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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales emitido
por un Auditor Independiente

A los Participes de 12 Desarrollo Sostenible ISR, Fondo de Inversién
por encargo de Gesiuris Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, S.A. (la “Sociedad Gestora”)

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de 12 Desarrollo Sostenible ISR, Fondo de Inversiéon (el Fondo),
gue comprenden el balance a 31 de diciembre de 2019, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en el patrimonio netc y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2019, asi como
de sus resultados correspondientes al gjercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2
de la memoaria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espana. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacion 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 Espana 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 cen lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aguellos que, seguin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material més 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, vy en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, v
No expresamaos una opinion por separado sobre esos riesgos.



Existencia y Valoracién de la Cartera de Inversiones Financieras

La cartera de inversiones financieras del Fondo a 31 de diciembre de 2019 esta invertida en
instrumentos financieros (véase nota 6) cuyas normas de valoracion aplicables se encuentran
descritas en la nota 4 de las cuentas anuales adjuntas.

La existencia y valoracion de estos instrumentos financieros es un factor clave en la determinacion
del patrimonio neto del Fondo v, por lo tanto, del valor liquidativo del mismo por lo que lo
censideramos un aspecto relevante de nuestra auditoria.

Como parte de nuestros procedimientos, en el contexto de nuestra auditoria, hemos evaluado el
disefio e implementacién de los sistemas de control de la Sociedad Gestora en relacion con la
valoracion de la cartera de inversiones financieras del Fondo.

Adicionalmente, los principales procedimientos realizados sobre la existencia y valoracion de la
cartera de inversiones financieras del Fondo son los siguientes:

- hemos obtenido de la Entidad Depositaria y de las Sociedades Gestoras la confirmacién de las
inversiones y participaciones de la cartera de inversiones financieras del Fondo.

- hemos obtenido y utilizado, para la valoracién de los instrumentos financieros en mercados
organizados, los precios de fuentes externas o datos observables de mercado y los hemos
comparado con los valores contabilizados por el Fondo.

- hemos evaluado si la informacion de las cuentas anuales en relacion con la cartera de
inversiones financieras es adecuada de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera gue resulta de aplicacion.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2019, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma
parte integrante de las cuentas anuales.

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

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



Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales _

Los administradores de la Sociedad Gestora 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 confermidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a
la entidad en Espanfa, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora 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 de la Sociedad Gestora tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que
una auditorfa realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafia siempre detecte una incorreccion 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 auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espana, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemaos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

- Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccidn material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos vy aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorrecciéon material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intenciocnadamente
erroneas, o la elusion del control interno.

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

- Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas vy la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de la
Sociedad Gestora en relacion al Fondo.



- Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora,
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 atencidon en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los
hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en
funcionamiento.

- Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacion 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 en relacion con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados vy los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamaos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la
Sociedad Gestora de 12 Desarrollo Sostenible ISR, Fondo de Inversion determinamos los que han
sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son,
en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposicicnes legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.

KPMG Auditores, S.L.
Inscrito en el R.O.A.C. n° S0702

Didac Feliubadalo Prat
Inscrito en el R.O.A.C. n° 23923

8 de mayo de 2020
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TRES CENTIMOS

CLASE 8

[2 DESARROLLO SOSTENIBLE ISR,
FONDO DE INVERSION

Balances
31 de diciembre de 2019 y 2018

(Expresados en euros con dos decimales)

2019 2018
Activo corriente
Deudores (nota 5) 31.060,33 17.323,30
Cartera de inversiones financieras (nota 6)

Cartera interior
Valores representativos de deuda - 169.221,27
Instrumentos de Patrimonio 54.739,05 56.488.60
54.739,05 225.709.87

Cartera exterior
Valores representativos de deuda 2.306.985,76 1.315.916,37
Instrumentos de Patrimonio - 116.806,71
Instituciones de Inversion colectiva 348.722,55 -
2.655.708.31 1.432.723,08
Intereses de la cartera de inversién (2.120,05) 5.029.42
Total cartera de inversiones financieras 2.708.327.31 1.663.462,37
Tesoreria (nota 7) 582.297.,44 371.092,40

Total activo corriente

Total activo

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2019,

3.321.685,08

2.051.878,07

3.321.685,08

2.051.878,07
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CLASE 8.

12 DESARROLLO SOSTENIBLE ISR,
FONDO DE INVERSION

Balances
31 de diciembre de 2019 y 2018

(Expresados en euros con dos decimales)

Patrimonio atribuido a participes o accionistas (nota 8)
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Participes
Reservas
Resultado del ejercicio

Pasivo corriente
Acreedores (nota 9)

Total patrimonio y pasivo

Cuentas de compromiso (nota 10)
Compromisos por operaciones largas de derivados

Compromisos por operaciones cortas de derivados
Total cuentas de compromiso

Otras cuentas de orden
Pérdidas fiscales a compensar (nota 11)

Otros
Total otras cuentas de orden

Total cuentas de orden

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2019.

ON6000346

2019 2018
3.324.041,10  2.117.735,69
(2.500,00) (2.500,00)
(6.285.,69) (69.143,31)
3.315.255.41 2.046.092,38
6.429,67 5.785,69
3.321.685,08  2.051.878,07
1.872.316,28 874.863.42
342.821,95 -
2.215.138.23 874.863.42
143.803,07 74.659,76
2.304.132,32 1.492.652,56
2.447.935,39 1.567.312,32
4.663.073,62  2.442.175,74
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CLASE 8: e oS

12 DESARROLLO SOSTENIBLE ISR.
FONDO DE INVERSION

Cuentas de Pérdidas y Ganancias
para los ejercicios terminados en 31 de diciembre de 2019 y 2018

(Expresado en euros con dos decimales)

2019 2018
Otros gastos de explotacion
Comision de gestion (nota 9) (15.592,15) (15.275,90)
Comision depositario (nota 9) (3.118,47) (2.150,87)
Oftros (5.321,96) (5.645.46)
(24.032,58) (23.072.23)
Resultado de explotacion (24.032,58) (23.072,23)
Ingresos financieros 60.029,05 57.494,78
Gastos financieros (839,85) (893,69)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior (3.146,18) (1.369,81)
Por operaciones de la cartera exterior 40.926,10 26.101,04
Por operaciones con derivados - (27.873,80)
37.719,92 (3.142,57)
Diferencias de cambio 9.576,79 (1.255,91)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Resultados por operaciones con cartera Interior (2.575.30) 6.999,55
Resultados por operaciones con cartera exterior 22.840.37 (20.012,76)
Resultados por operaciones con derivados (109.064.09) (85.260.48)
(88.799,02) (98.273,69)
Resultado financiero 17.746,89 (46.071,08)
Resultado antes de impuestos (6.285,69) (69.14331)
Impuesto sobre beneficios (nota 11) - -
Resultado del ejercicio (6.285,69) (69.14331)

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2019.
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12 DESARROLLO SOSTENIBLE ISR.
FONDO DE INVERSION

ONB000348

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al gjercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2019

(Expresado en euros con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2019

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

2019

(6.285.,69)

(6.285.69)

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2019

Saldo a 31 de diciembre de 2018
Total ingresos y gastos reconocidos

Operaciones con participes
Suscripciones

Reembolsos

Aplicacion de resultado

Saldo al 31 de diciembre de 2019

Resultado

Participes Reservas del ejercicio Total
2.117.735.69 (2.500,00) (69.143.31) 2.046.092.38

- - (6.285,69) (6.285.69)
1.610.264.57 - - 1.610.264.57
(334.815.85) - - (334.815.85)

(69.143.31) - 69.143.31 -

3.324.041.10 (2.500.00) (6.285.69) 3.319:235.41

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2019.
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CLASE 87

12 DESARROLLO SOSTENIBLE ISR,
FONDO DE INVERSION

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2018

(Expresado en euros con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2018

2018
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (69.143.31)
(69.143.31)

Total de ingresos y gastos reconocidos

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2018

Resultado
Participes Reservas del gjercicio Total

SaldR T de disimbrede 2017 2.934.147.62 (2.500.00) (65.785.75) 2.865.861.87

Total ingresos y gastos reconocidos - - (69.143.31) (69.143.31)
Operaciones con participes

Suscripciones 1.159.801.12 - - 1.159.801.12

Reembolsos (1.910.427.30) - - (1.910.427.30)
Aplicacion de resultado (65.785.75) - 65.785.75 -
Saldo ol 31 dediciembre dediiie 2.117.735,69 (2.500,00) (69.143.31) 2.046.092,38

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2019,
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CLASE 87

12 DESARROLLO SOSTENIBLE ISR,
FONDO DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2019

(1) Naturaleza y Actividades Principales

12 Desarrollo Sostenible ISR, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituy6 en
Espaiia el 22 de Abril de 2016, por un periodo de tiempo indefinido.

El Fondo se regula por lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre que entr6 en vigor
con fecha 5 de febrero de 2004, modificada parcialmente por la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre y por la Ley 31/2011, de 4 de octubre, asi como por el Real Decreto 1082/2012,
de 13 de julio, modificado parcialmente por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, y por
el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por el que se aprueba el reglamento de desarrollo
de la Ley que regula las instituciones de inversion colectiva, asi como por la Ley 44/2002,
de 22 de noviembre, la Ley 26/2003, de 17 de julio, por el Real Decreto Legislativo 1/2010,
de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital,
la Ley 3/2009 de 3 de abril sobre modificaciones estructurales de las Sociedades Mercantiles
y las circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores, los cuales, junto con otra
normativa adicional, regulan las instituciones de inversion colectiva. Esta normativa regula,
entre otros, los siguientes aspectos:

- Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3.000.000 euros.

- Mantenimiento de un porcentaje minimo del 1% de su patrimonio en efectivo, en depositos
o en cuentas a la vista en el depositario o en una entidad de crédito si el depositario no
tiene esa consideracion o en compra-ventas con pacto de recompra a un dia en valores de
Deuda Publica. El patrimonio no invertido en activos que formen parte del mencionado
coeficiente de liquidez debera invertirse en los activos o instrumentos financieros aptos
sefialados en el articulo 48 del Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre.

- Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por la Orden
EHA/888/2008, de 27 de marzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y
modificaciones posteriores y por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio donde se
establecen y desarrollan determinados limites para la utilizacion de estos instrumentos.
La Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) esta facultada para modificar
los limites establecidos en la mencionada Orden, siempre que concurran circunstancias
de mercado que lo aconsejen.

- Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracion de inversiones y de
endeudamiento.

(Continna)
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12 DESARROLLO SOSTENIBLE ISR,
FONDO DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Anuales

- Obligacion de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.

- Obligacidn de remitir, en el ultimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los estados
financieros relativos a la evolucién de sus actividades en el mes anterior, a la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

El Fondo fue inscrito con el nimero 5.063 en el Registro Administrativo correspondiente de la
Comision Nacional del Mercado de Valores en la categoria de armonizados conforme a la
definicion establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012.

Su objeto social exclusivo es la captacion de fondos, bienes o derechos del piblico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

La gestion y administracién del Fondo estd encomendada a Gesiuris Asset Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva. Los valores se encuentran
depositados en Bankinter, S.A., siendo dicha entidad la depositaria del Fondo. La Sociedad
Gestora y el depositario no pertenecen al mismo grupo econdémico, de acuerdo con las
circunstancias contenidas en el articulo 5 de la Ley del Mercado de Valores.

(2) Bases de Presentacion

(a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de Gesiuris Asset
Management, S.G.I.I.C., S.A., han formulado estas cuentas anuales con el objeto de
mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera, de los resultados de
sus operaciones y de los cambios en el patrimonio neto del Fondo al 31 de diciembre
de 2019.

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad Gestora
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta
de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto y de la memoria
del Fondo, ademas de las cifras del ejercicio 2019, las correspondientes al ejercicio
anterior que fueron aprobadas en la Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora
el 17 de junio de 2019.

(Continia)
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12 DESARROLLO SOSTENIBLE ISR,
FONDO DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Anuales

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de
contabilidad del Fondo de acuerdo con las normas de clasificacion y presentacion
establecidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y otras circulares de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

(b) Moneda funcional y moneda de presentacion

Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneda funcional
y de presentacion del Fondo.

(c) Juicios vy estimaciones utilizados

Durante el ejercicio 2019 no se han producido cambios en los juicios y estimaciones
contables utilizados por el Fondo.

(3) Aplicacién de Resultados

La propuesta de aplicacion de las pérdidas del Fondo del ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2019, formulada por los Administradores de la Sociedad Gestora y pendiente de
aprobacion por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora, es traspasar los
resultados del ejercicio a Participes.

La aplicacion de las pérdidas del Fondo del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018,
aprobada por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora el 17 de junio de 2019,
ha sido traspasar los resultados del ejercicio a Participes.

(4)  Principios Contables y Normas de Valoracion Aplicados

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas de
valoracion contenidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y en otras circulares de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

(Contintia)
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12 DESARROLLO SOSTENIBLE ISR,
FONDO DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Anuales

Los principales principios contables aplicados en la elaboracion de las cuentas anuales son los
siguientes:

(a) Reconocimiento de ingresos v gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la
fecha de devengo.

En aplicacion de este criterio y a efectos del calculo del valor liquidativo, las
periodificaciones de ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue:

Los intereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el tipo
de interés efectivo.

e Se exceptian del principio anterior, los intereses correspondientes a inversiones
dudosas, morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en
el momento efectivo del cobro.

e Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la
fecha que nazca el derecho a percibirlos.

El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo
largo del mismo.

(b) Reconocimiento, valoracion y clasificacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando el Fondo se convierte en una
parte obligada del contrato o negocio juridico de conformidad con las disposiciones del
mismo.

Las inversiones en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio de contado de la
fecha de transaccion.

(Contintia)
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Con caracter general, las instituciones de inversion colectiva dan de baja un activo
financiero, o parte del mismo, cuando expira o se haya cedido los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se
hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su
propiedad. Asimismo se da de baja un pasivo financiero cuando la obligacion se haya
extinguido.

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacion, seglin los siguientes criterios:

e Partidas a cobrar

- Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la
transaccion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada
mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

- La valoracion posterior de los activos financieros considerados como partidas a
cobrar se efectiia a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan
en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afio, se pueden valorar a su valor nominal siempre
y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

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

(Contintia)
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e Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas v ganancias

- Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversion
colectiva se valoran inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable
sera, salvo evidencia en contrario, el precio de la transaccion, que equivale al
valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion. De esta valoracion
inicial se excluiran los intereses por aplazamiento de pago, que se entendera que
se devengan aun cuando no figuren expresamente en el contrato y en cuyo caso,
se considerara como tipo de interés el de mercado.

- En la valoracion inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la
tltima liquidacion y no vencidos o “cupon corrido™, se registran en la cuenta de
cartera de inversiones financieras “Intereses de la cartera de inversion™ del activo
del balance, cancelandose en el momento del vencimiento de dicho cupdn.

- El importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se
hubiesen adquirido, forman parte de la valoracion inicial y son deducidos del
valor de dichos activos en caso de venta.

- Lavaloracion posterior de estos activos se realiza 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.

- Para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a las
siguientes reglas:

(1) Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable sera su valor de
mercado considerando como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial
de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el
cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. La
valoracion de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado
mas representativo por volumenes de negociacion. Si la cotizacion estuviera
suspendida se toma el Gltimo cambio fijado u otro precio si constara de modo
fehaciente.

(Continua)
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(2) Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable seran los precios

de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios
se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles precios de
cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion
mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en las
circunstancias economicas desde el momento de la transaccion. En ese caso,
el valor razonable reflejara ese cambio en las condiciones utilizando como
referencia precios o tipos de interés y primas de riesgo actuales de
instrumentos similares. En caso de que el precio de la Gltima transaccion
represente una transaccion forzada o liquidacion involuntaria, el precio sera
ajustado.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se

aplican técnicas de valoracién, como precios suministrados por
intermediarios, emisores o difusores de informacion; utilizacion de
transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si
estan disponibles; valor razonable en el momento actual de otro instrumento
que sea sustancialmente el mismo; v modelos de descuento de flujos y
valoracion de opciones en su caso.

(3) Valores no admitidos aun a cotizacion: su valor razonable se estima mediante

los cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma
entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las
diferencias que puedan existir en sus derechos econdmicos.

(4) Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios de

valoracion incluidos en el articulo 49 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio.

(5) Depositos en entidades de crédito de acuerdo a la letra ) del articulo 48.1 del

Reglamento de IIC y adquisicion temporal de activos: su valor razonable se
calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de
otras consideraciones, como por ejemplo las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

(Continta)
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(6) Acciones o participaciones de otras instituciones de inversion colectiva:
siempre que se calcule un valor liquidativo para el dia de referencia, se
valoran a ese valor liquidativo. En caso de que para el dia de referencia no
se calcule un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhébil respecto a
la publicacion del valor liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta la
periodicidad de calculo del valor liquidativo, se utilizara el altimo valor
liquidativo disponible. No obstante lo anterior, en el caso de que las 1IC se
encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoran a su valor de cotizacion del dia de referencia,
siempre y cuando éste sea representativo.

Para el caso particular de inversiones en 11C de inversidn libre, 1IC de 1IC de
inversion libre e I1C extranjeras similares de acuerdo con los articulos 73 y
74 del Real Decreto 1082/2012, se puede utilizar valores liquidativos
estimados, bien se trate de valores preliminares del valor liquidativo
definitivo, bien sean valores intermedios entre los valores liquidativos
definitivos o no susceptibles de recalculo o confirmacion.

(7) Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado,
considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre
del dia de referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente
liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados
regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la
aplicacion de métodos o modelos de valoracion adecuados y reconocidos
que deberan cumplir con los requisitos y condiciones especificas
establecidas en la normativa de instituciones de inversion colectiva relativa
a sus operaciones con instrumentos derivados.

e Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas v ganancias

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

(Continta)
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e Débitos v partidas a pagar

Los pasivos financieros en esta categoria, se valoran inicialmente por su valor razonable
que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor
razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que
les sean directamente atribuibles. La valoracion posterior se realiza a su coste
amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y
ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas
partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio, se
pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no sea significativo.

Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de la
fecha de valoracion, o en su defecto, del tltimo dia habil anterior a esa fecha.

A pesar de que la cartera de inversiones financieras estd integramente contabilizada en
el activo corriente, pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo

superior a un aflo.

(¢) Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucidn, que se
entiende, en general, el dia de contratacion para los instrumentos derivados y los
instrumentos de patrimonio, y como el dia de la liquidacion para los valores de deuda
y para las operaciones en el mercado de divisa. En estos Gltimos casos, el periodo de
tiempo comprendido entre la contratacion y la liquidacion se trata de acuerdo con lo
dispuesto en apartado d) posterior.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende
como dia de ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el
numero de participaciones o acciones a asignar. La operacion no se valora hasta que no
se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de ejecucion se
contabilizan en la cuenta “Solicitudes de suscripcion pendientes de asignar
participaciones™ del epigrafe “Deudores™ del balance. Las compras se adeudan en la
correspondiente cuenta del activo por el valor razonable de acuerdo a lo definido en el
apartado b) anterior. El resultado de las operaciones de venta se reconoce en la cuenta
de pérdidas y ganancias en la fecha de ejecucion de las érdenes.

(Continua)
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(d) Futuros financieros v operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el
momento de su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el
vencimiento del contrato o de la entrada en valoracion de la operacion, segiin
corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido. Los
fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance
(“Depésitos de garantia en mercados organizados de derivados™ u “Otros depositos de
garantia”). El valor razonable de los valores aportados en garantia por la institucion de
inversion colectiva se registra en cuentas de orden (*Valores aportados como garantia™).

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en
“Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados™, seglin los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segiin corresponda. En
aquellos casos en que el contrato presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizan en la cuenta “Resultado por operaciones con derivados”.

(e) Opciones v warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacion y
hasta el momento del cierre de la posicion o del vencimiento del contrato, en las cuentas
de compromiso, por el importe nominal comprometido de los elementos subyacentes
en los contratos de compra o venta. Los fondos y los valores depositados en concepto
de garantia se contabilizan en el activo del balance (“Depdsitos de garantia en mercados
organizados de derivados” u “Otros depdsitos de garantia™). El coste de las opciones
compradas es reflejado en la cuenta “Derivados™ de la cartera interior o exterior, del
activo del balance, en la fecha de contratacion de la operacion. Las obligaciones
resultantes de las opciones emitidas se reflejan en la cuenta “Derivados™ de la cartera
interior o exterior, del pasivo del Balance, en la fecha de contratacion de la operacion,
por el importe de las primas recibidas.

(Continta)
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Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registraran
en “Resultados por operaciones con derivados™ o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados™, segun los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segtin corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opcion fuera ejercida, su valor se incorpora a la
valoracion inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, determinado
de acuerdo con las reglas anteriores. Se excluiran de esta regla las operaciones que se
liquiden por diferencias. En caso de adquisicion, sin embargo, la valoracion inicial no
podra superar el valor razonable del activo subyacente, registrandose la diferencia como
pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

(f) Permutas financieras

Las operaciones de permutas financieras se registran en el momento de la contratacion y
hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en la ribrica
correspondiente de las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registraran
en “Resultados por operaciones con derivados™ o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segiin los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segiin corresponda.

Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan

utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o exterior,
del activo o del pasivo del balance, seglin corresponda.

(Continta)



ON6000361

CLASE 82

12

12 DESARROLLO SOSTENIBLE ISR,
FONDO DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Anuales

(g) Adquisicion y cesion temporal de activos

La adquisicion temporal de activos o adquisicion con pacto de retrocesion, se contabiliza
por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance, cualesquiera
que sean los instrumentos subyacentes. La diferencia entre este importe y el precio de
retrocesion se periodifica de acuerdo con el tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicion temporal de activos de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado (b) punto (5) anterior se imputan a la cuenta de
pérdidas y ganancias, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros”. En caso de cesion en firme del activo adquirido temporalmente, se estara
a lo dispuesto en el apartado (b) anterior sobre registro y valoracion de pasivos
financieros.

(h) Operaciones estructuradas

Los instrumentos financieros hibridos se descomponen en cada uno de sus componentes,
aplicdndose a los mismos sus correspondientes normas contables especificas. Cuando
esta descomposicién no sea posible, el instrumento financiero hibrido se trata
integramente como un instrumento derivado. Para el resto de las operaciones
estructuradas, los valores, instrumentos u operaciones que resulten de la combinacidn
de dos 0 mas instrumentos derivados, se descomponen en sus componentes a efectos de
su contabilizacion.

(i) Moneda extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de contado
de la fecha de valoracion, o en su defecto, del altimo dia habil anterior a esa fecha. Las
diferencias que se producen se registran de la siguiente forma:

e Si proceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion (véase nota 4 (b)).

e Si proceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se

abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epigrafe
“Diferencias de cambio™.

(Continta)
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(j) Valor teorico de las participaciones

El valor liquidativo de la participacion en el Fondo se calcula diariamente, y es el resultado
de dividir el patrimonio, determinado segln las normas establecidas en la Circular
6/2008, de 26 de noviembre y otras circulares, de la Comision Nacional del Mercado
de Valores, entre el nimero de participaciones en circulacion a la fecha de calculo.

(k) Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio
econdmico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios
fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto
impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las correspondientes
partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance.

Asimismo y a efectos de calcular el valor liquidativo de cada participacion se realiza
diariamente la provision para el Impuesto sobre Sociedades.

(I) Operaciones vinculadas

El Fondo realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003
y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012. 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 o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la Sociedad Gestora
dispone 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 periodicos registrados en la Comision Nacional del Mercado de Valores
incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacidn 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.

(Continta)
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(5) Deudores
Un detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2019 y 2018 es como sigue:

Euros
2019 2018
Hacienda Publica, deudora
Por retenciones y pagos a cuenta (nota 11) 1.188.75 1.878,98
Depositos en garantia en mercados organizados y en OTC 29.871,58 15.444,32
31.060,33 17.323,30

Durante los ejercicios 2019 y 2018 el Fondo no ha generado derecho a la retrocesion de
comisiones por inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2019y 2018.

Al31 de diciembre de 2019y 2018, en “Depositos de garantia en mercados organizados y OTC”
se recogen los saldos mantenidos en Banco Santander, S.A., a través de los cuales se realiza
la operativa en derivados (véase nota 10).

El vencimiento de los saldos deudores al 31 de diciembre de 2019 y 2018 es inferior al afio.

(6) Cartera de Inversiones Financieras

Un detalle de la cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2019y 2018 se incluye en el Anexo
I adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

El valor razonable de los activos financieros se determina tomando como referencia los precios
de cotizacion de mercado.

El Folleto de inversion del Fondo establece que se podra invertir hasta el 10 % de su patrimonio
en Instituciones de Inversion Colectiva financieras, que sean activo apto, armonizadas o no
armonizadas, y pertenecientes o no al grupo de la Gestora. Al 31 de diciembre de 2019, el
Fondo incumple dicho porcentaje de inversion desde el 24 de octubre de 2019, siendo del
10,52%. No obstante, durante el mes de enero de 2020, dicho incumplimiento ha sido
regularizado por el Fondo.

(Contintia)
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(a) Vencimiento de los activos financieros

La clasificacion de los activos financieros en base a su vencimiento es como sigue:

e A 31 de diciembre de 2019

Euros
2020 2021 2022 2024 Indeterminado Total
Valores Representativos de Deuda  1.125.404,77 862.790.80 182.437.44 136.352.75 - 2.306.985.76
Instrumentos de Patrimonio - - - - 54.739.05 54.739.05
Instltuclzlones de Inversion ) ) ) ) 348.722.55 348.722.55
Colectiva
Total 1.125.404,77 862.790.80 182.437.44 136.352.75 403.461.60 2.710.447.36
e A 31 de diciembre de 2018
Euros
2019 2020 2021 Indeterminado Total
Valores Representativos de Deuda 992.102,86 87.540,05  405.494,73 - 1.485.137.,64
Instrumentos de Patrimonio - - - 173.295,31 173.295.31
Total 992.102,86 87.540,05 405.494,73 173.295,31 1.658.432.95

(Continta)
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(b) Importes denominados en moneda extranjera

El detalle de los activos financieros denominados en moneda extranjera es como sigue:

e A 31 de diciembre de 2019

Euros
Délar Pesos
Estadounidense Mexicanos
(USD) (MXN)
Valores Representativos de Deuda 1.803.028,26 94.654,44
Total 1.803.028,26 94.654.,44
e A 31 de diciembre de 2018
Euros
Déalar Libra
Estadounidense Esterlina
(USD) (GBP)
Instrumentos de Patrimonio - 87.540,05
Valores Representativos de Deuda 1.228.376,32 &
Total 1.2288.376,32 87.540.05

El vencimiento y la divisa de los derivados se encuentra detallado en la nota 10.

Durante el ejercicio 2019 el Fondo realizé compras y ventas de valores a la Entidad Depositaria
por importe de 25.647.003,95 y 25.816.221,51 euros, respectivamente, (durante el ejercicio
2018 el Fondo realizo compras y ventas de valores a la Entidad Depositaria por importe de
411.131,89 y 490.184.42 euros, respectivamente).

El Fondo no mantiene posiciones de valores con Partes Vinculadas, al 31 de diciembre de 2019
y 2018.

Durante los ejercicios 2019 y 2018, el Fondo no ha adquirido valores o instrumentos emitidos
o avalados por alguna de las personas definidas como partes vinculadas segin el articulo 67
de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, e Instituciones de Inversion Colectiva, o en cuya
emision alguna de dichas personas acttie como colocador, asegurador, director o asesor.

Durante los ejercicios 2019 y 2018, el Fondo no ha realizado con Partes Vinculadas operaciones
ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

(Contintia)
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(7)  Tesoreria

El detalle de este capitulo del balance al 31 de diciembre de 2019 y 2018 es como sigue:

Euros
2019 2018
Cuentas en depositario 575.387,91 371.385,43
Otras cuentas de tesoreria 6.909,53 (293,03)
582.297.44 371.092,40
En euros 572.706,90 368.240,40
En moneda extranjera 9.590,54 2.852,00
582.297,44 371.092,40

Los saldos en cuentas en el depositario y en otras cuentas de tesoreria incluyen los intereses
devengados al 31 de diciembre de 2019 y 2018, respectivamente, y son remunerados a los
tipos de interés de mercado.

A 31 de diciembre de 2019 y 2018, los saldos mantenidos en Otras cuentas de tesoreria se
corresponden con los mantenidos en Banco Santander, S.A., a través de los cuales se realiza

la operativa en derivados.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, todos los importes de este epigrafe se encuentran
disponibles para ser utilizados.

Durante el ejercicio 2019 se han devengado gastos e ingresos financieros con el Depositario por
importe de 146,82 y 1.553.76 euros, respectivamente, (157,00 y 945,89 euros,

respectivamente, durante el ejercicio 2018).

El vencimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2019 y 2018 es inferior al afio.

(Contintia)
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Fondos Propios

La composicion y el movimiento del patrimonio neto para el ejercicio 2019 y 2018 se presentan
en el estado de cambios en el patrimonio neto.

Un detalle del movimiento de participes durante el ejercicio terminado en 31 de diciembre de
2019 es como sigue:

Numero de
participaciones Euros
Al 31 de diciembre de 2017 300.738.48 2.934.147.62
Traspaso del resultado del ejercicio - (65.785.75)
Suscripciones 121.909.90 1.159.801.12
Reembolsos (201.660,17) (1.910.427.30)
Al 31 de diciembre de 2018 220.988.21 2.117.735.69
Traspaso del resultado del ejercicio - (69.143.31)
Suscripciones 172.357.29 1.610.264.57
Reembolsos (35.894.11) (334.815.85)
Al 31 de diciembre de 2019 357.451,39 3.324.041.10

Todas las participaciones estan representadas por certificaciones sin valor nominal y confieren
a sus titulares un derecho de propiedad sobre el Fondo.

El namero de participaciones no es limitado y su suscripcion o reembolso dependeran de la
demanda o de la oferta que de las mismas se haga. El precio de suscripcion o reembolso se
fija, diariamente, en funcion del valor liquidativo de la participacion obtenido a partir del
patrimonio neto del Fondo de acuerdo con lo establecido en la Circular 6/2008 de 26 de
noviembre y otras circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

(Contintia)
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Al31 de diciembre de 2019 y 2018, el calculo del valor liquidativo de la participacion se calcula
de la siguiente manera:

Euros
2019 2018
Patrimonio del Fondo 3.315.255.41 2.046.092,38
Numero de participaciones 357.451,39 220.988,21
Valor liquidativo 9,27 9,26
Nuamero de participes 110 76

A 31 de diciembre de 2018 el Fondo no alcanzaba el patrimonio minimo de 3.000.000,00 euros
establecido por la legislacion vigente.

El Real Decreto 1082/2012 de 13 de julio en su articulo 16, establece que cuando el patrimonio
de un fondo descendiera de 3.000.000 de euros, dichas instituciones disponen del plazo de
un aiio, durante el cual podran continuar operando como tales. Dentro de dicho plazo debera
bien llevar a efecto la reconstitucion permanente del patrimonio o bien decidir su disolucion.
No obstante, esta situacion se ha regularizado el 13 de mayo de 2019.

(Contintia)
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(9)  Acreedores

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es como sigue:

Euros
2019 2018
Otros acreedores
Comisiones 1.685,62 1.046,69
Otros 4.744,05 4.739,00
6.429.67 5.785,69

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2019y 2018.

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2019 y 2018 es inferior al afio.

Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2019y 2018 y del importe devengado
por éstas durante dichos ejercicios, es como sigue:

Euros
2019 2018
Pendiente Total Pendiente Total
de pago devengado de pago devengado
Gestion 1.404.68 15.592,15 872,22 15.275,90
Custodia 280,94 3.118.47 174,47 2.150.87
1.685,52 18.710,62 1.046.69 17.426,77

(Continta)
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Como se sefiala en la nota 1, la gestion y administracion del Fondo esta encomendada a Gesiuris
Asset Management, S.G.L.I.C., S.A. Durante el ejercicio 2019, por este servicio el Fondo
paga una comision de gestion del 0,5% anual sobre el valor patrimonial del Fondo calculada
diariamente.

Igualmente, el Fondo periodifica diariamente una comision de depdsito del 0,10% anual,
pagadera a Bankinter, S.A., calculada sobre el patrimonio del Fondo.

(10) Cuentas de Compromiso

El detalle al 31 de diciembre de 2019 de este epigrafe de las operaciones contratadas es como

sigue:
Euros
Posicion Numero Ultimo Nominal Beneficio Subyacente
neta Mercado Divisa de contratos vencimiento comprometido  (Pérdidas) comprometido
Futuros comprados Larga Extranjero uUsb 14 16/03/2020 1.747.673.01 13.082,26  Divisa EUR/USD
Futuros comprados Larga Extranjero UsD 2 16/03/2020 124.643.27 1.129.12  Divisa EUR/USD
Futuros vendidos Corta  Extranjero  USD 3 20/03/2020 342.821.95 (775,77)  CBOT US Bond

2.215.138.23  13.435.61

El detalle al 31 de diciembre de 2018 de este epigrafe de las operaciones contratadas es como

sigue:
Euros
Posicion Numero Ultimo Nominal Beneficio Subyacente
neta Mercado Divisa de contratos vencimiento comprometido  (Pérdidas) comprometido
Futuros comprados Larga Extranjero USD i 18/03/2019 874.863.42 4.306,39  ECH9 CURNCY

Al 31 de diciembre de 2019, el Fondo tenia participaciones de 1IC’s de acuerdo con la Circular
6/2010 de la CNMYV por importe de 348.722,55 euros. A 31 de diciembre de 20138, el Fondo
no tenia participaciones de 1IC’s de acuerdo con la Circular 6/2010 de la CNMV.

(Continta)
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Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, no existen operaciones de riesgo y compromiso con Partes
Vinculadas.

(11) Situacién Fiscal

El Fondo esta acogido al régimen fiscal establecido en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades y al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

A continuacién se incluye una conciliacion entre el resultado contable del ejercicio 2019y 2018,
y el resultado fiscal que el Fondo espera declarar tras la oportuna aprobacion de cuentas

anuales:
Euros
2019 2018
Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos (6.285,69) (69.143,31)
Diferencias permanentes - -
Compensacion de bases negativas de ejercicios anteriores - -
Base imponible fiscal y base contable del impuesto (6.285,69) (69.143,31)
Cuota al 1% y gasto por Impuesto sobre Sociedades - -
Retenciones y pagos a cuenta (nota 5) (1.188,75) (1.878.98)
Impuesto sobre Sociedades a recuperar (1.188,75) (1.878,98)

De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de
diciembre de 2019, el Fondo tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales todos
los impuestos principales que le son de aplicacion presentados desde el 1 de enero de 2015.
Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccion del
Fondo, surjan pasivos adicionales de importancia.

(Continua)
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De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas aplicables
para la determinacion de la base imponible ésta resultase negativa, su importe podra ser
compensado en ejercicios inmediatos y sucesivos a aquél en que se origino la pérdida,
distribuyendo la cuantia en la proporcion que se estime conveniente. El importe de las bases
imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de diciembre de 2019 que aparece
reflejado en otras cuentas de orden dentro del epigrafe “Pérdidas Fiscales a Compensar”, no
la generacion de bases imponibles negativas del ejercicio 2019 ya que la misma se realizara
al tiempo de formular la declaracion del Impuesto sobre Sociedades.

Conforme al calculo estimado para el ejercicio 2019 el Fondo dispone de las siguientes bases
imponibles negativas a compensar contra eventuales beneficios fiscales futuros:

Ao de origen Euros
2016 8.874,01
2017 65.785,75
2018 69.143,31

143.803,07

(12) Politica v Gestién de Riesgos

La gestidn de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida
al establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion al riesgo de
mercado (que comprende el riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo
de precio de acciones o indices bursatiles), asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En
este sentido, el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes
normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad gestora.

A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

(Continua)
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Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una unica IIC autorizada
conforme la directiva 2009/65/CE, 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 en IIC no autorizadas por la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio, no podra ser
superior al 30% del patrimonio.

Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion 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
autonoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea miembro o
por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una
agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la
del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda
publicacion de promocion del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta
circunstancia, y se especificardn 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 1082/2012, 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 queden
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 econdmico se consideran
un Gnico emisor.

(Continua)
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- 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 obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de
instrumentos financieros derivados, entre los que se incluirén las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningiin 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.

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

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

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

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econdmico se consideran
un Gnico emisor.

(Continua)
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- Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su
libre transmision.

Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener
invertido mas de 2% de su patrimonio en valores emitidos o 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:

e Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion 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 IIC inversora atienda los reembolsos de sus
acciones o participaciones, ya sea directamente o de acuerdo con lo previsto en el
articulo 82.

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

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

- Coeficiente de liquidez:

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

(Continga)
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- Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio 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 CNMV. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos
en la compra de activos financieros en el periodo de liquidacion de la operacion que
establezca el mercado donde se hayan contratado.

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

Riesgo de crédito

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

Riesgo de mercado

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

e 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.

(Continta)
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e 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.

e Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: 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 inversion 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.

(13)  Informacion sobre Medio Ambiente

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso
adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su
actividad, y estiman que no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. El
Fondo no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos,
durante los ejercicios terminados a 31 de diciembre de 2019y 2018.

(14)  Remuneracion del Auditor

Los honorarios netos acordados por KPMG Auditores, S.L. por los servicios de auditoria
correspondientes al ejercicio 2019 y 2018 han ascendido a 3.070 y 3.000 euros
respectivamente, con independencia del momento de su facturacion.

(15) Informaciéon sobre los Aplazamientos de Pago Efectuados a Proveedores. Disposicién
Adicional Tercera. “Deber de Informacién”™ de la Ley 15/2010. de 5 de julio

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la sociedad no tenia ningin importe significativo pendiente
de pago a proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2019 y
2018, la Sociedad no ha realizado pagos significativos a proveedores en operaciones
comerciales. En opinion de los Administradores de la Sociedad, tanto los importes
pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2019 y
2018 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2019 y 2018
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

(Continta)
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(16)  Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio, el 11 de marzo de 2020, la OMS declaré el brote de
Coronavirus (COVID-19), una pandemia, debido a su rapida propagacién por el mundo,
habiendo afectado a mas de 150 paises. La mayoria de los Gobiernos estin tomando medidas
restrictivas para contener la propagacion, que incluyen: aislamiento, confinamiento,
cuarentena y restriccion al libre movimiento de personas, cierre de locales publicos y
privados, salvo los de primera necesidad y sanitarios, cierre de fronteras y reduccion drastica
del transporte aéreo, maritimo, ferroviario y terrestre. En Espana, el Gobierno adopt¢ el Real
Decreto 463/2020, de 14 de marzo, por el que se declara el estado de alarma para la gestion
de la situacion de crisis sanitaria ocasionada por el COVID-19, que en principio tendria una
duracién de 15 dias naturales.

Esta situacion estd afectando de forma significativa a la economia global, debido a la
interrupcion o ralentizacion de las cadenas de suministro y al aumento significativo de la
incertidumbre econdmica.

Para mitigar los impactos econdmicos de esta crisis, el miércoles 18 de marzo, en Espana se
publicéd el Real Decreto-ley 8/2020, de 17 de marzo, de medidas urgentes extraordinarias
para hacer frente al impacto econdémico y social del COVID-19.

Las consecuencias econdmicas de la propagacion de la epidemia son dificilmente
cuantificables, por ello, la posibilidad de una prolongacién de la incertidumbre en los
mercados es alta. Los estimulos fiscales y monetarios seran fundamentales para contener las
alteraciones economicas. En la medida en que esperamos que se recupere la actividad en el
corto plazo, esto no afectara a la continuidad del Fondo.

Finalmente, la Sociedad Gestora evaluara durante el ejercicio 2020 el impacto de dichos
acontecimientos sobre el patrimonio y la situacion financiera al 31 de diciembre de 2020 y
sobre los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha.

Barcelona, 29 de abril de 2020
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Minusvalias/

Valoracion Valor Plusvalias
inicial razonable Intereses acumuladas
Cartera exterior
Instrumentos de Patrimonio 57.885,23 54.739,05 - (3.146,18)
Cartera exterior
Valores representativos de deuda 2.290.169,13 2.306.985,76 (2.120.05) 16.816,63
Instituciones de Inversién Colectiva 332.798,69 348.722,55 - 15.923,86
Total 2.680.853,05 2.710.447.36 (2.120,05) 29.594,31

Este Anexo forma parte integrante de la nota 6 de la memoria de las cuentas anuales de 2019, junto con la que debe ser leido.
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31 de diciembre de 2018

(Expresado en euros con dos decimales)

Minusvalias/

Valoracion Valor Plusvalias
inicial razonable Intereses acumuladas
Cartera exterior
Valores representativos de deuda 169.221,27 169.221,27 (1,86) -
Instrumentos de Patrimonio 57.858.41 56.488,60 - (1.369.,81)
Cartera exterior
Valores representativos de deuda 1.361.724.,64 1.315.916,37 5.031,28 (45.808,27)
Instrumentos de Patrimonio 135.761,20 116.806,71 - (18.954,49)
Total 1.724.565,52 1.658.432,95 5.029,42 (66.132,57)

Este Anexo forma parte integrante de la nota 6 de la memoria de las cuentas anuales de 2019, junto con la que debe ser leido.
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Ejercicio 2019

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

12 DESARROLLO SOSTENIBLE ISR, FI, es un fondo de Renta Fija Mixta Internacional. Este fondo
aplica criterios ISR (Inversion Socialmente Responsable) en su estrategia de Inversion de Impacto,
dado que, ademas de la rentabilidad financiera, se exige a los activos una rentabilidad social
intencionada y medible en el marco de los Objetivos de Desarrollo Sostenible establecidos por
Naciones Unidas. La seleccion de emisores la realizara el Comité de Inversiones, integrando el
desempefio de cada compaiiia en aspectos ambientales, sociales v de buen gobierno, en el analisis
financiero. La exposicién maxima a renta variable sera del 30%, sin limites de capitalizacion, divisas,
sectores o paises. El resto de la exposicidn sera a renta fija y no tendra limites en cuanto a duracion,
paises o por tipo de emisor.

El cambio de mensaje de la FED recién empezado el afio y en el que vino mostrandose mas cauta en
los movimientos al alza de los tipos de interés para lo largo del afio, fue el aspecto mas destacable en
esta materia y principal contribuidor de las recuperaciones que tuvieron los mercados financieros en
enero. La Institucion declaré monitorizar el deterioro de la mayoria de los indicadores y se mostro
dispuesta a establecer pausas en su politica de incrementos de tipos de interés. En el mismo sentido,
el BCE dej6 su politica sin cambios en su reunién mensual, a la vez que rebajo las perspectivas de
crecimiento econdomico e inflacion de la eurozona. Los mercados de renta fija, tanto Pablica como
Privada, recogieron inmediatamente el cambio de expectativas y los tipos de interés de largo plazo
tuvieron un movimiento significativo de descenso. La TIR del Bund aleman finalizé enero en 0,15%
(niveles de 2016) y el 10 afio EEUU en 2,63% (niveles de 2017), con lo que se corregian buena parte
de las perspectivas que habian cotizado los inversores durante el afio anterior. Entrado febrero, tanto
la FED como el BCE “fueron mas alla” adoptando sin dejar dudas un tono “acomodaticio” y las
expectativas de algunas alzas de tipos de interés se descartaron ya para todo el afio. Mientras la FED
se manifesto prudente en cuanto a la evolucion del ciclo econémico y abandond su proceso de “ajuste™
(Quantitative Tightening), la segunda dejo entrever que podian activarse nuevos Programas de
préstamos para los Bancos (TLTRO), con lo que pasaban a descartarse subidas de tipos de interés, al
menos durante el primer trimestre del afio. En las reuniones mensuales de marzo, las dos principales
autoridades monetarias confirmaron las expectativas que los mercados ya habian empezado a
descontar en el mes anterior, como hemos sefialado. La FED descarto sin dejar dudas las subidas de
tipos de interés para todo el afio y dejo entrever que Ginicamente podria haber un movimiento al alza
el proximo afio. En la misma linea se pronuncié el BCE, al que los acontecimientos le obligaron a
alterar la “hoja de ruta” que tenia para el ejercicio. En el area emergente, algunos paises (por ej. India)
fueron mas alla y ya abordaron movimientos de descenso de tipos de interés. Dado que a nivel mundial
no se veian presiones inflacionistas, los Organismos gozaban de un margen de maniobra y seguridad
para tales procesos. Las cifras de inflacion continuaron sin repuntar: EEUU +1,9% y Europa +1,4%.

(Contintia)
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Especialmente en los tramos largos de la Curva de tipos de interés hubo caidas generalizadas de
rendimientos, destacando la vuelta al “negativo™ del tipo de interés aleman a 10 afios (principal
referencia europea) situandose por debajo del tipo japonés a 10 afios. Tal movimiento en la categoria
de renta fija gubernamental, también repercutio en los rendimientos de la Corporativa. Los inversores
fueron aumentando posiciones en Deuda Corporativa europea en abril, que registré 12 semanas
seguidas de entrada de flujos y todo ello a pesar de que el FMI alertd sobre los altos niveles de
apalancamiento corporativo a nivel europeo. Con cierta sorpresa, en esta ocasion, no tuvo
trascendencia el anuncio de que Italia no cumpliria el objetivo de Déficit presupuestario pactado con
la UE. El Presidente Trump, por si no tenia suficiente protagonismo con la batalla comercial que
estuvo librando con muchos paises, interfirio en la labor de la FED y le reclamoé rebajas de tipos de
interés en su reunion de principios mayo, a lo que el presidente Powell respondié defendiendo la
independencia de la Institucion. En mayo, se vivieron fases de volatilidad tras la nueva imposicion de
aranceles por parte de EEUU a numerosos productos Chinos. Los inversores se hallaban confiados en
el avance que parecian tener las negociaciones y en cambio, el Presidente Trump las frustré con un
simple “twitt” un domingo por la tarde. La inestabilidad de la renta variable, unida a la incertidumbre
del crecimiento econémico, provoco otro intenso movimiento de descenso en los rendimientos de los
activos de renta fija. A nivel europeo, el bono aleman volvio a registrar un nuevo récord de rendimiento
negativo -0,213% y también hubo un pronunciado movimiento de descenso en los plazos largos
estadounidenses. La inversion de la curva de interés estadounidense, que se situé con pendiente
negativa desde mediados de febrero, es algo que sigui6 preocupando a los inversores por la capacidad
predictiva de recesion en EEUU. La FED desoyo las primeras voces que reclamaban ya inmediatas
bajadas de tipos de interés, argumentando que con el ritmo de crecimiento econdmico, el mercado
laboral ajustado y una inflacion sorprendentemente reducida no veia motivos para ello. Ante las
evidencias de afectacion que presentaban a estas alturas del afio numerosas cifras econdmicas, los
Bancos Centrales retomaron el protagonismo de los mercados con claros mensajes acomodaticios en
los que revisaban sus politicas y se entraba, por tanto, en un nuevo periodo de politicas expansivas.
La caida de rendimientos fue generalizada en todas las areas geograficas y como evidencia: Alemania,
Dinamarca, Paises Bajos, Austria, Finlandia, Suecia, Francia, Bélgica, Eslovaquia, Irlanda, Letonia,
Espafia, Portugal, Chipre, Croacia, Australia y Nueva Zelanda registraron minimos historicos en el
rendimiento de sus bonos gubernamentales a 10 afios. Todo este entorno acomodaticio en materia de
tipos de interés, permitio la recuperacion de la renta variable mundial, que en la mayoria de los casos
consiguid reponerse de los descensos del afio anterior. El primer descenso de tipos de interés de los
altimos diez afios en EEUU, el Gltimo dia del primer semestre, marco el inicio de importantes
movimientos de descensos de tipos de interés a nivel mundial. El Bono a 30 afios norteamericano
marcéd un minimo histérico en 1,90% de rentabilidad y también lo hizo el bund aleman a 10 afios en
el -0,73%. El Bono espaiiol estuvo en niveles cercanos al 0%, y la deuda italiana por debajo del 1%.
El volumen de Deuda mundial con tipos negativos sigue aumentando cada mes. La excepcionalidad
del momento la mostraba la cifra de que el 68% de los Bonos de Gobierno europeos y el 45% de los

(Continua)
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Bonos Corporativos en euros, estaban con rendimientos negativos en la primera parte del ejercicio
finalizado. A medida que fue conociéndose mas debilidad de las cifras macroecondmicas y los activos
de riesgo tenian oscilaciones negativas, las autoridades ahondaron en el discurso de posibles nuevas
medidas en las reuniones de setiembre, como finalmente paso. Segun lo descontado por el mercado,
el BCE rebajé los tipos de deposito en 10 pb (hasta -0,50%) segin un escalonado y activé un nuevo
Programa de compra de activos, que se inicid en noviembre, por un importe de 20.000
Mill€/mensuales. Si bien la cuantia quedaba algo por debajo de las expectativas manejadas por
algunos inversores, el hecho de que no se fijase plazo temporal (término potencial “infinito™) si que
super6 con creces las expectativas. Por su lado, la FED también respondio a las exigencias del mercado
al rebajar en 0,25pb los tipos de interés (hasta el rango 1,75%-2%). Hasta ese momento siguio la
division en el organismo y la decision solo fue respaldada por 7 de los 17 miembros con derecho a
votacion. Una parte, incluso, era mas partidaria de endurecer las condiciones monetarias que no de
flexibilizarlas. En el comunicado posterior a la decision se argumentd mas por condiciones
externas/internacionales, y no tanto por las domésticas donde los niveles de inflacion y tasa de
desempleo seguian sin apoyar la decision. El usd$ continud revalorizandose y su tendencia alcista
anual no se vio truncada por la primera bajada de tipos de interés en usd$. El hecho de que el Presidente
Powell no mostrara convencimiento sobre un inicio continuado de descensos de tipos de interés,
reforzo al billete verde que también se vio impulsado por la debilidad del €uro ante la crisis politica
en Italia y las mayores probabilidades de un Brexit sin acuerdo. La libra esterlina sigui6 volatil pero
con tendencia descendente y el Yen japonés volvid a actuar de refugio ante la inestabilidad general de
los mercados. En setiembre el par €/usd$ alcanzé maximos anuales (1,109 €/8). A pesar del proceso
emprendido de rebaja de tipos de interés por la mayoria de Bancos Centrales, se hizo evidente que el
diferencial de tipos de interés seguiria favoreciendo a la divisa norteamericana y mas ain cuando la
mayoria de tramos de los principales paises se encontraban con rendimiento negativo y, en cambio,
EEUU atn mantenia el positivo. La libra esterlina siguio siendo la divisa mas volatil en el mercado de
divisas, evolucionando al son de las continuas noticias del proceso del Brexit. Tras la buena evolucion
que tuvieron los activos de riesgo, el Yen japonés se deprecio en el mes dejando de actuar de “refugio™.
Las materias primeras si que registraron movimientos significativos. El Petroleo se aprecio tras el
atentado a las instalaciones de Arabia Saudi y que pusieron en peligro casi el 50% de la produccion
mundial. La suficiencia de los inventarios y la rapida reparacion de aquellas, neutralizaron el alza
inicial. Los niveles de inflacion volvieron a descender a nivel mundial, evitando presiones sobre las
politicas monetarias de las autoridades monetarias que estaban mas preocupadas por los niveles de
crecimiento economico. La inversion de la curva de tipos de interés norteamericana comentada
anteriormente, fue suavizandose a finales del periodo, aunque siguid inquietando por su capacidad
predictiva de recesiones. Las voces alertando de esta cuestion fueron constantes, pero no existia ningtin
indicio con las magnitudes que se iban conociendo. La tnica nota discordante, quizas, fue la
inestabilidad que hubo en el mercado norteamericano de préstamos interbancarios a un dia (REPO),
donde el tipo de interés se elevo al 10%, frente al 2% en que solia moverse. Aunque se dieron miltiples

(Continta)
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y variadas explicaciones del motivo real que provoco tal movimiento y que no se corrigid a lo largo
del mes, parece ser que el drenaje de liquidez que llevo la FED conforme iba reduciendo su programa
QE provocd una falta de dolares en el mercado. La autoridad monetaria actud inmediatamente
corrigiendo los niveles de tipos de interés e inyectando, de nuevo, liquidez. Plena actividad en el
mercado de tipos de interés donde hubo descensos de tipos de interés en gran nimero de paises,
confirmando el cambio de rumbo de las autoridades monetarias. En octubre, la FED volvié a rebajar
los tipos de interés 25 pb. y destacar también un amplio niimero de bancos centrales que siguieron el
mismo camino: Rusia, Turquia, Indonesia, Brasil, Argentina, Hong-Kong, India y Corea. La voluntad
de actuacion de las autoridades monetarias fue clara, ante la rebaja de actividad econdmica general y
los bajos niveles de inflacion. A pesar de que el mes empezd con alzas de precios, éstas fueron
cediendo para finalizar con variacion negativa mensual. A nivel europeo el Euribor repunto a pesar de
la ultima bajada de tipos de interés del BCE de setiembre. En octubre, el Presidente M. Draghi presidio
su ultima reunidn al frente de la institucion y volvio a reiterar los mensajes partidarios de reformas
fiscales a nivel europeo, una vez se habia estrechado el margen de la politica monetaria (no solo a
nivel europeo). En noviembre hubo escasos movimientos en los mercados de tipos de interés, en
ausencia de reuniones de los principales Bancos Centrales si bien el presidente Powell, en su
testimonio frente al comité conjunto del Congreso, dejo entrever que no habria ningiin movimiento de
tipos antes de junio de 2020. En Europa, C. Lagarde estreno su cargo de nueva presidenta del BCE
con un discurso en el que ademas de dar continuidad a la politica monetaria de su antecesor, hizo
hincapié en la necesidad de apoyarla con politicas fiscales, aludiendo a paises como Alemania,
Austria, Irlanda, Holanda entre los que tienen capacidad para ello y sin mencionar a Francia, Italia y
Espafa. Las reuniones de la FED y el BCE de finales de afio se saldaron sin cambios de politica
monetaria, como estaba previsto. En el caso norteamericano destacar la unanimidad de los 17
miembros en dejar inalterados los tipos, y que no se habia dado en las decisiones adoptadas
anteriormente, tras los 3 movimientos previos de recortes. Sin embargo, no hubo tal unanimidad en
las perspectivas para el proximo afio para el que 4 miembros pronosticaron algiin movimiento al alza.
En clave BCE, C. Lagarde también presidio su primera reunion sin cambios, manteniendo los tipos de
interés y el programa de compras mensuales de bonos por importe de 20.000 mil. de euros y se mostrd
optimista con un inicio de la recuperacion de la economia de la zona euro. En el ultimo trimestre, los
Bancos Centrales volvieron a tener un papel decisivo como demuestra la nueva expansion del Balance
de la Reserva Federal estadounidense del Gltimo trimestre del afio.

La rentabilidad acumulada en el periodo ha sido del 0,17%. La exposicion media del fondo a los
mercados de renta variable ha sido del 5,14%. Recordemos que el IBEX 35 ha obtenido una
rentabilidad del 11,82 %, el DJ EuroStoxx-50, del 24,78 %, el Nikkei 225, del 18,2 %, el S&P 500 del
28,88 % vy las letras del tesoro a 1 afio (indice AFI), del 0,08 %.

(Continta)
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La volatilidad anualizada del Fondo en el periodo ha sido de 1,67%, frente a una volatilidad del IBEX
35 del 12,47 %. el DJ EuroStoxx-50, del 13,01 %, el Nikkei 225, del 13,54 %, el S&P 500 del 12,44
% y las letras del tesoro a 1 afio (indice AFI), del 0,25 %.

El resultado anual del Fondo en operativa con instrumentos derivados ha sido de -109.047,11 €.

A final de periodo, el capital del Fondo estaba representado por 357.451,39 participaciones. El nimero
de participes era de 110, y el valor tedrico de cada accion ascendia a 9,274703 €. El patrimonio total
a esa fecha era de 3.315.255,41 €, experimentado una variacion del 62,02% respecto el existente a
principios de periodo.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

Con posterioridad al cierre del ejercicio, el 11 de marzo de 2020, la OMS declar6 el brote de
Coronavirus (COVID-19), una pandemia, debido a su rdpida propagacion por el mundo, habiendo
afectado a mas de 150 paises. La mayoria de los Gobiernos estan tomando medidas restrictivas para
contener la propagacion, que incluyen: aislamiento, confinamiento, cuarentena y restriccion al libre
movimiento de personas, cierre de locales piblicos y privados, salvo los de primera necesidad y
sanitarios, cierre de fronteras y reduccion drastica del transporte aéreo, maritimo, ferroviario y
terrestre. En Espaiia, el Gobierno adopto el Real Decreto 463/2020, de 14 de marzo, por el que se
declara el estado de alarma para la gestion de la situacion de crisis sanitaria ocasionada por el COVID-
19, que en principio tendria una duracién de 15 dias naturales.

Esta situacion esta afectando de forma significativa a la economia global, debido a la interrupcion o
ralentizacion de las cadenas de suministro y al aumento significativo de la incertidumbre economica.

Para mitigar los impactos econdmicos de esta crisis, el miércoles 18 de marzo, en Espaiia se publico
el Real Decreto-ley 8/2020, de 17 de marzo, de medidas urgentes extraordinarias para hacer frente al
impacto econdémico y social del COVID-19.

Las consecuencias econdmicas de la propagacion de la epidemia son dificilmente cuantificables, por
ello, la posibilidad de una prolongacion de la incertidumbre en los mercados es alta. Los estimulos
fiscales y monetarios seran fundamentales para contener las alteraciones econémicas. En la medida en
que esperamos que se recupere la actividad en el corto plazo, esto no afectara a la continuidad del
Fondo.

(Continda)
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Finalmente, la Sociedad Gestora evaluara durante el ejercicio 2020 el impacto de dichos
acontecimientos sobre el patrimonio y la situacion financiera al 31 de diciembre de 2020 y sobre los
resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

Investigacion y desarrollo

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

Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene responsabilidades,
gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacion con el patrimonio, 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
informacion de cuestiones medioambientales.

Adquisicion de acciones propias

No aplicable.

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

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Barcelona, 29 de abril de 2020
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FORMULACION DE CUENTAS ANUALES Y DEL INFORME DE GESTION
POR EL ORGANO DE ADMINISTRACION

D® Nuria Martin en mi calidad de Secretario no Consejero del Consejo de Administracion de Gesiuris
Asset Management, S.G.I.I.C., S.A. (la “Sociedad Gestora del Fondo™) certifico que las cuentas
anuales de 12 Desarrollo Sostenible ISR, Fondo de Inversion (el “Fondo™), que comprenden el balance
a 31 de diciembre de 2019, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio
neto y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha y el informe de gestion
adjuntos han sido formulados con el voto favorable de todos los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo, en la celebracién de la reunién del 29 de abril de
2020 del Consejo de Administracion, con vistas a su verificacion por los auditores y posterior
aprobacion. Dicha reunion tuvo naturaleza telematica, de acuerdo con el contenido del RDL 8/2020,
de 17 de marzo, con el fin de preservar la salud de las personas y evitar la propagacion del COVID
19, motivo por el cual las cuentas anuales debidamente formuladas adjuntas no cuentan con las firmas
de los siguientes Consejeros:

e [ Elena Nabal Vicufia (en representacion de Seguros Catalana Occidente, S.A.)
e D.Joaquin M. Molins Gil (en representacion de Cartera de Inversiones CM, S.A.)
e D. Joan Closa Cafiellas (en representacion de Grupo Catalana Occidente, S.A.)

Las cuentas anuales y el informe de gestion vienen constituidas por los documentos anexos que
preceden a este escrito, los cuales han sido extendidos en 43 folios de papel timbrado del Estado, clase
8% nimeros ON6000345 a ON6000387, ambos incluidos.

Firmado el Secretario no Consejero
D? Nuria Martin

Firmado el Presidente del Consejo
D Jocli Viladat Pat A

Firmado el Consejero
D. Francisco Javier Puig Pla -

;o 7—'
Barcelona, 29 de abril de 2020





