depositaria del Fondo, es responsable a todos los
efectos de la custodia de los valores mobiliarios y activos financieros que integran la cartera del Fondo (nota 1).
Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia
de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para
el gjercicio de esta funcidn.

Cuentas de compromiso

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso;

I - EUROS

CL g T 2018

Futuros comprados 7.646.994,57 6.916.729,15
Futuros vendidos 1.557.360,00 1.301.360,00

9.204.354,57 8.218.089,15

Al 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, la totalidad de las posiciones en cuentas de
compromiso mantenidas por el Fondo tenian un vencimiento inferior al afio.

Derivados

Al 31 de diciembre de 2019, la fotalidad del importe gue el Fondo tenia registrado en el epigrafe “Inversiones
financieras-Derivados” del activo del balance de situacion corresponde a posiciones denominadas en moneda
Euro.

Al 31 de diciembre de 2018, la totalidad del importe que el Fondo tenfa registrado en el epigrafe "Pasivo
corriente-derivados” del pasivo del balance de situacidn corresponde a posiciones denominadas en moneda
euro.

Gestion de riesgo

La gestién de los riesgos financieros del Fondo est4 dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios para
controtar la exposicion del Fondo al riesgo de mercado (que comprende el riesgo de tipo de interés, el riesgo de
tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi cormo a los riesgos de crédito y
liquidez. En este sentido, & Rea! Decrelo 1082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes
normativos que limitan dicha exposicion y que son controlados por ia Sociedad Gestora de la Fondo. A
continuacion, se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta el Fondo:
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Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva.

La inversién en accianes o participaciones emitidas por una Unica [IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las lIC cuya politica de inversion se base en
la inversi6n en un unico fondo. Asimismo, la inversién total en IC mencionadas en el articulo 48.1.d) del
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

Limite general a la inversidn en valores cotizados.

La inversian en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor (entendido éste como
todas las entidades que forman parte de un mismo grupo econémico) no podrd superar el 5% del patrimonio
del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que ia inversién en los emisores en los que
supere &l 5% no exceda del 40% de! patrimonio del Fondo. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate
de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una comunidad
auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro
Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacion
de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite
del 35%, se especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencidn de invertir o se tiene invertido
mas del 35% del patrimonio, Para que el Fondo pueda invertir hasta ! 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decrato 1.082/2012, sera
necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que 1a inversién en valores de una
misma emisién no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de
inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro
de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por activas que cubran suficientemente los
compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al
pago de los intereses en el caso de situacién concursal del emisor. El total de fas inversiones en este tipo
de obligaciones en fas que se supere el limite del 5% no podra superar el 80% dei patrimonio dei Fondo.

Limite general a la inversién en derivados.

La exposici6n total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra superar el
patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacion actual o
potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados.

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

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

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisi6n y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal & intereses y depositos que el
Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

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

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla con
los requisitos establecidos en &l articulo 50.2.d), tipo de interés, tipos de cambio, divisas, Indices financieros
y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econdmico se consideran un Unico emisor.
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« Coeficiente de liquidez.

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

» Obligaciones frente a terceros.

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

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

Riesgo de crédito

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

La politica_de control de riesgo de crédito que lleva a cabo la Sociedad Gestora del Fondo consiste en la
definicién y monitorizacion pericdica de limites internos que, en funcion de la vocacion inversora de fa lIC,
determinando, entre otros aspectos, rating minimo de inversién y rating medio de la cartera, la exposicion
méxima por emisor y su rating y exposicién maxima por tramos de rating, etc.

Riesgo de liquidez

En el caso de que e! Fondo invittiese en valores de baja capitalizacion o en mercados coh una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacién, o inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la Sociedad
Gestora del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

En concreto, la politica de control del riesgo de liquidez gue leva a cabo la Sociedad Gestora del Fondo
consiste en la definicién y monitorizacion periddica de limites internos gue, de acuerdo con la vocacién
inversora de la IiC, determinando, entre otros pardmetros, el porcentaje minimo de liquidez (tesoreria y
adquisiciones temporales de activos) de las carteras y su exposicion maxima a activos poco liquidos.

Riesgo de mercado

E! riesgo de mercado representa |a pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
eonsecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

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

- Riesgo de tipo de cambio: La inversion en activos denominados en divisas distintas del Euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o [ndices bursatiles: La inversion en instrumentos de patrimonio conileva que
la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatiidad de los mercados en los que invierte.
Adicionaimente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos
de nacionalizacién o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor de
las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La politica de control de riesgo de mercado que lleva a cabo la Sociedad Gestora del Fondo consiste en la
definicién y monitorizacion periddica de limites internos que, en funcién de la vocacién inversora de la [IC,
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determinando, entre otros criterios, las bandas de exposicién maxima y minima de las carteras a renta variable
y arenta fija, la exposicion a divisas o los rangos de exposicién a riesge de tipos de interés (duracién).

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

6 Acreedores

El detalle de los Acreedores al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es el siguiente:

R ~ EURQOS

S 2019 o 2018

Acreedores prestacion de servicios 41.585,05 32.290,53
Administraciones publicas acreedoras 6.948.41 0,00
Otros 927,58 927,58
49.459,04 33.218,11

La cuenta de Administraciones plblicas acreedoras al 31 de diciembre de 2019 y 2018 tiene el siguiente

detalle:
Do . EUROS
2019 o 2018
H.P. acreedora por impuesto sobire sociedades 6.946,41 0,00

7 Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 la composicién de este epigrafe del balance de situacidn era la siguiente:

T e " TEUROS
CUENTAS EN DEPOSITARIO o ST o D019 2018
Novo Banco, S.A., Sucursal en Esparia {euros) 78.557,31 166.289,52
Novo Banco, S.A., Sucursal en Espania {divisas) 174.091,32 434.337,34
252.648,63 600.626,86

{GARANTIAS RECIBIDAS EN EFECTIVQO - R 2019 o 2018)
Garantias recibidas en efectivo {euros) 0,00 0,00
Garantias recibidas en efectivo {(divisas) 0,00 0,00
0,00 0,00

JOTRAS CUENTAS DE TESORERIA =~ mi i e s 2019 2018}
Otras cuentas de tesoreria {euros) 0,00 0,00
Otras cuentas de tesoreria e {divisas) 0,00 0,00
0,00 0,00

Las cuentas corrientes mantenidas por ef Fondo han devengado en los ejercicios 2018 y 2018 un tipo de

jinterés anual de mercado,

19



8 Participes

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por certificaciones, sin valor nominal y que confleren a sus propietarios un
derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participacion a 31 de diciembre de 2019 y 2018 se ha obtenido de la siguiente forma;

s 'EUROS

2019 0 o 2018

Patrimonio atribuido a participes al cierre del gjercicio 17.830.486,94 18.804.413,73
Numero de participaciones emitidas 1.403.307,18 1.672.284,45
Valor liquidativo por participacién 12,71 11,24
Numero de participes 1.874,00 2.103,00

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2019 y 2018 se recoge en el Estado
de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira en fa cuenta de
“Participes" del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 no existian participes (ni personas fisicas ni jurldicas) con participaciones
individuales significativas.

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los fondos de inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondra del plazo de un afc para llevar a cabo la reconstitucidn permanente det
namero minimo de participes.

9 Otros gastos de explotacion
Comisiones de gestion y depdsito

Sequn se indica en la nota 1, la gestién y administracién de! Fondo estan encomendadas a Novo Banco
Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, S.A.U. Por este servicio la Sociedad Gestora
percibird por sus servicios una comision anual de gestion del 1,50% sobre el patrimonio. La comision se
calculara diariamente y se liguidara mensuaimente. El importe por este concepto ha ascendido a 284.509,67
Euros al 31 de diciembre de 2019y a 312.393,16 Euros al 31 de diciembre de 2018.

Segln se indica en la nota 1, los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Novo Banco, S.A., Sucursal en
Espaiia, Entidad Depositaria. Por este servicio Entidad Depositaria percibira por sus servicios una comisién
anual de depésito del 0,05% sobre el patrimonio efectivo custodiado. El importe por este concepto ha
ascendido a 9.489,57 Euros al 31 de diciembre de 2019 y a 10.413,02 Euros al 31 de diciembre de 2018.

El Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamente la Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (nota 1) desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervisian, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de !nversion Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 entré en vigor la Circular 4/2018, de 29 de junio, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores sobre las funciones de fos depositarios de instituciones de inversién colectiva y entidades
reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacién de los depositarios de
instituciones de inversion colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen
encomendadas, asi como las especialidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones.

Las principales funciones son:

1. Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.
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2. Garantizar que, en ningln caso, la disposicion de los activos det Fondo se hace sin su consentimiento
y autorizacion.

3 Separacion entre a cuenta de valores propia del depositario y 1a de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

4, Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a
nombre de! Fondo.

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

6. Comprobar que las operaciones realizadas lo 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 os criterios, formutas y procedimientos utilizados por la Sociedad Gestora para el célculo
del valor liquidativo de 1as acciones del Fondo.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacion que la Sociedad
Gestora debe remitir a la Comision Macional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa
vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del

Fondo, bien directamente o a través de una entidad pariicipante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacidn de dicha funcién.

11. Asegurarse que [a liquidacion de las operaciones se realiza en manera puntual, en el plazo que
determinen las reglas de liquidacién que rijan en los mercados o en los términos de liquidacion
aplicables, asi 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 1082/2012, de 13
de julio,

Gastos de personal

E! fondo carece de personal propio, la gestién y administracién la realiza Novo Banco Gestidn, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., con la que tiene suscrito un contrato de gestion.

Honorarios de auditoria

Los honorarios correspondientes a la auditoria del ejercicio 2019 y 2018 han ascendido a 8.000,00 Euros y
5.080,00 Euros, respectivamente, no habiéndose percibido por el auditor ni por sociedades vinculadas al
mismo, cantidad adicional alguna por otros conceptos.

10 Situacion fiscal

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos
del impuesto sobre Sociedades es del 1%.

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de [a
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del
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efecto de la compensacién de las pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en
el caso de que el fondo cbtenga resultados negativos.

Conforme al articulo 26 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece
una limifacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar,
admitiéndose la compensacion de la totalidad de ésta siempre gue sea igual o inferior a un milién de Euros.

Al 31 de diciembre de 2019, el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden-pérdidas fiscales a compensar’ no
recoge fa compensacién de las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2019.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por el Fondo, los resultados de las inspecciones que en el futurc pudieran llevar a cabo
las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacién pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo impeorte no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de los
Administradores de 1a Sociedad Gestora, Ia posibilidad de que en fufuras Inspecciones se materialicen dichos
pasivos contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda fributaria que de ellos pudiera derivarse no
afectaria significativamente a las cuentas anuales del Fondo.

11 Oftra informacion

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el Fondo no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejsrcicios 2019 y 2018, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinidn de los Administradores de
su Socledad Gestora, tanto los importes pendientes de pago a provegdores en operaciches comerciales al 31
de diciembre de 2019 y 2018 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2019 y
2018 cumplen o han cumplide con los limites legales de aplazamiento.

Acontecimientos posteriores al cierre

En el acta del consejo de administracién de la sociedad gestora de fecha 2 de abril de 2020 se procedié a la
aprobacion de la fusidén por absorcion de los fondos denominados NB Global Flexible 0-100, Fi (fondo
abscrbente) y NB Best Managers, FI (fondo absorbido). El proyecto de fusién sera formulade y aprobado y
presentado ante la Comision Nacional del Mercado de Valores para su verificacion y autorizacion
administrativa.

La situacion de alarma que se vive en la aciualidad, derivada del brote de coronavirus Covid19 detectado en la
ciudad China de Wuhan y que ha sido calificada como pandemia por la Organizacion Mundial de ta Salud, esta
teniendo un impacto muy significativo en la economia mundial. En ef caso de Espafa esta situacion ya afecta a
todo el territorio nacional y ha hecho que el Gobierno apruebe el Real Decreto 463/2020, de 14 de marzo, por
ef que se declara el estado de alarma para la gestion de la situacidén de crisis sanitaria ocasionada por el
Covid19 con el objeto de adoptar medidas para proteger la salud y seguridad de los ciudadanos, contener la
progresion de la enfermedad y reforzar el sistema de salud puablica. La declaracion del estado de alarma afecta
a todo el territorio nacional y tiene una duracién de quince dias naturales, si bien este plazo se puede prorrogar
con autorizacion expresa del Congreso de los Diputados,

Ef impacto es desigual, pero grave en fodos los sectores de actividad. La principal razén es el frenazo en el
crecimiento econémico en todo el mundo, que puede convertirse incluso en recesién en algunas economias,
incluida la espafiola, con el consecuente impacto en las empresas. Dicho impacto dependerd del periodo que
sea necesario para la erradicacion del virus.

El Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora, estima que la mencionada crisis tendra un impacto
negativo en el Fondo, dificil de cuantificar en este momento, que puede afectar al flujo de suscripciones y
reembolsos y por tanto, al valor liquidative de |a entidad.
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No obstante, de {as estimaciones realizadas el citado impacto no pone en duda la continuidad y la viabilidad del
Fondo en el corto plazo.
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0080] ES0213900220 SANTANDER 1% PERPETU} 1 [P} 1] 34/12119 90,3355 1,0000 1.000, 89.152,00 89,9171 89.817,.11 765,11 418,34

0080| ES0224244089 MAPFRE FLOAT 31032017 | 1 [P| 1] 31/12/19 121,0702 1,0000 2, 207.057,00 118,6147 237.229.42 30.172,42 4,910,894

0060} ES0313307219 BANKIA 1% 25/06/2024 11P] 1] 31412119 101,8191 1,0000 1, 100.557,00 101,357 101.356,98 799,98 462 15
0150| ES0105065009 AC TALGC SA 1 [Nj 1} 3111219 5,08 1,0000 48.000, 288.955,96 €,09 292.320,00 3.364,04
0150] ES0105075008 AC EUSKALTEL SA TN} 1] 3112m¢ 8,97 1,000 23.000, 194,520,72 8,97 206.310,00 11.788,28
0150 ES0113300.J37 AC BANCQO SANTANDER 1N} 1 31112119 3,73 4,0000 38,000, 211.517,73 3,73 141.740,00 -69.777,73
0150{ ES0176252718 AC MELIA HOTELS INTERN] 1 [N| 1§ 31/12/18 7,886 1,0000) 25.000, 283.638,44 7.86 196,500,060 -B7.138,44
0150] ES0178430E18 AC TELEFONICA 1 (N} 1] 3111219 6,227 1,0000 24.000, 207.741,70 6,227 148.448,00 -58.293,70

0360] FRO011791391 AREVAF 3,125% 20/03/2023) 1 [P]| 1} 31/12/119 108,9115 1,06000 1, 96.043,50 104,7408 104.740,86 8.697,36 4.170,62

0360| FRO013236312 AUCHAN HOLDING SADIR (| 1 {P| 1] 31/12/19 101,1846 1,0000 1, 160.284,50 100,653% 100.653,88 369,38 457,19 83,57

0360{ PTGALLOMO0004 GALP ENERGIA 1% 15/02] 1 {P] 1| 31/12/19 102,1087 1,0000 2, 199.071,01 101,0542 202.108,41 3,037,40 2.109,01

0360| X51172947502 PEMEX 1,875% 210422 1Pl 1] 311218 103,5293 1,0000] 200, 199,108,00 102,0565 204.113,00 £.005,00 2.94570

0360) X51490260942 TELEFONICA EUROPE 3,75] 1 {P| 11 31/1211¢ 108,6518 41,0000 2, 203,752,00 104,9353 200,870,581 6.118,51 7.433,10

0360| X81509942023 COLONIAL 1,45% 28102024 1 {P| 1| 3141219 1048815 1,0000 2, 196.807,00 104,0195 208,032,068 11.232,06 1.723,97

0360} X51627337881 FCC AQUALIA 1,413% 08/0¢ 1 [P] 1] 31/12M9 103,1872 1,0000 100, 101.883,00 103,0689 103.068,86 1.185,86 118,30

0360] X51872038218 BANK OF IRELAND 1,375% | 1 {P| 1] 34/12/18 1038466 41,0000 200, 198.508,00 103,1842 206.368,38 7.852,58 1.324,83

0360 X51957541953 DANSKE BANK 1,375% 24/0) 1 {P| 1| 31/1219 103,428 1,0000 100, 101.436,50 102,8932 102,893,158 1.456,65 534,87

0360] X51978666298 NIBC BANK 2% 08/04/2024 | 1 {P| 1| 31/12M19 106,187 1,0000 1, 100.403,50 104,788 104.785,98 4.382 48 1.401,04
0450| ATOODOTA0007 AC ANDRITZ AG 1 INj 1] 31742710 38,40 1,0000 7.000, 303.055,14 38,40 268.800,00 -34,255,14
0450| ATCO00ACESWS AC S&TAG 1IN} 1] 34/12/19 21,28 1,0000 16.000, 232.355,62 21,28 404,320,00 174.964,38
0450] BED974313455 AC ECONCCOM GROUP 1 INj 1] 3111219 2,432 1,0000 100.000, 271.078,75 2,432 243,200,00 -27.878,75
0450] BMG8456A1009 AC GOLAR LNG 1 (M| 1] 311129 14,22 1,1213 8.000, 194.598 41 14,22 114.135,38 -80.463,03
0480{ CA0679011084 AC BARRICK GOLD 1IN 1] 311219 18,59 1,1213 17.200, 205.623,01 18,59 285.158,30 79.5352¢9
0450} CHOC12032048 AC ROCHE HOLDING AG-G} 1 {N| 11 3111218 314,00 1,0854 980, 229.056,83 314,00 277.719,94 48.663,11
0450] CHO043238366 AC ARYZTAAG 1IN| 1] 3111214 1,082 1,0854 120.000, 146.942,73 1,082 119,623,00 -27.319,73
0450; DE0D0S419105 AC CANCOM SE 1 IN] 1] 31/12119 52,60 1,0000 12.500, 308.859,79 52,60 657.500,00 348.640,21
0450} DEOD05785604 AC FRESENIUS SE & CO K¢ 1 {N} 1{ 31/42M19 50,18 1,0000 4,000, 200.560,66 50,18 200.720,00 159,34
0450| DE0COE969603 AC PUMA DM5 1N} 1] 31/12/19 68,38 1,0000 4.000, 198.348,65 68,35 273.400,00 75.060,35
0450] DEDOO7472060 AC WERECARD AG 1IN} 1} 31M2/19 107,50 1,0000 5.000, 191.036,32 407,50 §37.500,00 346.463,68
0450| DECODA138X22 AC, HELLA KGAA HUECK & 1 [N| 1| 3111219 49,34 1,00G0 7.000, 241.853,05 49,34 345.380,00 103.526,95
0450| DEOOCAIPHFF7 AC HUGO BOSS 1 INj 1] 31/12M18 43,26 1,0000 4.000, 223.848,81 43,26 173.040,00 -50.308,81
0450 DEOD0A2GS401 AC SOFTWARE AG 1 {Nj 1] 3112118 31,10 1,6000 5.000, 240,764,75 31,10 155.500,00 -85.264,75
0450| DEOQOA2NBED1 AC JENOPTIKAG (ALTA PE 1 |N| 1| 34/12/19 2548 1,0000 18,500, 258.879.96 25,48 471.380,00 211.500,04
0450{ DEQOOENAG999 AC EON AG 1 IN] 1] 3111218 9,524 1,0000 39.000, 332.543,74 9,524 371.436,00 38,882,26
0450} FRO000054470 AC UB! SOFT ENTERTAINM| 1 IN] 1] 31/12/19 61,58 1,0000 2.000, 178.852,10 61,58 123.160,00 -55.692,10
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0450| FROOQ0120172 AC CARREFOUR SA 1 INj 1] 3171219 14,95 1,0000 14.00G, 208.204,12 14,95 209.360,00 1.095,88
0480| FRO0QO120578 AC SANOFE 1 [Nj 1] 311219 89,62 1,0000 3.000, 246.808,70 89,62 268.860,00 22.051,30
0450} FROD0C121485 AC KERING 1IN} 1] 314219 585,20 14,0000 1.350, 149.633,80 585,20 790.020,00 640,386,20
0450 FRO00D121725 AC DASSAULT AVIATION SH 1 [NJ 1} 31/12/M19 1.170,00 14,0000 180, 208.920,23 1.17G,00 187.,200,00 -21,720,23
04501 FRO00U131906 AC RENAULT AN 1| 31712118 4218 1,9000 3.000, 241.899,14 42,18 126,540,00 «115,35¢,14
0450] FRO010221234 AC EUTELSAT COMMUNEC& 1 [Nf 1] 34/12/19 14,49 1,0000] 9.500, 185.319,14 14,49 137.655,00 -57.664,14
0450| GBOOB61TVQ02 AC INCHCAPE PLC 1 INj 1] 8111218 706,00 0,8467| 37.000, 317.221,45 706,00 308.533,63 -8.687,82
Q450 ITO003856405 AC LEONARDO SPA 1 |Nj 17 31112119 10,45 41,0000 29,000, 306.803,79 10,45 303.050,00 -3.753,79
0450} IT0004931058 AC MAIRE TECNIMONT SPAJ 1 INj 1) 31/12/19 2,474 1,000 120,000, 268.674,24 2,474 296.880,00 28.205,78
0450| ITO005252140 AC SAIPEM 1 INF 1] 31/12119 4,356 14,0000 47.000, 219.087,10 4,356 204.732,00 -14.385,10
0450 MHY8564M1057 AC TEEKAY LNG PARTNER 1 [N 1§ 31/12M18 15,56 1,1213 9.600, 108.661,07 15,66 133.216,80 24.555,73
0450| MHY8584W1030 AC TEEKAY CORP 4 IN] 1] 31/12M9 5,32 1,1213 36.000, 177.653,45 5,32 170.801,75 -8.751,7C
0450] NLO009432491 AC VOPAK NV 11N} 1] 31M12/59 48,33 1,0000 3.280, 110.260,94 48,33 188.522,40 48,261,486
0450] NLCO11794037 AC KONINKLIJKE AHOLD 1 N1} 31/1218 22,295 1,0004 11.600, 185.618,57 22,295 245.245,00 59.626,43
0450; US01609W1027 AC ALIBABA GROUP HOLL] 1 IN| 1) 31/12M19 212,10 1,1213 5.700, 363.536,08 212,10 1.078.186,03 714.64995
0450] US0220951033 AC ALTRIA GROUP 1 [Nj 113112119 49,81 1,1213 4.800, 212.107 49 49,91 213.852,01 1.544,52
0450| US0378331005 AC APPLE COMPUTER 1IN} 1] 311218 293,65 1,1213) 3.628, 323.788,88 293,65 950,113, 44 626.324,56
0450} US0846707026 AC BERKSHIRE HATHAWAY 1 {N{ 1] 31/12/19 226,50 41213 1.100, 222.636,85 226,50 222.197,45 439,40
0450 US2044481040 AC CIA DE MINAS BUENAVI 1 [Nj 1| 31/12/19 15,10 1,1213 14.150, 214.573,74 15,10 180.551,15 -24.022 59
0450} US30303M1027 AC FACEBOOK INC 5 INj 1] 31712189 205,25 1,1213 1.750, 258.204,47 205,25 320.331,31 62.1268,84
0450 US4851703029 AC KANSAS CITY SOUTHE] 1 {N} 11 3112/19 153,18 1,1213 2.250, 185.452,04 153,16 307.330,78 121.831,74
04507 US5018892084 AC LKQ CORP 1 IN[ 1] 3111219 3570 1,1213 12.700, 3581.241,79 35,70 404.343,17 53.101,38
0450} US5486611073 AC LOWE'S COMPANY INC] 1 |N{ 1| 31712119 119,76 11213 2.100, 146.816,10 119,76 224.289,66 77.473,56
0450 US5849181045 AC MICROSOFT CORP 1M} 1] 3112749 157.7¢ 1,1213 1.800, 235.058,89 197,70 253,152,589 18.093,70
0450] US6974351057 AC PALO ALTO NETWORKS 1 |Nl 1§ 31/12/19 231,25 1,1213] 2.000, 233.752,36 231,25 412,467,867 178.715,31
04501 US70450Y1038 AC PAYPAL 1IN] 1) 3171219 108,17, 1,1213 2.500, 183.390,13 108,17 241.170,86 57.780,83
0450 US8552441094 AC STARBUCKS CORP 1 INJ 11 31/12/19 87,92 1,1213 3.000, 167.742,43 87,92 235.226,97 67.454.54
0450| US8589121081 AC. STERICYCLE INCi 1 [N| 1] 31/12Ms 63,81 1,1213 2.500, 183,563,684 63,81 142.267,90 -41.295,94
0450 US92763W1036 AC VIPSHOP HOLDINGS L] ¢ [N 1] 3171219 14,17 1,4213 26.000, 293.503,61 14,17 328.565,06 35.061,45
0490} LUO306632331 SLIG - IND EQ MIDCAP OPF} 1 {N| 1{ 31/12/19 90183 41,1213 30.970,478 178.501,84 9,0183 249.086,83 70.584,99
06401 VGG3299V1085 PA FAIRFIELD SIGMA LTD | 2 |N| 1] 04/12/19 1,0000 I2.T717,2672 £.000,000,00 -6.000.000,00

Total - Contado: 12.738.278,16 17.296.825,78 4,429.589,65 457,19 27.636,44
-5,870.942,03







NB GLOBAL FLEXIBLE 0-100
Fondo de Inversion
INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJECICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019

Evolucion de los negocios (mercados), situacion del Fondo y evolucion previsible

Durante el afio 2019 nos hemos encontrado con un mercado completamente distinto a como terming el fatidico 2018, Ante
aquellos retrocesos generalizados en todos los activos que se dieron durante el afio 2018, especialmente en el dltimo
trimestre, nuestras carteras durante el gjercicio 2019 cierran el afio con importantes recuperaciones, aunque en algunas de
elias han mostrado una peor evolucion que los principales indices de referencia mundiales. Agquel cuarto trimestre del 2018,
los mercados experimentaron retrocesos que considerabamos dificiimente justificables, esta Gestora continud
recomendando mantener una exposicién a bolsas, concenirada en EE.UU. y Europa en detrimento de los emergentes, cuya
situacion era cada vez mas confusa por la transicion de medelo econémico de desarrollo que estaban experimentando.

Durante el ejercicio 2019, desde una perspectiva global, las economias desarrolladas han disfrutado de: pleno empleo,
inflacién irrelevante, tipos cero o extremadamente bajos, bancos centrales prociclicos, liquidez extrema, un Brexit no
destructivo, relaciones comerciales reconduciéndose, beneficios empresariaies moderados, indicadores macro mejorando
alll donde se habian debilitado {con excepcion de los emergentes), probabilidad de estimulos fiscales y riesgos geopoliticos
a la baja.

Mas alld de los tweets de Trump de mayo y de las amenazas de Brexit duro del premier britdnico B. Johnson, nuestra
Gestora ha mantenido un elevado grado de confianza en la continuidad de la expansidn econémica global (aunque a nivel
doméstico, en Esparia, haya perdido fuerza por |a situacién politica).

Los mercados de renta fija y de renta variable se han mostrado muy sélidos y nos han ofrecido un gran recorrido al alza.
Esta sostenibilidad del ciclo econémico, de los resultados empresariales y, como consecuencia directa, también del
mercado, nos llevd a elevar durante todo el afio nuestros niveles de exposicién de renta variable en las carteras. Durante el
afio no hemos identificado nada especialmente preocupante, salvo algln miedo irracional, que resulio imprevisible, Nuestro
escenario principal ha estado anclado en que se detenia la pérdida de traccion del ciclo expansivo global. Veiamos que
Europa consolidaba su reactivacion y que en los EE.UU. habla una clara recuperacion del impulso econémico. Siempre
consideramos poco probable la involucion hacia una recesién. Nuestra visién sobre Europa se ha visto muy reforzada
porque identificamos sintomas de reactivacién en los datos macro, aungue adn nos parezcan incipientes.

Nuestras principales inversiones se han visto favorecidas por los buenos resultados en sectores como, Tecnologia,
Eléctricas e Infraestructuras. Esta seleccidn nos ha proporcionado buenos resultados en este afio y creemos gue seguird
haciéndolo. En bonos europeos preferimos scheranos periféricos y corporativos, mientras en que en EE.UU. sélo hemos
invertido en bonos soberanos. Es importante advertir sobre la gran dificultad que supone conseguir retornos positivos con
los bonos. El atractivo de las bolsas nos parece mas claro; pensamos que hacia ellas continuara dirigiéndose la elevada
liquidez disponible que hay en el mercado.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo, tal y como se recoge en la memoria de las cuentas
anuales adjunta, esta destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los
riesgos de mercado, crédito, liquidez y operacional, de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa
vigente, asi como a la politica de inversion establecida en su folleto.

Gastos de Investigacién y Desarrollo
Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo.

Adquisicion de acciones propias
Este apartado no aplica al Fondo.

Periodo medio de pago a proveedores
Nada que indicar adicional a lo comentado en la memoria de las cuentas anuales del Fondo.









CERTIFICADO DEL SECRETARIO DEL. CONSEJO DE

ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

Las Cuentas Anuales y el Informe de Gestion formulados por el Consejo de Administracion de Novo Banco
Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.AU., sociedad gestora del fondo
denominado NB GLOBAL FLEXIBLE 0-100, Fondo de Inversion, en su reunién de fecha 18 de mayo de 2020,
con vistas a su verificacion por los auditores y posterior aprobacién por el accionista unico de la sociedad
gestora, cerlifico los siguientes aspectos:

1. Que las cuentas anuales y el informe de gestién del fondo de inversion indicado han sido firmados por todos
los miembros del consejo de administracion de la sociedad gestora del fondo de inversion.

2. Que las cuentas anuales y el informe de gestion del fondo de inversién indicado han sido firmados en
conformidad por todos los miembros del consejo de administracion de la sociedad gestora del fondo.

3. Que las cuentas anuales y el informe de gestion adjuntos del fondo de inversion son las mismas que se
firmaron en el momento de su formulacién por la Sociedad Gestora.

Y para que conste viso todas las hojas que componen las cuentas anuales y el informe de gestidn y que
presento adjuntas a este certificado que también firmo con fecha 18 de mayo de 2020

NB GLOBAL FI FXIRI F 0100 Enndn da Inversion.

o

D. Enrique Ce

Secretario del Consejo de Administracion de Novo Banco
Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A.U.





