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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

Al Consejo de Administracion de Miralta Asset Management, S.G.L.I.C., S.A.U., Sociedad Gestora de
MIRALTA NARVAL EUROPA, FONDO DE INVERSION:

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de MIRALTA NARVAL EUROPA, FONDO DE INVERSION (el
Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2024, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado
en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo, a 31 de diciembre de 2024, asfl
como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la
Nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el
mismo.

Fundamento de la opinidon

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

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

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Existencia y valoracion de la cartera de inversiones financieras

Descripcién  De acuerdo con lo descrito en la Nota 1 de la memoria adjunta el objeto social del
Fondo es la captacion de fondos del publico para gestionarlos e invertirlos en
instrumentos financieros, en los que estd fundamentalmente invertido su patrimonio
(ver Nota 4), por lo que la cartera de inversiones financieras supone un importe
significativo del activo del Fondo. Las politicas contables aplicables a la cartera de
inversiones financieras se describen en la Nota 3 de la memoria adjunta.

Identificamos esta &rea como aspecto mas relevante de nuestra auditorfa del Fondo
por la repercusién que la existencia y valoracién de la cartera de inversiones
financieras tiene en su patrimonio y, por tanto, en el cdlculo diario del valor
liquidativo del mismo.

Nuestra

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

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos de auditoria sustantivos, entre los
gue destacan:

Hemos obtenido la confirmacion de la entidad depositaria comprobando la
existencia de la totalidad de las posiciones incluidas en la cartera de inversiones
financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2024, cotejandolas con los
registros del Fondo.

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

Otra informacién: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2024, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma
parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditorfa sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditorfa de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacion del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.
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Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2024 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacion con las
cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de
los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable
a la entidad en Espafia y del control interno que consideren necesario para permitir |a preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracion de la
capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segun
corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencién de liguidar el
Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

Nuestros objetivos son obtener una sequridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorrecciéon material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinidn.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorrecciéon material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

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

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditorfa para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es
més elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude
puede implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

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

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores.
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Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, 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 auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una
empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditorfa, 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 comunicacion 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 del periodo actual y gue son, en consecuencia, los riesgos
considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditorfa salvo gue las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.

2 e ERNST & YOUNG, S.L.
\U D l T 0 R - S (Inscrita en el Registro Oficial de Auditores

de Cuentas con el N° SO530)

ERNST & YOUNG, S.L.
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96,00 EUR Paloma Mufioz Gongora
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MIRALTA NARVAL EUROPA, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2024 y 2023

(Euros)
ACTIVO Nota 2024 2023(*) PATRIMONIO Y PASIVO Nota 2024 2023(*)
ACTIVO NO CORRIENTE - -|PATRIMONIO ATRIBUIDO A
PARTICIPES O ACCIONISTAS 11.939.750,32| 7.767.271,91
Inmovilizado intangible - - Fonqqs reembo!sak_)les atribuidos a 6 11.939.750.32| 7.767.271,01
participes o accionistas
Inmovilizado material - -| Participes 10.135.259,53| 6.503.553,50
Bienes inmuebles de uso propio - -| Resultado del ejercicio 1.804.490,79| 1.263.718,41
Mobiliario y enseres - -
Activos por impuesto diferido - -
ACTIVO CORRIENTE 12.079.956,96| 7.853.660,73
Deudores 4 86.789,93 103.411,26
Cartera de inversiones financieras 9.998.548,02| 6.966.898,13
Cartera interior Al 1.061.042,00| 1.349.337,00
Valores representativos de deuda - -
Instrumentos de patrimonio 1.061.042,00( 1.349.337,00
Instituciones de Inversién Colectiva - -|Otro patrimonio atribuido - -
Depésitos en EECC - -
Derivados - -|PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - -| Provisiones alargo plazo - -
Cartera exterior 8.937.506,02| 5.617.561,13| Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda - -| Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio Al 8.603.439,67| 4.565.283,62
Instituciones de Inversién Colectiva Al 293.119,05( 1.048.650,60|PASIVO CORRIENTE 140.206,64 86.388,82
Depésitos en EECC - -| Provisiones a corto plazo - -
Derivados 40.947,30 3.626,91| Deudas a corto plazo - -
Otros - -| Acreedores 132.483,12 80.686,69
Intereses de la cartera de inversion - -| Pasivos financieros - -
”{ngizrsmnes morosas, dudosas o en - -| Derivados 772352 570213
Periodificaciones - -| Periodificaciones - -
Tesoreria 5 1.994.619,01 783.351,06
TOTAL ACTIVO 12.079.956,96| 7.853.660,73| TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 12.079.956,96| 7.853.660,73
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 4 5.926.392,78| 4.796.208,59
Compromisos por operaciones largas de
derar por op! 9 3.997.407,78| 2.876.760,65
Compromisos por operaciones cortas de
derivados 1.928.985,00( 1.919.447,94
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 419.089,39| 1.419.089,39
Valores cedidos en préstamo por la IIC - -
Valores aportados como garantia por la - -
1c
Valores recibidos en garantia por la [IC - -
Capital nominal no suscrito ni en - -
circulacion (SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar 419.089,39| 1.419.089,39
Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 6.345.482,17| 6.215.297,98

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2024.




MIRALTA NARVAL EUROPA, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024 Y 2023

(Euros)
2024 2023
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas alallC - -
Gastos de Personal - -
Otros gastos de explotacion (190.381,75) (148.113,76)
Comision de gestion (170.269,26) (123.763,41)
Comisién depositario (9.336,38) (7.283,72)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros (10.776,11) (17.066,63)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (190.381,75) (148.113,76)
Ingresos financieros 222.095,65 191.874,02
Gastos financieros (5.619,49) (6.090,55)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 638.312,73 1.155.000,57
Por operaciones de la cartera interior 30.510,13 26.946,70
Por operaciones de la cartera exterior 622.577,90 1.161.199,88
Por operaciones con derivados (14.775,30) (33.146,01)
Otros - -
Diferencias de cambio 30.442,11 (4.130,65)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 1.123.690,19 77.903,85
Deterioros -
Resultados por operaciones de la cartera interior 34.295,54 31.683,34
Resultados por operaciones de la cartera exterior 1.510.496,30 36.964,16
Resultados por operaciones con derivados (421.240,23) 9.009,86
Otros 138,58 246,49
RESULTADO FINANCIERO 2.008.921,19 1.414.557,24
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.818.539,44 1.266.443,48
Impuesto sobre beneficios (14.048,65) (2.725,07)
RESULTADO DEL EJERCICIO 1.804.490,79 1.263.718,41

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024.



MIRALTA NARVAL EUROPA, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de

diciembre de 2024 y 2023

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

diciembre de 2024 y 2023:

Euros

2024

2023 (%)

accionistas

Total de ingresos y gastos reconocidos

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

1.804.490,79 1.263.718,41

1.804.490,79 1.263.718,41

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

B) Estados totales de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados

el 31 de diciembre de 2024 y 2023:

Euros

Resultado del

PATRIMONIO ATRIBUIDO

A PARTICIPES O

Otras variaciones del patrimonio
Adicién por Fusién

(1.231.482,50)

Participes ejercicio ACCIONISTAS

Saldos al 31 de diciembre de 2022 (¥) 6.328.089,59 (1.436.339,51) 4.891.750,08
Ajustes por cambios de criterio - - -
Ajustes por errores - - -
Saldos ajustados al inicio del ejercicio 2023(*) 6.328.089,59 (1.436.339,51) 4.891.750,08
Total ingresos y gastos reconocidos 1.263.718,41 1.263.718,41
Aplicacion del resultado del ejercicio (1.436.339,51) 1.436.339,51 -
Operaciones con participes

Suscripciones 3.698.357,70 - 3.698.357,70

Reembolsos (2.086.554,28) - (2.086.554,28)
Otras variaciones del patrimonio - - -
Adicién por Fusién - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2023(% 6.503.553,50 1.263.718,41 7.767.271,91
Ajustes por cambios de criterio - - -
Ajustes por errores - - R
Saldos ajustados al inicio del ejercicio 2024 6.503.553,50 1.263.718,41 7.767.271,91
Total ingresos y gastos reconocidos 1.804.490,79 1.804.490,79
Aplicacion del resultado del ejercicio 1.263.718,41 (1.263.718,41) -
Operaciones con participes

Suscripciones 3.599.470,12 - 3.599.470,12

Reembolsos -

-1.231.482,50

Saldos al 31 de diciembre de 2024

10.135.259,53

1.804.490,79

11.939.750,32

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio

anual terminado el 31 de diciembre de 2024.



MIRALTA NARVAL EUROPA,
FONDO DE INVERSION

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2024

Resefia del Fondo

Miralta Narval Europa, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) (anteriormente denominado Rentamarkets
Narval, Fondo de Inversién, con fecha 27 de mayo de 2022 el Fondo cambio su denominacién a la actual), se
constituy6 el 13 de julio de 2017. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversiéon Colectiva y sus posteriores modificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real
Decreto 1082/2012, de 13 de julio y sus sucesivas modificaciones por el que se reglamenta dicha ley y en la
restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 5.200, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1082/2012.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos
en relacidn con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion de cuestiones
medioambientales.

Las caracteristicas de las clases que constituyen el Fondo a 31 de diciembre de 2024 y 2023 se especifican a
continuacion:

Clase Fecha Inversion minima Colectivo
Clase F 13/12/2018 100,00 euros Clientes con contratos d_e_gestlon'd_lscreuonal de carteras o
asesoramiento con comision explicita con el grupo Miralta.
Clase A 30/10/2020 100,00 euros -
Clientes con contratos de gestion discrecional o asesoramiento
Clase C 30/10/2020 100,00 euros con pago explicito con entidades no pertenecientes al grupo de la
Gestora.

La politica de inversidn del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del pablico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Ademés de criterios
financieros, el Fondo aplica criterios de Inversion Socialmente Responsable, segun el ideario ético, fijado por la
sociedad gestora con arreglo a unos criterios excluyentes (impiden invertir en empresas de armamento, tabaco o
entretenimiento para adultos) y valorativos (evaltan la actuacion de empresas en material social, ambiental y de
gobierno corporativo). La mayoria de la cartera cumplira con dicho ideario.

La normativa vigente regula, entre otros, los siguientes aspectos:

¢ Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3 millones de euros.

e Inversion en valores negociables e instrumentos financieros, admitidos a cotizacion en mercados
regulados o sistemas multilaterales de negociacién, cualquiera que sea el Estado en que se encuentren
radicados, que cumplan los requisitos indicados en la legislacion vigente. Del mismo modo podran invertir
en depdsitos bancarios, acciones y participaciones de otras I.I.C., instrumentos financieros derivados,
instrumentos del mercado monetario y valores no cotizados.

e Lasinversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por el articulo 52 del Real Decreto
1082/2012, donde se establecen determinados limites para la utilizacion de estos instrumentos y por la
Orden EHA 888/2008 de 27 de marzo, sobre operaciones de las instituciones de inversién colectiva de
caracter financiero con instrumentos financieros derivados, en todo lo que no contradiga el Real Decreto
anterior.
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Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2024

e Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracion de inversiones.
e Obligacion de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.
e Numero de participes no podra ser inferior a 100.

e Obligacién de remitir los estados de informacion reservada que se citan en la Norma 212 de la Circular
3/2008 a la Comision Nacional del Mercado de Valores en el plazo indicado en dicha Norma.

e Régimen especial de tributacion.

Segun se indica en la Nota 7, la gestiobn y administracién del Fondo estdn encomendadas a Miralta Asset
Management S.G.1.I.C., S.A. (Sociedad Unipersonal), entidad perteneciente al Grupo Miralta, inscrita con el
namero 252 en el Registro Administrativo de las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de CACEIS Bank Spain, S.A.U. (Grupo Santander), entidad
depositaria del Fondo (véase Nota 4), inscrita con el nimero 238 en el Registro Administrativo de Entidades
Depositarias de Instituciones de Inversion Colectiva de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Bases de presentaciéon de las cuentas anuales

a)

b)

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con el
marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversién colectiva, que
constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el Codigo
de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal especifica que le
resulta de aplicacion, de forma que muestran laimagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo
al 31 de diciembre de 2024 y de los resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio
terminado en esa fecha.

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

Las cifras incluidas en las cuentas anuales estan expresadas en euros con dos decimales, salvo que se indique
lo contrario.

Principios contables

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

Los resultados y la determinacién 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.
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En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacioén del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacidn disponible al cierre del ejercicio 2024, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, 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 inversion en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctde tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacion de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2023 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2024.

d) Agrupacion de partidas

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

e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2024 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2023.

f) Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2023.

Normas de registro y valoraciéon

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2024 y 2023 se han aplicado
los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracion
i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el Folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias aportadas.
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Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién como
“Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:

e Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en titulos 0 en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el
sujeto emisor.

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

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

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

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

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

e Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

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

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

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

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

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

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

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

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

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

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se valoran
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 imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase
apartado 3.g.iii).

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

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

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién mas reciente,
siempre que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento
de la transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o
tipos de interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de
mercado activo, se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o
difusores de informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento
actual de otros instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y
valoracion de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo
posible datos observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito
del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

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

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

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizard el ultimo valor
liquidativo disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema
multilateral de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea
representativo. Para las inversiones en IIC de inversion libre, IIC de IIC de inversion libre e 1IC extranjeras
similares, segun los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

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

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

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

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

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

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

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

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia financiera,
a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los activos en
garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en garantia se
reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la 1IC” o “Valores aportados
como garantia por la lIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

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

Contabilizacion de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

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

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

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por operaciones
largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, segun su
naturaleza y por el importe nominal comprometido.
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En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo
o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicion temporal de activos

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

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

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

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

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

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en l0s mismos.

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

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion 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 opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o0 posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por
diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

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

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en el
epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

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

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

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos (en
caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de 2024 y
2023, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados (positivos 0 negativos)
gue se encontraban pendientes de aplicacién al 31 de diciembre de 2008 y que se habian generado en
ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

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:

i. Ingresos por intereses y dividendos

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

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

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

de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente soportadas,
de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a la [IC”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Las comisiones de gestion, de depdsito asi como otros gastos de gestion necesarios para el desenvolvimiento
del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

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

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

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

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningiin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere 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. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

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

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

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

j) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones. Para
ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la
independencia en la ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia
de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad
gestora o0 en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la
sociedad gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comision
Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas
realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con
origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la
sociedad gestora del Fondo, 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.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2024 y 2023 sin considerar, en su caso,
el saldo de los epigrafes “Depositos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversidon” se incluye
como Anexo |, el cual forma parte integrante de esta nota.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas
de compromiso:

Euros 2024 2023

Compromisos por operaciones largas de

derivados

Futuros comprados 1.919.907,78 2.876.760,65

Compra de opciones “call” 2.077.500,00 -
3.997.407,78 2.876.760,65

Compromisos por operaciones cortas de

derivados

Futuros y operaciones a plazo de venta 348.985,00 1.919.447,94

Compra de opciones “put” 1.580.000,00 -
1.928.985,00 1.919.447,94

Total 5.926.392,78 4.796.208,59

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el
Fondo tenian un vencimiento inferior al afio.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2024 que asciende a 86.789,93 euros (103.411,26
euros al 31 de diciembre de 2023), de los cuales 36.652,11 euros se encuentran depositados en concepto de
garantia en los mercados de derivados (63.219,34 euros al 31 de diciembre de 2023), necesaria para poder
realizar operaciones en los mismos.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
CACEIS Bank Spain, S.A.U. o en tramite de dep6sito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios
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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 ejercicio de esta funcion.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al establecimiento
de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio,
asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la sociedad gestora.
A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el Fondo:

. Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Unica IIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base
en la inversion en un Unico fondo. Asimismo, la inversion total en 1IC 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 inversion en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el
5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar ampliado
al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Union
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 calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia.
Cuando se desee superar el limite del 35%, en el Folleto y en toda publicacién de promocién del Fondo
debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que el Fondo
pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los
sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serd necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emision 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 activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y que
gueden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso
de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se
supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.

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

. Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion 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 obligaciéon actual o
potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre los que se
incluirdn las ventas al descubierto.

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

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.
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Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depésitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

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

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados deberd tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1, 51.4 y 51.5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluirdn los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursétil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

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

Limites a la inversién en valores no cotizados:
Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitaciéon a su libre transmision.

Queda prohibida la inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes a
su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos 0 avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo

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

» Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la 1IC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

* Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

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

Coeficiente de liquidez:

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

Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado de
Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacién de la operaciéon que establezca el mercado donde se hayan
contratado.
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Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo caso,
son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito

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

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida dimension
y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion 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. La sociedad gestora dispone, por tanto, de un sistema de gestién de
la liquidez, asi como de procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la liquidez del Fondo.

Riesgo de mercado

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

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

- Riesgo de tipo de cambio: 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 indices bursétiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos
de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor
de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestion del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar todos
los riesgos inherentes a la politica de inversion del Fondo, asi como para determinar la adecuacion del perfil de
riesgo a la politica y estrategia de inversion.

Riesgo de sostenibilidad

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

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

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto informativo,
segun lo establecido en la normativa aplicable.
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5. Tesoreria
Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, la composicién del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:
Euros 2024 2023
Cuentas en el depositario:
CACEIS Bank Spain, S.A.U. (cuentas en euros) 913.632,11 417.376,06
CACEIS Bank Spain, S.A.U. (cuentas en divisa) 877.937,13 159.956,20
1.791.569,24 577.332,26
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros 45.091,80 86.822,54
Otras cuentas de tesoreria en divisa 157.957,97 119.196,26
203.049,77 206.018,80
1.994.619,01 783.351,06
Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados segun lo pactado contractualmente
en cada momento, no siendo en ningln caso el importe de los intereses devengados significativo para las
presentes cuentas anuales.
6. Participes

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, el patrimonio del Fondo ascendia a 11.939.750,32 euros 'y 7.767.271,91 euros,
respectivamente y estaba formalizado por participaciones de iguales caracteristicas, representadas por
anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho

patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, el céalculo del valor de cada participacién se ha efectuado de la siguiente

manera:
Euros
31-12-2024
Patrimonio atribuido a
participes o accionistas del | Valor liquidativo de
Fondo al cierre del ejercicio la participacion N° Participaciones N° Participes
Clase F 4.326.547,03 178,28 24.268,50 279
Clase A 7.347.626,32 167,69 43.816,43 298
Clase C 265.576,97 172,76 1.537,22 8
Euros
31-12-2023
Patrimonio atribuido a
participes o accionistas del | Valor liquidativo de
Fondo al cierre del ejercicio la participacion N° Participaciones N° Participes
Clase F 3.392.887,22 142,41 23.824,26 240
Clase A 4.319.713,80 137,32 31.457,07 184
Clase C 54.670,92 140,56 388,96 1

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

minimo de participes.

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2024 y 2023 se recoge en el Estado de
cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuird en la cuenta de

"Participes" del Fondo.
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Al 31 de diciembre de 2024 no existen participes que posean una participacion individual significativa, superior al
20%, de acuerdo con el articulo 31 del Reglamento de Instituciones de Inversiéon Colectiva.

Otros gastos de explotacidn

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y administracion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, el Fondo ha devengado una comisioén anual calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que
se satisface trimestralmente

A continuacion, se detallan los porcentajes de comisiones de gestion en funcién de las clases:

Clases Tasa Anual
Sobre el Sobre
patrimonio resultado
Clase F 0,45% -
Clase A 1,20% 9%
Clase C 0,65% 9%

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido durante los ejercicios 2024 y 2023 una comision
anual por tramos, calculada sobre el patrimonio diario que se satisface mensualmente.

Tramos Tasa Anual
Inferior o igual a 15.000 miles de euros 0,10%
Superior a 15.000 e inferior o igual a 30.000 miles de euros 0,085%
Superior a 30.000 miles de euros 0,075%

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

El limite maximo que se indica en el articulo 5 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, se fija en el 1,35% del
patrimonio y en el 9% de los resultados cuando se utilicen ambas variables. En cuanto para la comision de deposito
el citado Real Decreto establece como tipo maximo aplicable el 0,20% anual.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva
y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia, supervision,
custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva. Con fecha 13
de octubre de 2016 entr6 en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversion 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 especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las principales funciones son:

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

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

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

5. En el caso de que el objeto de la inversion sean otras IIC, la 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 los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del valor
liquidativo de las participaciones del Fondo.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacion que la sociedad gestora debe
remitir a la Comision Nacional 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 participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcién.

11. Asegurarse que la liquidacién de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidaciéon 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 reinversion recibidas.

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

Incluido en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recoge, en
su caso, el importe que no ha sido considerado recuperable de las retenciones fiscales sobre rendimientos con
origen en titulos extranjeros.

Incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2024 y 2023 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo,
por un importe de 7,6 miles de euros y 7 miles de euros a la sociedad de auditoria Ernst & Young, S.L
respectivamente.

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

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, el Fondo no tenia ningtin importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2024 y 2023, el Fondo no ha realizado pagos
significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de la sociedad
gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de
2024 y 2023, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2024 y 2023, cumplen o han
cumplido con los limites legales de aplazamiento.
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Situacién fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2017 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/u otros saldos pendientes de devolucion del impuesto sobre
beneficios de ejercicios anteriores por importe de 49 y 45 miles de euros, respectivamente.

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

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta
de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto de la
compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de que el
Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base imponible
previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén de euros.

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

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningun hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo |: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2024 y 2023 en

euros.

MIRALTA NARVAL EUROPA, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcion 2024 2023
EUR ES0113900J37 | ACCIONES BANCO SANTANDER (MADRID) -| 226.770,00
EUR ES0105122024 ACCIONES METROVACESA SA 92.190,00 121.200,00
EUR ES0130960018 | ACCIONES ENAGAS -| 228.975,00
EUR ES0105025003 ACCIONES MERLIN PROPERTIE SOCIMI S.A. 101.600,00 -
EUR ES0113211835 ACCIONES BBVA - 180.972,00
EUR ES0173093024 ACCIONES RED ELECTRICA CORPORACION SA 264.000,00 238.560,00
EUR ES0173516115 | ACCIONES REPSOL S.A. 93.520,00 | 242.100,00
EUR ES0130670112 ACCIONES EDESA - 110.760,00
EUR ES0124244E34 | ACCIONES MAPFRE 102.732,00 -
EUR ES0105287009 ACCIONES AEDAS HOMES SAU 116.550,00 -
EUR ES0105251005 | ACCIONES NEINOR HOMES SLU 135.200,00 -
EUR ES0139140174 ACCIONES INMOBILIARIA COLONIAL SA 155.250,00 -
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 1.061.042,00 | 1.349.337,00
EUR FR0000120644 ACCIONES DANONE - 146.700,00
EUR DEOOOA1IML7J1 | ACCIONES VONOVIA SE 146.600,00 371.020,00
EUR 1T0003128367 ACCIONES ENEL - 75.376,00
EUR DE0006231004 | ACCIONES INFINEON TECHNOLOGIES AG 109.900,00 | 151.200,00
EUR NL0010273215 ACCIONES ASML HOLDING NV (HOLANDA) 271.480,00 102.255,00
EUR IT0003856405 LEONARDO SPA (IM) 51.860,00 | 106.038,50
usD US67066G1040 | ACCIONES NVIDIA CORP 64.848,64 89.733,86
EUR IT0O004176001 ACCIONES PRYSMIAN 308.300,00 96.749,50
EUR F10009000681 ACCIONES NOKIA OYJ (HELSINKI) 128.235,00 -
EUR IT0O003132476 ACCIONES ENI SPA (EUR) 65.450,00 163.456,20
EUR FR0010208488 ACCIONES ENGIE - 120.976,80
EUR FR0000054470 ACCIONES UBISOFT ENTERTAINMENT - 69.330,00
EUR GB00BP6MXD84 | ACCIONES SHELL PLC-NEW (SHELL NA) - 178.800,00
GBP GB0007188757 | ACCIONES RIO TINTO 142.823,52 69.133,55
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Divisa ISIN Descripcion 2024 2023
GBP GB00B63H8491 | ACCIONES ROLLS ROYCE HOLDINGS PLC 137.555,71| 172.836,99
UsD CA0679011084 | ACCIONES BARRICK GOLD (USD) - 98.337,24
uUsbD US01609W1027 | ACCIONES ALIBABA GROUP HLDG LTD ADR -| 175.560,15
GBP GB00B1XZS820 | ACCIONES ANGLO AMERICAN -| 115.849,21
EUR DEOOOBASF111 | ACCIONES BASF GY 84.920,00 -
uUsbD US5324571083 | ACCIONES ELI LILLY 260.959,16 | 211.250,21
usbD US8336351056 | ACCIONES QUIMICA Y MINERA CHIL-SP ADR - 54.559,32
uUsb US9621661043 | ACCIONES WEYERHAEUSER -| 126.006,48
usbD US5949724083 | ACCIONES MICROSTRATEGY INC CL A(MSTR US) 139.857,50 | 286.123,86
DKK DK0062498333 | ACCIONES NOVO NORDISK A/S-B (NOVOB DC) 251.115,66 | 234.212,55
EUR F10009007132 ACCIONES FORTUM OYJ 94.605,00 -
EUR FR0000120271 | ACCIONES TOTAL ENERGIES - 61.600,00
uUsb US02079K3059 | ACCIONES ALPHABET INC - CL A 118.836,86 63.279,57
uUsb US30303M1027 | ACCIONES ACC META PLATFORMS INC 113.097,11| 128.275,10
uUsbD US69608A1088 | ACCIONES PALANTIR TECHNOLOGIES INC-A(PLTR US) | 219.130,36 ( 202.228,26
uUsbD US0079031078 | ACCIONES ADVANCED MICRO DEVICES(AMD US) - 93.487,42
EUR FR0014004L86 | ACCIONES DASSAULT AVIATION 78.880,00 62.720,00
uUsbD US5949181045 | ACCIONES MICROSOFT -| 102.207,67
NOR NO0011202772 | ACCIONES VAR ENERGI ASA - 71.636,40
uUsbD US0126531013 | ACCIONES ALBEMARLE CORP - 91.629,22
uUsbD US19260Q1076 | ACCIONES COINBASE GLOBAL INC - CLASS A 239.808,14 | 472.714,56
SEK SE0000112724 | ACCIONES SVENSKA CELLULOSA B 83.481,79 -
SEK SE0000108656 QEEIONES ERICSSON NAMM-AKTIER B (STOCKHOLM) 98.205,14 )
usD IEOOB4BNMY34 | ACCIONES ACCENTURE PLC-CL A 108.722,81 -
uUsbD US7960508882 | ACCIONES SAMSUNG ELECTR GDR REGS (USD) 131.831,70 -
uUsbD US68389X1054 | ACCIONES ORACLE 48.282,27 -
uUsD US34959E1091 | ACCIONES FORTINET INC 45.624,39 -
uUsbD US6974351057 | ACCIONES PALO ALTO NETWORKS INC 35.147,39 -
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Divisa ISIN Descripcion 2024 2023
UsD US22788C1053 | ACCIONES CROWDSTRIKE HOLDINGS INC-A 57.830,17 -
CAD KYG370921069 | ACCIONES GALAXY DIGITAL HOLDINGS LTD(GLXY CN) | 503.423,55 -
CHF CH0012221716 | ACCIONES ABB LTD - REG 235.344,63 -
CHF CH0002178181 | ACCIONES STADLER RAIL AG 74.232,97 -
DKK DK0010244508 | ACCIONES A P MOLLER- MAERSK A/S 159.646,05 -
DKK DK0010287663 | ACCIONES NKT A/S (NKT DC) 55.195,56 -
DKK DK0060094928 | ACCIONES ORSTED A/S 86.950,44 -
DKK DK0061539921 | ACCIONES VESTAS WIND SYSTEMS A/S 197.287,92 -

ACCIONES FINCANTIERI SPA (FCTAAWIM IM)
EUR 1T0005599862 WARRANT 4,42 -
EUR DEOOOKBX1006 | ACCIONES KNORR - BREMSE AG 112.560,00 -
EUR DEO00ZAL1111 | ACCIONES ZALANDO SE XETRA(ZAL GY) 113.365,00 -
EUR FR0010220475 | ACCIONES ALSTOM (PARIS) 215.600,00 -
EUR DEOOODWS1007 | ACCIONES DWS GROUP GMBH & CO KGAA (DWS GY) 119.400,00 -
EUR FR0010040865 | ACCIONES GECINA 180.900,00 -
EUR DE0006766504 | ACCIONES AURUBIS AG 76.700,00 -
EUR FR0000130809 | ACCIONES SOCIETE GENERALE 135.800,00 -
EUR DEOOOHAGO0005 | ACCIONES HENSOLDT AG 86.250,00 -
EUR DE0007236101 | ACCIONES SIEMENS N 94.280,00 -
EUR ATO0000746409 | ACCIONES VERBUND AG 70.000,00 -
EUR FR0000124141 | ACCIONES VEOLIA ENVIRONNEMENT 135.550,00 -
EUR BE0003470755 | ACCIONES SOLVAY 155.800,00 -
EUR FR0000121014 | ACCIONES LVMH LOUIS VUITTON MOET (MC FP) 31.775,00 -
EUR FR0000121972 | ACCIONES SCHNEIDER ELECTRIC SE 240.900,00 -
EUR FR0000052292 | ACCIONES HERMES INTL 39.474,00 -
EUR FR0000044448 | ACCIONES NEXANS SA (EUR) 62.520,00 -
EUR BMG0112X1056 | ACCIONES AEGON (AGN NA) 91.520,00 -
EUR DEOOOENAG999 | ACCIONES E ON SE (XETRA) 157.430,00 -
EUR FR0010451203 | ACCIONES REXEL 41.820,00 -
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Divisa ISIN Descripcion 2024 2023
EUR NL0013654783 ACCIONES PROSUS NV (PRX NA) 153.400,00 -
EUR IT0005599938 ACCIONES FINCANTIERI SPA (FCT IM) 98.579,25 -
EUR DEOOOAOD9PTO | ACCIONES MTU AERO ENGINES (EUR) 128.800,00 -
EUR AT0000937503 | ACCIONES VOESTALPINE 128.310,00 -
EUR ATO0000730007 ACCIONES ANDRITZ AG 68.572,00 -
EUR FR0000073272 ACCIONES SAFRAN (EUR) 63.630,00 -
EUR NL0000235190 ACCIONES AIRBUS SE (AIR FP PARIS) 309.560,00 -
EUR FR0004125920 ACCIONES AMUNDI SA 115.560,00 -
GBP GBOOBP9LHF23 | ACCIONES SCHRODERS PLC 136.999,30 -
NOR NO0010096985 | ACCIONES EQUINOR ASA 161.071,25 -
NOR NOO0010208051 | ACCIONES YARA INTERNACIONAL ASA 127.840,00 -
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 8.603.439,67 | 4.565.283,62
uUsD US92189F1066 | VANECK GOLD MINERS 65.500,56 | 280.950,60
EUR DEOOOA1EKOG3 | XTRACKER GOLD ETC EUR HGD 153.870,00 375.840,00
EUR FR0010405431 LYXOR ETF MSCI GREECE (EUR) - 136.480,00
EUR LU1834983477 LYXOR ETF DJ STOXX BANKS (EUR) PARIS - 255.380,00
usb US37954Y8306 | GLOBAL X COPPER MINERS ETF 73.748,50 -
TOTAL Cartera exterior- Instituciones de Inversion Colectiva 293.119,05 | 1.048.650,60
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Informe de Gestidon del 2024

Durante el afio hemos tratado de minimizar los riesgos del fondo mantenido una aproximacion flexible en términos
de exposicion y beta. Uno de los grandes riesgos este afio, dada la delicada situacién de la economia europea,
ha sido perderse las fuertes ganancias generadas por el mercado de renta variable estadounidense. Ello nos ha
llevado a tener una ligera exposicion a compafiias de este pais, lo que nos ha permitido entregar una soélida
rentabilidad a los participes. Desde el punto de vista de mitigar el aumento de volatilidad previsible durante el
periodo de los meses de verano, optamos por reducir la exposicién general al mercado mediante el uso de
derivados y toma de beneficios de parte de la cartera. Durante el afio, hemos intentado invertir en tematicas que
considerdbamos contaban con fuertes vientos de cola, como es el mundo de las finanzas descentralizadas,
defensa europea o real estate entre otros. Adicionalmente y con el deterioro de la prima de riesgo en activos
franceses durante las elecciones, aprovechamos para invertir tacticamente en varias compafiias del pais.

Hemos mantenido una cierta prudencia en términos de gestion del riesgo. Para ello hemos gestionado activamente
la exposicion a los segmentos que mayor beta han mostrado, como son las estrategias de criptodivisas, banca o
defensa europea. También hemos operado oportunistamente en real estate, a medida que los tipos a largo han
fluctuado. Adicionalmente y con el deterioro de la primade riesgo y activos franceses, aprovechado para aumentar
tacticamente la exposicion geogréfica al pais. Durante los meses de verano, y previendo un aumento de la
volatilidad por la pérdida de liquidez, reducimos significativamente la exposicion y beta del fondo. El indice
Bloomberg Barclays Global Aggregate termin6 el afio con una caida del -1.69% y el indice Bloomberg Barclays
European Aggregate corrige un +2.63%. Esto deja las tires de la deuda gubernamental a 10 afios espafiola en el
3.06% y la alemana en el 2.37%. La renta variable contindia su remontada impulsada por las grandes tecnoldgicas
americanas. Asi el S&P500 aumenta un 23.31%, el Ibex35 un 14.78% y el MSCI Europe un 5.75%.

Tal como hemos venido advirtiendo, mantener un férreo control de riesgos resulta indispensable para havegar con
éxito el incierto panorama al que nos enfrentamos. Las elevadas valoraciones actuales y el sentimiento
generalizado de FOMO (Fear Of Missing Out) son un claro reflejo de la tensién emocional que domina el mercado.
Estos impulsos, mas emocionales que racionales, ponen de manifiesto los peligros intrinsecos de invertir en
activos con retornos potenciales asimétricos, susceptibles de sufrir giros bruscos ante cualquier cambio en la
percepcion o la narrativa dominante.

De momento, el mercado ha decidido enfocarse en el lado positivo de las medidas anunciadas por la nueva
administracion Trump —por ejemplo, las reducciones impositivas o las desregulaciones sectoriales. Sin embargo,
es preciso no perder de vista los riesgos que se mantienen latentes: una renovada guerra comercial y arancelaria,
la posibilidad de recortes en el gasto publico o la incertidumbre que generaria una politica migratoria mas estricta,
con deportaciones masivas, son factores que podrian alterar drasticamente el equilibrio de los mercados
financieros. Si estos riesgos se materializan, las valoraciones actuales podrian percibirse como injustificadamente
infladas, exponiendo a los inversores a la realidad de los eventos de alto riesgo que nos viene acompafiando en
los ultimos afios. Un riguroso control del riesgo y un analisis objetivo huyendo de la narrativa imperante siguen
siendo esenciales para orientarse en un mundo financiero donde la psicologia colectiva pesa tanto como los datos
econémicos.

Durante el afio, y manteniendo un apetito por el riesgo elevado a pesar de la prudencia dada la delicada situacion
macro, hemos pivotado tacticamente entre teméticas aprovechado la volatilidad derivada de los fuertes
movimientos de tipos de interés a corto plazo. Esto nos ha llevado a modular el peso de sectores como banca,
inmobiliario o eléctricas a medida que evolucionaban estos. También aprovechamos la debilidad de los activos
franceses para aumentar la exposicion al pais mediante ciertas compafiias de defensa (Thales, Dassault Aviation,
Dassault Systemes, Airbus), banca (Societé Generale), real estate (Gecina y Unibail) y Utilities (Engie).

También hemos sido tacticos, aprovechado las fuertes revalorizaciones y correcciones en las compafiias de Al y
chips, para modular la exposicién a estos sectores determinantes para la rentabilidad del afio.

Sobre la parte de finanzas descentralizadas y la inversién en compafiias con exposicion al mundo cripto, hemos
ido tomando beneficios y reduciendo la exposicién a medida que éstas afloraban el valor tras afios de una
regulacién excesivamente dura. El cambio de paradigma con la llegada de Trump a la Casa Blanca ha abierto el
espacio a los inversores institucionales. Por este motivo, y por encontrarse cotizando a unos mdultiplos muy
atractivos por ser una compafiia cotizada canadiense, hemos rotado una parte sustancial de la exposicién a Galaxy
Digital, que deberia verse beneficiada por una mayor adopcién institucional y un cambio regulatorio que le permita
culminar con éxito su traslado definitivo a EEUU.

El fondo sigue manteniendo preferencia por grandes compafiias a nivel mundial, aunque también ha invertido en
valores de menor capitalizacion.

Sectorialmente, los sectores que mas rentabilidad han aportado al fondo han sido software, capital markets,
defensa, semiconductores y banca. Por el contrario, los sectores que mas rentabilidad han detraido de la cartera
en el ejercicio han sido quimicas y maquinaria, las coberturas de divisa y coberturas de renta variable.



En cuanto a posiciones individuales, las posiciones que mas han aportado al fondo fueron las acciones de
Microstrategy, Palantir, Coinbase, Rolls Royce, Galaxy Digital, Eli Lilly, y Nvidia. Por el contrario, las posiciones
gue mas detrajeron rentabilidad fueron: coberturas de délar y de yen, Fanuc, Albermale, Quimica y Minera de
Chile, Vestas y coberturas de renta variable americana en derivados de Russell y Nasdag.

La entrada en el periodo vacacional, el aumento del apalancamiento de los inversores, unas elevadas valoraciones
y los riesgos derivados de la incertidumbre alrededor de las posibles politicas de Trump, nos lleva a reducir la
exposicion general del fondo y su beta. Adicionalmente, y dado el excesivo castigo que han sufrido ciertos sectores
en Europa, como son renovables o autos entre otros, hemos comenzado a tomar una cierta exposicion a los

mismos, a la espera que el mercado ponga en precio el giro electoral que también se esta produciendo en el viejo
continente.

Adquisicion de participaciones propias
Al cierre del ejercicio 2024 el Fondo no mantenia participaciones propias.
Uso de instrumentos financieros por Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la memoria) esta destinado
a la consecucion de su objetivo, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez, sostenibilidad y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos normativa
vigente, asi como la politica de inversion el Fondo.

Periodo medio de pago a proveedores.

Nada a resefiar a parte de lo comentado en la memoria adjunta.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2024

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo y Medio Ambiente

El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2024.

Adicionalmente, dada la actividad del Fondo, el mismo no tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la
situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medioambientales.
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Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Miralta Asset Management,
S.G.LI.C., S.A.U., D2 Myriam Elizalde Canal, para hacer constar que todos los miembros del Consejo
de Administracion de la Sociedad Gestora de Miralta Narval FI, han procedido a suscribir el presente
documento, que se compone de 27 hojas, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y
ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio
cerrado el 31 de diciembre de 2024, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la
Sociedad Gestora del Fondo, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 26 de marzo de 2025

El Secretario no Consejero

Da. Myriam Elizalde Canal

El Presidente del Consejo de Administracion

D. Emilio Botin-Sanz de Sautuola O’Shea

Consejeros

D. José Caledonio Rodriguez Pérez D. Ignacio Fuentes Aguirre

D. Angel Fernandez-Pola Martinez



ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado
de cambios en el patrimonio neto e informe de gestidn, correspondientes al gjercicio 2024 de Miralta
Narval, Fondo de Inversion, se compone de 27 hojas, habiendo estampados sus firmas los miembros
del Consejo de Administracion de Miralta Asset Management, S.G.1.I.C., S.A.U., en la diligencia adjunta
firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 26 de marzo de 2025

D2 Myriam Elizalde Canal

Secretaria no Consejera



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

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

La taxonomia de la
UE es un sistema de
clasificacion
previsto en el
Reglamento (UE)
2020/852 por el que
se establece una
lista de actividades
econdémicas
medioambientalme
nte sostenibles.
Dicho Reglamento
no incluye una lista
de actividades
econdmicas
socialmente.
sostenibles. Las
inversiones
sostenibles. con un
objetivo
medioambiental
pueden ajustarse, o
no, a la taxonomia.

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

Nombre del producto: MIRALTA NARVAL

Identificador de entidad juridica: 9598005TNGL4FJZGXC78

Caracteristicas medioambientales o sociales

éEste producto financiero tenia un objetivo de inversion sostenible?

eoo[dsi

D Realizé inversiones sostenibles

con un objetivo
medioambiental: %

D en actividades econdmicas que se

consideran medioambientalmente
sostenibles con arreglo a la taxonomia
de la UE

D en actividades econdmicas que no

se consideran medioambientalmente
sostenibles con arreglo a la taxonomia
de la UE

D Realizé inversiones sostenibles
con un objetivo social: %

o [¥ Nno

D Promovid caracteristicas medioambientales o
sociales y, aunque no tenia como objetivo una
inversion sostenible, tuvo un porcentaje del % de
inversiones sostenibles

D con un objetivo medioambiental en actividades

econdmicas que se consideran medioambientalmente
sostenibles con arreglo a la taxonomia de la UE

D con un objetivo medioambiental en actividades

econdmicas que no se consideran medioambientalmente
sostenibles con arreglo a la taxonomia de la UE

D con un objetivo social

g Promovid caracteristicas medioambientales o
sociales, pero no realizé ninguna inversion sostenible

¢En qué grado se cumplieron las caracteristicas medioambientales o sociales

que promueve este producto financiero? El vehiculo ha cumplido al 100% con las
caracteristicas ESG promovidas mediante, primero, la exclusidon de aquellas compafiias sancionadas por
incumplimiento de normativas internacionales o incluidas en la lista GAFI, asi como de aquellas cuya fuente
de ingresos pertenezca en al menos el >5% al sector armamentistico (cuando se trate de fabricacion o
comercializacion de armas controvertidas), compaiiias involucradas en la fabricacién y venta de tabaco
(>20%), o corporaciones cuyo principal drea de negocio provenga del juego para adultos (>5%) o las
apuestas (>20%), y, segundo, mediante la inclusiéon mayoritaria de emisores que destaquen (>70/100) en
al menos dos metas de entre las diez seleccionadas como deseables dentro de los objetivos de desarrollo
sostenible. También se ha comprobado la contribucidn de los emisores via principales incidencias adversas,
obteniendo que un 64,07% cumpliria con el ideario de sostenibilidad en este analisis.

¢Como se han comportado los indicadores de sostenibilidad?

Pese a encontrar a nivel PAls un incremento bruto respecto al afio pasado, hay que tener en cuenta que
los AUM del fondo también se han multiplicado casi por dos (11.94 mm vs 7.77 mm).



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

¢é... y en comparacion con periodos anteriores? Con respecto a los indicadores
relativos a emisiones de gases de efecto invernadero encontramos datos mixtos (mejoran
huella de carbono y proporcién de energia renovable, aunque empeoran las emisiones o la
exposicion a combustibles fosiles. Empeoran levemente los datos relativos a biodiversidad
y ostensiblemente los relacionados con emisiones al agua, y residuos peligrosos, pero
mejoran claramente en relacion a asuntos sociales y laborales.

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

No aplica al no realizar el fondo inversiones sostenibles.

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

No aplica al no realizar el fondo inversiones sostenibles

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

No aplica al no realizar el fondo inversiones sostenibles

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

No aplica al no realizar el fondo inversiones sostenibles

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

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

Cualquier otra inversidn sostenible tampoco debe perjudicar significativamente
ningln objetivo medioambiental o social.



B

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

Si bien no las tiene en cuenta como tales, tiene en cuenta algunas de ellas como confirmacion del
cumplimiento del ideario de ODS. En todo caso se recoge su puntuacion en la siguiente tabla:

Indicador adverso de sostenibilidad

Métrica

Impacto [afio n]

INDICADORES DE CLIMA'Y OTROS INDICADORES RELACIONADOS CON EL MEDIOA

MBIENTE

Emisiones de
efecto
invernadero

1. Emisiones de efecto
invernadero

Emisiones de efecto invernadero de
alcance 1

936.31 tonne CO2e

Emisiones de efecto invernadero de
alcance 2

280.85483 tonne CO2e

Emisiones de efecto invernadero de
alcance 3 desde el 1 de enero de 2023

19666.936 tonne CO2e

Emisiones de efecto invernadero
totales

20648.355 tonne CO2e

2. Huella de carbono

Huella de carbono

M invested

3. Intensidad de los gases

Intensidad de los gases de efecto

de efecto invernadero en |invernadero en las compaiiias M revenue
las compaiiias invertidas |invertidas
4. Exposicion a compaiiias | Exposicion a compaiiias activas enel  [9.08504 %

activas en el sector de
combustibles fosiles

sector de combustibles fésiles

5. Proporcion de consumo
y produccidén de energia
no renovable

Proporcion del consumo de energia no
renovable y de produccion de energia
no renovable de las empresas
invertidas a partir de fuentes de
energia no renovables en comparacién
con las fuentes de energia renovables,
expresado como porcentaje

Consumo: 43.98698 %

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

Consumo de energia en GWh por
millén de euros de ingresos de las
empresas invertidas, por sector
climatico de alto impacto

M revenue

EUR M revenue

EUR M revenue

EUR M revenue

Sector F: 0.000004284311
GWh / EUR M revenue

1873.6001 tonne CO2e / EUR

2808.1917 tonne CO2e / EUR

Total: 0.4144655 GWh / EUR

Sector B: 0.08843147 GWh /

Sector C: 0.12619242 GWh /

Sector D: 0.08975897 GWh /




Sector G: 0.00046734491
GWh / EUR M revenue

Sector H: 0.033871938 GWh /

EUR M revenue

Sector L: 0.022797674 GWh /

EUR M revenue

Biodiversity |[7. Actividades que Porcentaje de inversiones en 2.1497061 %
afectan negativamente a |empresas en las que se invierte con
las areas sensibles a la sitios/operaciones ubicadas en o cerca
biodiversidad de areas sensibles a la biodiversidad
donde las actividades de esas
empresas en las que se invierte
afectan negativamente a esas areas
Water 8. Emisiones al agua Toneladas de emisiones al agua 0.011807893 tonne / EUR M
generadas por las empresas invertidas |invested
por millén de euros invertidos,
expresadas en media ponderada
Waste 9. Ratio de residuos Toneladas de residuos peligrosos 121.38224 tonne / EUR M
peligrosos generados por las empresas invested
participadas por millén de euros
invertidos, expresados en media
ponderada
ASUNTOS SOCIALES Y LABORALES, RESPETO A LOS DERECHOS HUMANOS, ANTICORRUPCION Y ANTISOBORNO

Asuntos
sociales y
laborales

10. Violaciones de los
principios del Pacto
Mundial de las Naciones
Unidas y de las Directrices
para empresas
multinacionales de la
Organizacidn para la
Cooperaciony el
Desarrollo Econémicos
(OCDE)

Porcentaje de inversiones en
empresas invertidas que han estado
involucradas en violaciones de los
principios del UNGC o las Directrices
de la OCDE para Empresas
Multinacionales

4.091945 %

11. Falta de procesos y
mecanismos de
cumplimiento para
monitorear el
cumplimiento de los
principios del Pacto
Mundial de las Naciones
Unidas y las Directrices de
la OCDE para Empresas
Multinacionales

Porcentaje de inversiones en
empresas en las que se invierte sin
politicas para monitorear el
cumplimiento de los principios del
UNGC o las Directrices de la OCDE
para Empresas Multinacionales o
mecanismos de manejo de
quejas/quejas para abordar las
violaciones de los principios del UNGC
o las Directrices de la OCDE para
Empresas Multinacionales

0.01008117 %

12. Brecha salarial de
género no ajustada

Brecha salarial de género promedio no
ajustada de las empresas invertidas

8.061782 %




13. Diversidad de género
en la junta directiva

Proporcion media de consejeros
femeninos y masculinos en las
empresas invertidas

30.94727 %

14. Exposicion a armas
controvertidas (minas
antipersonal, municiones
en racimo, armas
quimicas y armas
bioldgicas)

Porcentaje de inversiones en
empresas invertidas involucradas en la
fabricacién o venta de armas
controvertidas

0%




é ¢Cuales han sido las inversiones principales de este producto financiero?
—
—

Inversiones mas importantes Sector % de activos Pais
CASH - 16.92% -
GALAXY DIGITAL HOLDINGS LTD Finanzas 4.2% Canada
AIRBUS SE Acciones industriales 2.58% Paises Bajos
PRYSMIAN SPA Acciones industriales 2.57% Italia
ASML HOLDING NV Tecnologias de la 2.27% Paises Bajos
informacion
REDEIA CORP SA Utilidades 2.2% Espaiia
ELI LILLY & CO Cuidado de la salud 2.18% Estados Unidos
NOVO NORDISK A/S-B Cuidado de la salud 2.1% Dinamarca
SCHNEIDER ELECTRIC SE Acciones industriales 2.01% Francia
COINBASE GLOBAL INC -CLASS A Finanzas 2% Estados Unidos
ABB LTD-REG Acciones industriales 1.96% Suiza
PALANTIR TECHNOLOGIES INC-A Tecnologias de la 1.83% Estados Unidos
informacion
ALSTOM Acciones industriales 1.8% Francia
VESTAS WIND SYSTEMS A/S Acciones industriales 1.65% Dinamarca
GECINA SA Bienes Inmobiliarios 1.51% Francia

La lista incluye las
inversiones que

constituyen la mayor

parte de las
inversiones del

producto financiero
durante el periodo de

referencia, que es:
Ejercicio 2024




4‘ ¢Cual ha sido la proporcién de inversiones relacionadas con la sostenibilidad?

»

éCudl ha sido la asignacion de activos?

La asignacion de
activos describe el
porcentaje de
inversiones en activos
especificos

n.21B Otras
caracteristicas
medioambiental

es o sociales
100%

Inversiones

N.2 2 Otras
0%

La categoria n.2 1 Ajustadas a caracteristicas medioambientales o sociales incluye las inversiones del
producto financiero utilizadas para lograr las caracteristicas medioambientales o sociales que promueve
el producto financiero

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

La categoria n.2 1 Ajustadas a caracteristicas medioambientales o sociales abarca:

- La subcategoria n.2 1B Otras caracteristicas medioambientales o sociales, que abarca inversiones
ajustadas a las caracteristicas medioambientales o sociales que no se consideran inversiones
sostenibles.



Para cumplir la
taxonom,'z de la UE, ¢En qué sectores economicos se han realizado las inversiones
los criterios para el gas
fosil incluyen
limitaciones de las

emisiones y el paso a Sector Peso
energias totalmente
renovables o Acciones industriales 22.82%
combustibles
hipocarbénicos para Otros (incluyendo cash) 19.86%
finales de 2035. En el
caso de |a energia Tecnologias de la informacion 12.9%
nuclear, los criterios
Ll e e Finanzas 11.06%
exhaustivas de
segurldad y gestion de Materiales 7.17%
residuos.
Utilities 6.75%

Las actividades
faCI|It.ad0raS Bienes Inmobiliarios 6.62%
permiten de forma
d|r§c.ta que otras Cuidado de la salud 4.27%
actividades
contribuyan . . o
e Consumo discrecional 3.95%
un objetivo , .
medioambiental. Energia 2.67%

Servicios de comunicacion 1.94%

Las actividades de
transicion son
actividades para las
que todavia no se
dispone de
alternativas con bajas
emisiones de carbono

Y que, entre otras L) ¢En qué medida se ajustaban las inversiones sostenibles con un objetivo
cosas, tienen niveles

de emision de gases medioambiental a la taxonomia de la UE?

de efecto invernadero
que se corresponden
con los mejores
resultados.

No aplica

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

Si:

En gas fosil En energia nuclear

xNO



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

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

- La inversidn en
activo fijo (CapEx),
que muestra las
inversiones ecoldgicas
realizadas por las
empresas en las que
se invierte, por
ejemplo, parala
transicion a una
economia verde.

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

ra . .
son inversiones

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

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

1. Ajuste a la taxonomia de las inversiones, 2. Ajuste a la taxonomia de las inversiones,
incluidos los bonos soberanos* excluidos los bonos soberanos*
10.66% 10.66%
10.49% 10.49%
14.22% 14.22%
14 E 14.17%
12.20% 12.20%
12.05% 12.05%
0% 25% 50% 75% 100% 0% 25% 50% 75% 100%
Alineado con la taxonomia: gas fésil Alineado con la taxonomia: gas fésil
W Alineado con la taxonomia: nuclear B Alineado con la taxonomia: nuclear
B Alineado con la taxonomia: (sin gas ni nuclear) B Alineado con la taxonomia: (sin gas ni nuclear)
No alineado con la taxonomia No alineado con la taxonomia

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

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

Si bien no es aplicable, el 0.71% de la cartera estaria alineada con la taxonomia de la
UE a través de actividades de transicion y el 7.29% estaria alineado a través de
actividades habilitadoras.



Ve

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

No aplica

¢Cual ha sido la proporcion de inversiones sostenibles con un objetivo
medioambiental no ajustadas a la taxonomia de la UE?

No aplica

¢Cual ha sido la proporcién de inversiones socialmente sostenibles?

No aplica

¢Qué inversiones se han incluido en «<otras>> y cual ha sido su propdésito?
é¢Ha habido garantias medioambientales o sociales minimas?

Entre las inversiones que figuran dentro de “otras” se encontrard el cash o los derivados
financieros, dado que no existen en cartera otras posiciones de las que no se pueda
obtener una medicién de su impacto a nivel de sostenibilidad. Las garantias minimas y
gue aplican a todas las posiciones son las exclusiones basicas indicadas, al menos por
naturaleza territorial para todos los casos, y por naturaleza sectorial para todos
aquellos casos en los que sea posible obtener informacion.

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

Se comunica informacién sobre varias posiciones que destacan negativamente por
PAls. Entre estas podriamos destacar compafiias como Siemens o Neinor Homes,
conteniendo algunas incidencias adversas que destacan negativamente en percentil
respecto a sus peers. Ademas se analiza la compra de algunas posiciones que podrian
resultar interesantes pero que finalmente se acaban descartando por no cumplir con
las caracteristicas ESG perseguidas.
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Los indices de
referencia son

indices para medir si

el producto financiero
logra las
caracteristicas
medioambientales o
sociales que promueve

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

El fondo no establece un benchmark de referencia contra el que compararse.

¢Como difiere el indice de referencia de un indice general de mercado?
No aplica

¢Como se ha comportado este producto financiero con respecto a los
indicadores de sostenibilidad para determinar la conformidad del indice de

referencia con las caracteristicas medioambientales o sociales que
promueve?

No aplica

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

No aplica

¢Como se ha comportado este producto financiero en comparacion con el
indice general de mercado?

No aplica

11



