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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales emitido por un Auditor
Independiente

A los participes de ING DIRECT FONDO NARANJA STANDARD & POOR'S 500, Fondo de
Inversién, por encargo del Consejo de Administracion de AMUNDI IBERIA, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, Sociedad Andnima Unipersonal (en adelante, la Sociedad
Gestora)

Informe sobre las cuentas anuales

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de ING DIRECT FONDO NARANJA STANDARD & POOR'S
500, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de
2021, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2021, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio 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 memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas
se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en 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 Espafia segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos
prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado a
la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segun nuestro juicio profesional,
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales del periodo actual.
Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su
conjunto, y en la formacion de nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinion por
separado sobre esas cuestiones.
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Existencia y valoracién de la cartera de inversiones financieras

Tal y como se describe en la nota uno de la memoria adjunta, el objeto social de las Instituciones de
Inversion Colectiva es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos financieros, siempre que el rendimiento
del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos. En consecuencia, la cartera de
inversiones financieras supone un importe significativo del Fondo a 31 de diciembre de 2021, siendo
los activos en los que invierte y su valoracion el elemento clave en el calculo de su Patrimonio Neto y,
en consecuencia, en su valor liquidativo diario, por lo que hemos identificado la existencia y valoracion
de la cartera de inversiones financieras como cuestion clave de nuestra auditoria del Fondo.

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

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

o Hemos obtenido las confirmaciones de la entidad depositaria, de las sociedades gestoras o
de las contrapartes, segun la naturaleza del instrumento financiero, para verificar la existencia
de la totalidad de las posiciones que componen la cartera de inversiones financieras del
Fondo a 31 de diciembre de 2021, asi como su concordancia con los registros del Fondo.

e Hemos comprobado para una muestra selectiva, la valoracion de los instrumentos financieros
que componen la cartera del Fondo a 31 de diciembre de 2021, recalculando o verificando los
calculos realizados por la Sociedad Gestora, y contrastando dichos valores con fuente
externa o mediante la utilizacion de datos observables de mercado.

En la Nota 3 de la memoria adjunta, se describen las normas de valoracion aplicadas a las inversiones
financieras y en la Nota 5 se incluye la informacion correspondiente a la cartera de inversiones
financieras a 31 de diciembre de 2021.

Otra informacion: Informe de gestidon

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2021, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de AMUNDI IBERIA, S.G.I.1.C., S A.U. (en
adelante, la Sociedad Gestora) 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 gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento del Fondo
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacion distinta de la
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e
informar de si el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa que
resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la 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 gjercicio 2021 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

ING DIRECT FONDO NARANJA STANDARD & POOR'S 500, Fondo de Inversion 2
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Responsabilidad de los Administradores y de la Comision de Auditoria de la
Sociedad Gestora en relacion con las cuentas anuales del Fondo

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

En la preparacion de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores de la Sociedad Gestora son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segln 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 intenciéon de liquidar el Fondo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

La comision de auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo es responsable de la supervision del
proceso de elaboracién y presentacion de las cuentas anuales del Fondo.

Responsabilidades del auditor en relacién 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 auditoria 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 auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Esparia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

o Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos
y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra
opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion 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 intencionadamente erréneas, o la elusion del
control interno.

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

o Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los Administradores de la
Sociedad Gestora.

ING DIRECT FONDO NARANJA STANDARD & POOR'S 500, Fondo de Inversion 3
Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2021



mazars

o Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los Administradores, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre
si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que pueden
generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la
atencion 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.

o 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 la comision de auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo en relacion con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los
hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno
que identificamos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a la comision de auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo, una
declaracion de que hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de
independencia, y nos hemos comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones que
razonablemente puedan suponer una amenaza para nuestra independencia y, en su caso, de las
correspondientes salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion a la comision de auditoria de la Sociedad
Gestora del Fondo, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Informe adicional para los Administradores de la Sociedad Gestora

La opinion expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
para la comision de auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo de fecha 22 de abril de 2022.

Periodo de contratacion

El socio unico de la Sociedad Gestora del Fondo, en su reunién de fecha 3 de mayo de 2021, nos
nombré como auditores del Fondo por un periodo de 3 afios, contados a partir del ejercicio que se
inicia el 1 de enero de 2021.

VAUDITORZ=S Madrid, 22 de abril de 2022

INSTITUTO DE CENSDRES JURADOS
DE CUENTAS DE ESPARA

MAZARS AUDITORES, S.L.P.
ROAC N° 51189

MAZARS AUDITORES, S.L.P /

Pl
T hA/
. // /
2022 Num. 01/22/04088 (_,é//ﬁ v/
- 96,00 EUR
i S Carlos Marcos Corral
Informe de auditorfa de cuentas sujeto ROAC N°17.577

alanormativa de auditorfa de cuentas
espariola o internacional
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CLASE 87

002669306

ING DIRECT FONDO NARANJA STANDARD & POOR’S 500,
FONDO DE INVERSION

BALANCE DE SITUACION DE LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020
(Expresado en euros)

Notas de fa

Notas dela

Memoria Ejercicio 2021 Ejercicio 2020 Memoria Ejercicio 2021 | Hercicio 2020
ACTIVO PATRIMONIO YPASIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE - A) PATRIMONIO ATRIBUIDG A ACCIONISTAS 7 834.246.540,45 | 500.392.687,30
| lnmovilizado intangible - A1} Fondes reembolsables atribuidos a accionistas 834.245.540,46 | 500.392.687,30
ll. Inmovilizade material - I Capital - -
1, Bienes inmuebles de uso propio - W Padticipes 630.337.512,09 | 474.346.970,60
2. Mobiliario yenseres - - {il. Prima de emision - -
{ll. Activos por impuesto diferido - - V. Resenas - -
V. (Acciones Propias) - -
B} ACTIVO CORRIENTE 843.908.372,02 | 601.145.598,67 V.. Resultados de ejercicios anteriores - -
1. Deudores 4 4.012.476,59 2.566.344,43 W, Otras aportaciones de socios . -
1. Cartera de inversiones financieras H 822.695.173,61] 450.835,315,95 Vill. Resultado del ejercicio 203.909.028,36 | 26.045.716,70
1. Cartera interior - ~| 1A.2) Ajustes por cambio de valor en inmovilizado - -
1.1. Valores representativos de deuda . - material de uso propic -
1.2. Instrumentos de patrimenio - -{ A3} Otro patrimonio atribuido -
1.3, Insfituciones de Inversidn colectiva - -
1.4. Depésitos en EECC -1 |B) PASIVO NO CORRIENTE - -
1.5. Derivados |, Provisiones a targo plazo - -
1.6. Otros - - 1. Deudas a largo plazo -
2. Cartera Exterior 822695173,61| 430.835.916,%6 1. Pasivos porimpuesto diferido -
2.1, Valores representatives de deuda - .
2.2 Instrumentos de patimonio 822694.389,71| 490.765.128,11
2.3. Instituciones de inversién colectva - - | {C}PASIVO CORRIENTE 8 9,661.831,67 762.311,37
2.4. Depdsitos en EECC . . 1. Provisiones a corto plaz - -
25. Derivados 783,80 70.787,85 1l. Deudas a corto plazo - -
26.0tr0s - - ill. Acreedores 9.611.595,28 752.911,37
3.Intereses de fa cartera de inversion - V. Pasivos financieros - -
4. Inversiones morosas, dudosas o en liigio - . V. Derivados 50.235,29
. Periodificaciones 0,38 0,88 V. Periodificaciones - -
V. Tesoreria 8 47.200.721,06 7.763,337,42
Totai Active 843.908,372,02 |  §01.146.598,67 | |Total Pasivo 843.908,372,02 | 601.1456.698,67
Notas dela | Ejercicio 2021 Ejercicio 2020
CUENTAS DE ORDEN Memoria
1. CUENTAS DE COMPROMISO 23,083.301,70 40.667.058,26
1.1 Compromisas por operaci largas de der 23.083.301,70 10.657.058,26
1.2 Compromisos por operaci cortas de - -
2. OTRAS CUENTAS DE ORDEN 9 - .
2.1 Valores cedidos en préstames por [a IC B
2.2 Valores aportados como garantia poria liC - -
2.3 Valores recibidos en garantia poria liC -
2.4 Capital no suscrito ni en circulacion (SICAV) - -
2.5 Perdidas fiscales a compensar
2.6 Otos -
Total Cuentas de Orden 23.083.301,70 10.657,068,26

Las cifras del ejercicio 2020 se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.




CLASE 82

002669307

ING DIRECT FONDO NARANJA STANDARD & POOR’S 500,

FONDO DE INVERSION

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

(Expresado en euros)

Notas de la
Memoria Ejercicio 2021 | Ejercicio 2020
1. Comision de descuento por suscripcién y/o reembolso - -
2. Comisiones retrocedidas a la IC - -
3. Gastos de personal - -
4. Otros gastos de explotacion 10 (7.285.254,81)] (5.064.641,20)
4.1 Comision de gestion (6.582.850,73)( (4.404.070,14)
4.2 Comision de depositario (665.250,05)]  (444.954,79)
4.3 Ingresos / Gastos por compensacion compartimento - -
4.4 Otros (37.154,03)| (215.616,27)
5. Amortizacion del inmovilizado material - -
6. Excesos de provisiones - -
7. Deterioro y resultados por enajenacion de inmovilizado - -
A1) RESULTADO DE LA EXPLOTACION (7.285.254,81)1 (5.064.641,20)
8. Ingresos financieros 11 9.284.722,02 8.040.428,43
9. Gastos financieros (1.351.984,53)| (1.147.877,58)
10. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 194.236.238,65 | 30.268.205,81
10.1 Por operaciones de la cartera interior - -
10.2 Por operaciones de la cartera exterior 194.236.238,65 | 30.268.205,81
10.3 Por operaciones con derivados - -
10.4 Otros - -
11. Diferencias de cambio 977.655,91 (604.969,88)
12. Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos 10.120.971,66 | (5.170.653,28)
12.1 Deterioros - -
12.2 Resuitados por operaciones de la cartera interior - -
12.3 Resultados por operaciones de la cartera exterior 6.276.514,91 | (8.284.527,53)
12.4 Resultados por operaciones con derivados 3.832.031,40( 3.113.369,10
12.5 Otros 12.425,35 505,15
A2) RESULTADO FINANCIERO 213.267.603,71 | 31.385.133,50
A3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 205.982.348,90 | 26.320.492,30
13. Impuesto sobre beneficios 9 (2.073.320,54) (274.775,60)
A4) RESULTADO DEL EJERCICIO 203.909.028,36 | 26.045.716,70

Las cifras del gjercicio 2020 se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.




CLASE 8°

002669308

ING DIRECT FONDO NARANJA STANDARD & POOR'S 500,

FONDO DE INVERSION

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 y 2020

(Expresado en euros)

A} ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS Ejercicio 2021 | Ejercicio 2020
A Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 203.909.028,36 26.045.716,70
B ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto - -

Por valoracién de activos y pasivos - -

Efecto impositivo - -
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A + B) 203.909.028,36] 26.045.716,70

B} ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL

Resultado de ejercicios

Otro Patrimonio

PATRIMONIO NETO Participes Reservas anteriores Resultado del ejercicio atribuido Total
A. SALDO FINAL DEL EJERCICIO 2019 345.,023,575,32 - - 100.750.944,12 - 445.774.519,44
B. SALDO AJUSTADO INICIO DEL EJERCICIO 2020 345.023.576,32 - - 100,750,944,12 - 445.774.519,44
1. Ingresos y gastos reconocidos en Patrimonio Nelo - - 26.045.716,70] 26.045.716,7¢
\l. Operaciones con participes
1. {+) Suscripciones 271.832.830,25 - - - - 271.832.830,25
2. {-) Reembolsos (243.260.379,09) - - - - {243.260.379,08}
1i1. Otras variaciones del Patrimonio Neto 100.750.944,12, - - (100.750.944,12) - -
C. SALDO FINAL DEL EJERCICIO 2020 474.346.970,60 - - 26.045.716,70 - 500.392.687,30
D. SALDO AJUSTADO INICIO DEL EJERCICIO 2021 474.346.970,60 . - 26.045.716,70 - 6500.392.687,30
1. Ingresos y gastos reconocidos en Patrimonio Neto - - - 203.909.028,36 203.909.028,36
Il. Operaciones con participes
1.{+) Suscripciones 329.160.755,32 - - 328,160.785,32
2.(-) Reemboalsos (199.215.930,53) - (199.245.930,53)
Ill. Otras variaciones del Patrimonio Neto 26.045.716,70 (26.045.716,70) - -
E. SALDO FINAL DEL EJERCICIO 2021 630.337.512,09 - - 203.909.026,36 - 834.246.540,45

Las cifras del ejercicio 2020 se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 87

ING DIRECT FONDO NARANJA SP300,
FONDO DE INVERSION

MEMORIA DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE
DE 2021

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD DE LA INSTITUCION

ING Direct Fondo Naranja Standart & Poor's 500, Fondo de Inversién (en adelante el Fondo), es
una Institucion de Inversion Colectiva, constituida en Madrid el 4 de agosto de 2000, bajo la
denominaciéon de ING Direct Fondo Naranja Renta Variable Global, F.I.M.F, por un periodo de
tiempo indefinido, habiendo pasado por distintas denominaciones hasta adquirir la actual con
fecha 5 de agosto de 2005. Tiene su domicilio social en Madrid, Paseo de la Castellana, nimero
1.

Figura inscrito en el Registro de Fondos de Inversiéon de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, con el nimero 2.240, en la categoria de armonizados.

El Fondo tiene por objeto social la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos financieros, siempre
que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado
y a disposicion del publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de
Valores.

La normativa reguladora basica del Fondo se recoge en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las modificaciones introducidas por la Ley
22/2014, de 12 de noviembre; asi como en lo dispuesto en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio, y sus posteriores modificaciones 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 reglamenta dicha ley; en el Real Decreto
Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del
Mercado de Valores. asi como en las circulares emitidas por la Comision Nacional del Mercado de
Valores que regulan las Instituciones de Inversion Colectiva y restante normativa aplicable.

La normativa vigente regula entre otros los siguientes aspectos:

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

e Mantenimiento de un porcentaje minimo de activos liquidos en efectivo o en cuenta
corriente en el banco depositario 0 en adquisiciones temporales de activos a un dia de
valores de deuda publica.
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e Inversién en valores negociables e instrumentos financieros admitidos a cotizacién en
mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacién, cualquiera que sea el
Estado en el que se encuentren radicados, que cumplan los requisitos indicados en la
legislacion vigente. Del mismo modo podran invertir en depoésitos bancarios, acciones y
participaciones de otras |1.C., instrumentos financieros derivados, instrumentos del
mercado monetario y valores no cotizados.

e Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por el articulo 52
del RD 1082/2012, donde se establecen determinados limites para la utilizacion de estos
instrumentos y por la Orden EHA 888/20008 de 27 de marzo, sobre operaciones de las
instituciones de inversién colectiva de cardcter financiero con instrumentos financieros
derivados.

¢ Establecimiento de unos porcentajes de concentraciéon de inversiones.

e Obligacién de que la cartera de valores esta bajo la custodia de la entidad depositaria.

e Numero de participes no podra ser inferior a 100.

¢ Obligacién de remitir los estados de informacién reservada que se citan en la Norma 212
de la Circular 3/2008 a la Comisién Nacional del Mercado de Valores en el plazo indicado
por la Norma.

¢ Régimen especial de tributacién.

La gestion y administracion del Fondo estd encomendada a Amundi Iberia, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. Figura inscrita con el nimero 31 en el Registro especial
de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversiéon Colectiva de la Comisiéon Nacional del
Mercado de Valores, con domicilio social en Madrid, Paseo de la Castellana, nimero 1.

Adicionalmente Amundi lberia, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A,,
tiene delegada en Amundi Asset Management, la gestién de las inversiones del Fondo.

La Entidad Depositaria del Fondo es CACEIS BANK SPAIN, S.A,, inscrita con el nimero 238 en el
Registro de Entidades Depositarias de Instituciones de Inversion Colectiva de la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores y domiciliada en Pozuelo de Alarcén (Madrid), PS. Club
Deportivo, Namero 1.

ING Direct Fondo Naranja Standart & Poor's 500, F.I. es un fondo de acumulacién, no
distribuyendo por lo tanto dividendos, sino que sus resultados son reinvertidos.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
2.1. Imagen fiel

Las Cuentas Anuales se han obtenido de los registros contables del Fondo y han sido formuladas
de acuerdo con los principios contables y normas de valoraciéon contenidos en la Circular 3/2008
de la Comision Nacional del Mercado de Valores, con el objeto de mostrar la imagen fiel del
patrimonio, de la situacién financiera, de los resultados del Fondo y de los cambios en su
patrimonio neto.
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Los principios mas significativos se describen en la Nota 3 y no existe ningun principio contable o
norma de valoracién de caracter obligatorio que, teniendo un efecto significativo en las cuentas
anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacién.

Estas Cuentas Anuales del ejercicio han sido formuladas por el Consejo de Administracién de la
Sociedad Gestora y, una vez verificadas por el auditor de cuentas, se someteran a la aprobacion
del Accionista Unico de la misma, esperando que sean aprobadas sin ninguna modificacion.

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

2.2. Comparacion de la informacion

A efectos de comparar la informacién del ejercicio anual cerrado el 31 de diciembre de 2021 con la
del afio anterior, se adjuntan las cifras del ejercicio 2020 en el Balance de Situacion, Cuenta de
Pérdidas y Ganancias, en el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y en la Memoria. Las cifras
relativas al ejercicio 2020 contenidas en estas Cuentas Anuales se presentan Unicamente a
efectos comparativos.

2.3. Utilizacion de juicios y estimaciones en la elaboracion de los estados financieros

Para la preparacion de determinadas informaciones incluidas en las presentes Cuentas Anuales,
se han utilizado estimaciones con el fin de determinar el valor razonable de determinados activos
financieros.

Las estimaciones realizadas se basan en la mejor informacion disponible en la fecha de
formulacion de las Cuentas Anuales y se revisan periédicamente. Es posible que acontecimientos
futuros obliguen a modificar las estimaciones en préximos ejercicios. En ese caso, los efectos de
los cambios se registrarian de forma prospectiva en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias de ese
ejercicio y de periodos posteriores.

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

2.4 Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2021 no se han producido cambios de criterios contables respecto a los
criterios aplicados al 31 de diciembre de 2020.

2.5 Correccion de Errores

En la elaboracidon de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo
que haya supuesto la reexpresiéon de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio
2020.
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2.6 Impacto Medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, éste no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones o0 contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacién
de cuestiones medioambientales.

3. CRITERIOS GENERALES DE REGISTRO Y VALORACION.

Las normas de registro y valoracion aplicadas en la elaboracién de las Cuentas Anuales
correspondientes al ejercicio han sido las siguientes:

3.1. Empresa en funcionamiento

El Consejo de Administracion de Amundi lberia SGIIC, SA, ha considerado que la gestion del
Fondo continuara en un futuro previsible, por lo que la aplicacién de los principios y normas
contables no tiene como propésito determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su
transmisién global o parcial, ni el importe resultante en caso de su liquidacion total.

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

3.2. Cartera de inversiones financieras — instrumentos no derivados

La totalidad de los activos financieros que componen la cartera de inversiones financieras del
Fondo se ha clasificado a efectos de su valoracion en la categoria “Otros activos financieros a
valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”.

Estos activos financieros se registran inicialmente a su valor razonable, excluidos, en su caso, los
intereses devengados y no vencidos en el momento de la compra, que se registran de forma
independiente. Los intereses explicitos devengados desde la ultima liquidacion y no vencidos o
“cupdn corrido”, se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la
cartera de inversion” del activo del balance. El valor razonable inicial es, salvo evidencia en
contrario, el precio de la transaccion que equivale a la contraprestacion entregada mas los costes
de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

La valoracion posterior de estos activos se realiza en todo momento a su valor razonable. El valor
razonable se calcula diariamente de acuerdo con los siguientes criterios:

s Instrumentos de patrimonio

- Cotizados: precio oficial de cierre del dia o, en su defecto, del dia habil inmediato anterior,
o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado
mas representativo por volumen de negociacion.
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- No cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor tedrico
contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la
entidad participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas
de impuestos, que subsistan en el momento de la valoracion.

¢ Valores representativos de deuda

Su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste sea activo
y los precios se obtengan de forma consistente.

En caso de que no exista mercado activo, se aplican técnicas de valoracién que son de general
aceptacion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de informacion,
transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente de la misma naturaleza, modelos de
descuento de flujos y valoracién de opciones, en su caso) y que utilizan en la mayor medida
posible datos observables de mercado, en particular la situacién actual de tipo de interés y el
riesgo de crédito del emisor.

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

o Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el
rendimiento interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada
momento de la deuda publica, incrementados en una prima o margen determinada en el
momento de la adquisicidon de los valores.

e Depositos en entidades de crédito: su valor razonable se corresponde con el precio que iguala
la tasa interna de rentabilidad de la inversidn a los tipos vigentes en cada momento, sin
perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de credito de la entidad.

o Participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva: el ultimo valor liquidativo publicado o
comunicado por la Sociedad Gestora de la Institucion. En el caso de que se encuentren
admitidas a negociacion en un mercado organizado o sistema multilateral de negociacion, se
valoraran a su valor de cotizaciéon del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
las inversiones en lIC de inversion libre, HIIC de IIC de inversion libre e lIC extranjeras similares,
segun los articulos 73 y 74 del RD 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos
estimados.

Las diferencias, positivas o negativas, que surgen como consecuencia de los cambios en el valor
razonable de estos instrumentos, se registran diariamente en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones de la cartera” (interior
o exterior), utilizando como contrapartida la cuenta “Cartera de inversiones financieras” (interior o
exterior) del Balance de Situacion. Cuando se produce la baja del activo financiero, por razones de
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simplicidad operativa, el Fondo registra las variaciones de valor razonable procedentes de los
activos enajenados producidas desde el cierre del ejercicio anterior hasta el dia de la venta en el
epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros™ con contrapartida
en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas
y ganancias (que previamente recogia la variaciéon de valor desde el cierre del ejercicio anterior
hasta el dia anterior de la venta), sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el
patrimonio ni sobre el resultado del Fondo.

El epigrafe "Inversiones dudosas, morosas o en litigio" recoge el valor en libros de las inversiones
y periodificaciones acumuladas cuyo reembolso pudiera ser problematico, no se hayan atendido
en tiempo y forma los correspondientes reembolsos, o hayan transcurrido mas de noventa dias
desde su vencimiento.

Estas inversiones, al estar clasificadas en la categoria "Otros activos financieros a valor razonable
con cambios en pérdidas y ganancias", no es objeto de correccion valorativa por deterioro de
valor. No obstante, en el caso de que el deterioro de valor del activo sea notorio e irrecuperable se
procedera a dar de baja la inversidén con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

3.3. Cartera de inversiones financieras — instrumentos derivados

Las operaciones con instrumentos derivados se registran en el momento de su contrataciéon y
hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en cuentas de
compromiso, por el importe nominal comprometido.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos
instrumentos, se registran diariamente en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en la cuenta
“Resultados por operaciones con derivados” o “ Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros, por operaciones con derivados”, seglin los cambios de valor se hayan liquidado o no,
utiizando como contrapartida la cuenta “Derivados” del Activo o del Pasivo del Balance de
Situacién, segun corresponda.

El valor razonable de los instrumentos derivados, que en su caso apliquen al fondo, se determina
diariamente de acuerdo con los siguientes criterios:

1. Derivados negociados en mercados organizados: cambio oficial de cierre del dia de la
valoracién o del ultimo dia habil.

2. Derivados no negociados en mercados organizados: el obtenido por la aplicacion de
metodologias de valoracion generaimente aceptadas por el mercado.

« Compra-venta a plazo de valores representativos de deuda

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y
hasta el momento del cierre de la posicidon o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de
derivados” de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.
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En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros —
Resultados por operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han
liquidado o no, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el
valor razonable de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe
“Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo o del pasivo, segun su saldo, del balance,
hasta la fecha de su liquidacién. No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable procedentes de
operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto realizadas como no realizadas, se
encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la cuenta de pérdidas y
ganancias. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera
interior o exterior y del activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su
liquidacion, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapartida se
registra, en su caso, en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo,
respectivamente, segun su saldo del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

e Contratos de futuros, opciones, warrants y otros derivados

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

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

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos
depositados en concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar
operaciones en los mismos. El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra, en
su caso, en el epigrafe “Valores aportados como garantia por la IIC” de las cuentas de orden.

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

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las
correspondientes diferencias se contabilizan en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.
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En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la
valoracion inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido que no podria superar el
valor razonable del activo subyacente, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por
diferencias.

s Permutas financieras

Se registran desde el momento de su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o
vencimiento del contrato, en la ribrica correspondiente de las cuentas de compromiso, por el
importe nominal comprometido.

Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera, se contabilizan utilizando
como contrapartida la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior del Activo o del Pasivo
del Balance, segun sea el saldo neto del contrato deudor o acreedor, respectivamente.

Las diferencias que surjan como consecuencia del cambio de valor de los contratos se reflejan en
la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, conforme a lo descrito para las operaciones con instrumentos
derivados.

« Compromisos sobre divisas

Se registran desde el momento de su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o
vencimiento en Cuentas de Riesgo y Compromiso.

3.4. Adquisicion temporal de activos

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

Estas operaciones se contabilizan por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo
del balance. 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 las adquisiciones temporales de activos, se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variaciéon del valor
razonable en instrumentos financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

3.5. Deudores

La totalidad de los deudores se clasifican, a afectos de valoracion, como “Partidas a cobrar”. La
valoracioén inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio
de la transaccién, que equivale al valor razonable de la contraprestacién entregada mas los costes
de transaccion que les sean directamente atribuibles.
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La valoracién posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan
en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afo
se valoran por su valor nominal. Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su
reversion, se reconocen, en su caso, como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe
“Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Recoge asimismo, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito
y cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros.

3.6. Periodificaciones

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

3.7. Moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro, por lo que todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en moneda extranjera.
Estas transacciones se contabilizan a efectos internos doblemente, por una parte en la divisa en
que estén denominados y por otra en los registros contables convertidos a euros, de acuerdo al
tipo de cambio de contado de cierre del mercado de referencia a la fecha de reconocimiento de la
transaccion, o en su defecto del ultimo dia habil anterior a dicha fecha.

Las diferencias a que dan lugar las oscilaciones diarias de cotizacion de las divisas se tratan de la
forma siguiente:

e Si proceden de partidas que forman parte de la cartera de inversiones financieras, se
tratan conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion descritas
en las Notas 3.1y 3.2 anteriores.

e Si proceden de la tesoreria o de débitos y créditos monetarios, se reconocen en su
totalidad en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del periodo en el epigrafe “Diferencias
de cambio”.

3.8. Patrimonio atribuido a participes

Este epigrafe del Balance de Situacion refleja el valor de las participaciones del Fondo.



0026639318

CLASE 82

ING DIRECT FONDO NARANJA STANDARD & POOR'’S 500,
FONDO DE INVERSION

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcién del
valor liquidativo del dia de su solicitud. Las suscripciones y reembolsos de participaciones se
registran por el importe efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo,
respectivamente, a “Participes” del epigrafe “Fondos reembolsables atribuidos a participes”.

A estos efectos, el valor liquidativo de las participaciones se calcula diariamente dividiendo el
patrimonio del Fondo, determinado segun las normas establecidas en la Circular 6/2008 de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores y en el articulo 78 del Real Decreto 1082/2012, entre
el nimero de participaciones en circulacion a la fecha de calculo.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en
dividendos (en caso de beneficios), se imputara al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes”
del pasivo del balance.

3.9. Pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoraciéon, como débitos y partidas a pagar,
excepto los derivados financieros que se consideran “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias”.

Los pasivos financieros se valoran inicialmente a su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccidn (valor razonable de la contraprestacion recibida ajustada
por los costes de transaccién directamente atribuibles).

La valoracidén posterior de los débitos y partidas a pagar se realiza a su coste amortizado,
contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo, y el resto de pasivos
financieros a su valor razonable, determinado este valor conforme a los criterios descritos en la
Nota 3.2 anterior. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de
tiempo inferior a un afio, se pueden valorar por su valor nominal.

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

3.10. Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

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

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

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

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sé6lo se dan de baja del balance cuando se han
extinguido los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a
terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo
se dan de baja del balance cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un
tercero los adquiere.

3.11. Impuesto sobre beneficios

El gasto por Impuesto sobre beneficios se calcula en funcién del resultado econdmico antes de
impuestos, aumentado o disminuido, segun corresponda, por las diferencias permanentes con el
resultado fiscal o base imponible del mencionado impuesto y minorado, en su caso, por las bases
imponibles negativas registradas contablemente en Cuentas de Orden y susceptibles de ser
compensadas.
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De acuerdo con la legislacion vigente, las pérdidas fiscales de un ejercicio se pueden compensar
fiscalmente con los beneficios de los ejercicios siguientes, en determinadas condiciones. No
obstante, este efecto fiscal, en caso de existir, Uinicamente se reconoce contablemente mediante
la compensacion del gasto por impuesto cuando se generan resultados positivos. Mientras no se
generen resultados positivos, las pérdidas fiscales pendientes de compensar se presentan en
cuentas de orden.

El tipo de gravamen a efectos del Impuesto de Sociedades es del 1%.

A efectos de calculo del valor liquidativo de cada participacion, se realiza diariamente la provisién
del gasto por Impuesto de Sociedades.

3.12. Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias siguiendo el criterio
del devengo, con independencia del momento en que se produzca el cobro o el pago de los
mismos. En particular:

- Los ingresos por intereses de la cartera de inversiones financieras se reconocen utilizando el
tipo de interés efectivo de las operaciones, a excepcién de los intereses correspondientes a
inversiones dudosas, morosas o en litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro.

- Los ingresos por dividendos se reconocen en la fecha en que se adquiere el derecho a
percibirlos.

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

A efectos de calculo del valor liquidativo, las periodificaciones de ingresos y gastos y la
determinacidn del valor razonable de la cartera de inversiones financieras se realiza con la misma
frecuencia que dicho célculo.

La periodificaciéon de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se registra en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la Cartera de Inversién” del activo del
balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Las comisiones de gestion y de depédsito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que el
Fondo realice su actividad, se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de
explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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3.13. Transacciones con partes vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el
articulo 67 de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la
sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que
garantiza la independencia en la ejecucidn 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 las sociedades gestoras o en su nombre en las que haya surgido o
pueda surgir un conflicto de interés. 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.

4. DEUDORES

El saldo que muestra dicho epigrafe en el Balance de Situacién adjunto, al cierre de los ejercicios
actual y anterior, presenta la siguiente composicién (en euros):

2021 2020
Depésitos de garantia por operaciones de riesgo y compromiso 978.725,44 633.923,80
Dividendos a cobrar 421.411,99 303.923,23
Administraciones Publicas 2.612.339,16 1.618.497,40
Total deudores 4.012.476,59 2.556.344,43

Todos los saldos tienen vencimiento a corto plazo.

5. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

La composicion de la cartera de inversiones financieras del Fondo al cierre de los ejercicios actual
y anterior se muestra a continuacién (en euros):

Cartera Exterior 2021 2020

Instrumentos de patrimonio 822.694.389,71 490.765.128,11
Derivados 783,80 70.787,85
Total cartera de inversiones 822.695.173,51 490.835.915,96

A 31 de diciembre de 2021 y 2020 no existen inversiones consideradas como morosas, dudosas o
en litigio.
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Como se indica en la Nota 3 anterior, la cartera de inversiones financieras se valora y registra
diariamente a su valor razonable.

Al cierre de los ejercicios actual y anterior, el detalle del valor razonable de la cartera de
inversiones financieras clasificado por metodologia de valoracion utilizada presenta el siguiente
detalle (en euros):

Métodos
basados en
Cotizacién condiciones y
mercados datos de
Ejercicio 2021 activos mercado Total
Instrumentos de patrimonio 822.694.389,71 - 822.694.389,71
Derivados - 783,80 783,80
Total 822.694.389,71 783,80 822.695.173,51
Métodos
basados en
Cotizacién condiciones y
mercados datos de
Ejercicio 2020 activos mercado Total
Instrumentos de patrimonio 480.765.128,11 - 490.765.128,11
Derivados 64.440,19 6.347,66 70.787,85
Total 490.829.568,30 6.347,66 490.835.915,96

El detalle de vencimientos de los activos con flujos determinados o determinables que componen
la cartera de inversiones financieras al cierre de los ejercicios actual y anterior es el siguiente (en
euros):

Ejercicio 2021 Derivados

2022 783,80

Total 783,80
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Ejercicio 2020 Derivados
2021 70.787,85
Total 70.787,85

La Entidad Depositaria del Fondo es responsable a todos los efectos de la custodia de los valores
mobiliarios y activos financieros que integran la cartera de inversiones del Fondo, no
encontrandose al cierre del ejercicio pignorados ni constituyendo garantia de ninguna clase.

Instrumentos derivados

Al cierre de los ejercicios actual y anterior, los importes registrados en cuentas de derivados del
Balance de situacién y cuentas de compromiso por las operaciones de derivados vigentes en
dichas fechas, son los que se detallan a continuacién (en euros):

2021

Nominal Valor
comprometido _ razonable

Método de valoracién Vencimiento

Operaciones largas

Futuros comprados Cotizaciéon mercados activos 2022 17.323.301,70  (50.235,29)
Métodos basados en
Forward de divisa condiciones y datos de 2022
mercado 5.760.000,00 783,80
Total 23.083.301,70  (49.451,49)
2020
Operaciones largas Método de valoracidon Vencimiento Nominal Valor

comprometido  razonable

Futuros comprados Cotizacion mercados activos 2021 9.661.552,65 64.440,19
Métodos basados en
Forward de divisa condiciones y datos de 2021
mercado 995.505,61 6.347,66
Total 10.657.058,26  70.787,85

6. TESORERIA

El saldo que muestra dicho epigrafe en el Balance de Situacion adjunto, al cierre de los ejercicios
actual y anterior, presenta la siguiente composicién (en euros):
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2021 2020
Cuenta Corriente en la Entidad Depositaria ( euros) 8.172.634,34 1.526.888,81
Cuenta Corriente en la Entidad Depositaria ( divisa) 9.029.647,82 6.226.485,13
Intereses devengados de tesoreria (1.561,10) (36,52)
Total Tesoreria 17.200.721,06 7.753.337,42

Las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han sido remuneradas a tipos de interés de
mercado en funcién de su saldo y son de libre disposicion por el Fondo.

7. FONDOS REEMBOLSABLES ATRIBUIDOS A PARTICIPES
En el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, que forma parte de estas Cuentas Anuales, se
muestran los movimientos producidos durante los ejercicios actual y anterior, en este epigrafe del

Balance de Situacién adjunto.

E! patrimonio del Fondo, el valor liquidativo de cada participaciéon y el nimero de participes, al
cierre de los ejercicios actual y anterior, se muestra a continuacion:

2021 2020
Patrimonio 834.246.540 45 500.392.687,30
Valor liquidativo 27,55 20,22
Numero de participaciones 30.285.578,32 24.744.353,43
Namero de participes 33.379 27.194

El patrimonio del Fondo estd constituido por participaciones de iguales caracteristicas
representadas por certificados nominativos sin valor nominal, que confieren a sus titulares un
derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al cierre de los ejercicios actual y anterior, no existe ningun participe con participaciones
significativas en el Fondo.
8. ACREEDORES

El saldo que muestra este epigrafe del Balance de Situacién adjunto, al cierre de los ejercicios
actual y anterior, presenta la siguiente composicién (en euros):
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2021 2020

Acreedores por comision de gestién 684.762,22 411.842,93
Acreedores por comision de depositaria 69.167,91 41.600,27
Gastos de auditoria 2.372,25 5.640,06
Gastos de tasas por registros oficiales 17.153,37 19.004,11
Administraciones Publicas 2.073.320,54 274.775,60
Acreedores por compra de valores 6.764.819,99 -

Otros acreedores - 48 .40
Total acreedores 9.611.596,28 752.911,37

Todos los saldos tienen vencimiento a corto plazo.

Los saldos acreedores por compra de valores, a cierre del ejercicio actual, fueron liquidados
durante los primeros dias del mes de enero de 2022.

9. ADMINISTRACIONES PUBLICAS Y SITUACION FISCAL

La composicién del saldo del epigrafe de Administraciones Publicas de los capitulos de Deudores
y Acreedores del Balance de Situacion al cierre de los ejercicios actual y anterior, es como sigue
(en euros):

2021 2020
Deudor Acreedor Deudor Acreedor

« Corriente
- Devolucion Impuesto sobre beneficios

Ejercicios anteriores 1.029.919,61 - 266.908,61 -
- Impuesto sobre beneficios a pagar - 2.073.320,54 - 274.775,60
- Retencién por doble imposicion internacional 92.889,44 - 49.251,58 -
- Retenciones a cuenta 1.489.530,11 - 1.302.337,21 -
Total Administraciones Piblicas 2.612.339,16 2.073.320,54 1.618.497,40 274.775,60

Segun las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse
definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya
transcurrido el plazo de prescripcion que esta establecido en cuatro afos.

El Fondo no ha recibido inspeccioén alguna por parte de las autoridades fiscales para ninguno de
los impuestos que le son de aplicacion, con relacién a los ejercicios pendientes de prescripcién.
Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan contingencias significativas futuras que
pudieran derivarse de una revisiéon por las autoridades fiscales.

El calculo de la liquidacion del Impuesto sobre beneficios de los ejercicios actual y anterior es el
siguiente (en euros):
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2021 2020

* Resultado del ejercicio segun la Cuenta de Pérdidas y Ganancias

adjunta, antes del Impuesto sobre beneficios 205.982.34890  26.320.492,30
o Ajustes fiscales

- Diferencias permanentes: 1.349.705,09 1.157.067,72
Base Imponible a efecto del Impuesto sobre beneficios 207.332.053,99  27.477.560,02
Cuota integra {tipo impositivo 1%) 2.073.320,54 274.775,60
Menos: Retenciones y pagos a cuenta (1.489.530,11)  (1.302.337,21)
Cuota liquida a ingresar (recuperar) 583.790,43  (1.027.561,61)

Al cierre de los ejercicios actual y anterior, conforme a las declaraciones del Impuesto sobre
Sociedades presentadas, el Fondo no dispone de bases imponibles negativas a compensar con
beneficios fiscales futuros.

Conforme al Real Decreto Ley 3/2016, de 2 de diciembre y la Ley 27/2014, de 27 de noviembre,
del Impuesto sobre Sociedades, el limite de compensacién del importe de las bases imponibles
negativas de ejercicios anteriores es el 70% de la base imponible previa, pudiéndose compensar
en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén de euros.

10. OTROS GASTOS DE EXPLOTACION

La comisidn de gestién que se abona a la Sociedad Gestora se calcula diariamente y se satisface
mensualmente. Dicha comisién se calcula aplicando un tipo fijo del 0,99% anual sobre el valor del
patrimonio del Fondo (0,99% a 31 de diciembre de 2020). Este porcentaje no supera los tipos
maximos que se mencionan en el articulo 5 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, en el que
se fija una comision maxima del 2,25% anual sobre el valor del patrimonio, cuando el calculo se
efectua sobre el valor del Patrimonio.

La comision de depositaria, que se abona a la Entidad Depositaria, se ha calculado aplicando el
0,10% anual al patrimonio custodiado, atendiendo a los porcentajes determinados en el folleto del
Fondo segun dicho patrimonio (0,10% a 31 de diciembre de 2020). El citado Real Decreto establece
como tipo maximo aplicable el 0,2% anual.

Durante los ejercicios actual y anterior , el Fondo no ha registrado ninguna retrocesiéon de
comision en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a la lIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las Cuentas Anuales del presente ejercicio,
ascienden a 4,50 miles de euros (5,00miles de euros en 2020), impuestos no incluidos.
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11. INGRESOS FINANCIEROS

La composicién del saldo de Ingresos financieros al cierre de los ejercicios actual y anterior, es la
siguiente (en euros):

2021 2020
Dividendos y rendimientos asimilados 9.280.405,54 8.031.868,04
Intereses bancarios (1.581,40) 2.681,15
Otros ingresos financieros 5.897,88 5.879,24
Total 9.284.722,02 8.040.428,43

12. TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS

Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comision
Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, que en el ejercicio 2021 han consistido fundamentalmente en operaciones
de derivados ejecutadas a través del mismo grupo de la Sociedad gestora o de la Entidad
depositaria; en operaciones de renta variable cuya contrapartida ha sido otra entidad del mismo
grupo de la Sociedad Gestora o de la Entidad Depositaria; y cobro de comisiones de custodia y
liquidacién por parte del depositario.

13. NATURALEZA Y NIVEL DE RIESGO PROCEDENTE DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la Sociedad
Gestora a través de un proceso de identificaciéon, medicién y seguimiento continuo, verificando el
cumplimiento de determinados limites y controles. Este proceso es critico para la continuidad de
las operaciones del Fondo. La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcién de los
principales riesgos asociados, se describen en el folleto registrado y a disposicion del pablico en
los registros habilitados al efecto en la CNMV.

El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés, de
precio de acciones o indices bursatiles y de tipo de cambio), riesgo de crédito y liquidez derivados
de la operativa con instrumentos financieros que mantiene en su cartera. En este sentido, el Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan
dicha exposicién y que son controlados por la Sociedad Gestora del Fondo. A continuacién se
indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el Fondo:
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. Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

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

. Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos o avalados por un mismo emisor no
podra superar el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que
la inversién 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 Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un
organismo internacional del que Espafa sea miembro o por cualquier otro Estado que presente
una calificacion de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificaciéon de riesgos de
reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafa. Cuando se desee superar el limite del
35%, se especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene
invertido mas del 35% del patrimonio.

Asimismo, la entidad gestora debera realizar un analisis exhaustivo de dicha emisidn con el fin de
acreditar dicha solvencia. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en
valores emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto
1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la
inversion en valores de una misma emisién no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara
ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito
que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado
por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emisiéon y que queden afectados de
forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién
concursal del emisor. El total de 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
Unico emisor.

. Limite general a la inversidn en derivados:

La exposicién 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 utilizacién de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningun caso podran superar el 10% del patrimonio
del Fondo.
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La exposicién 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 emisiéon y queden afectados de forma
privilegiada al reembolso del principal e intereses y depésitos que el Fondo tenga en dicha entidad
no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

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

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de
instrumentos financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites
de diversificaciéon sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012.
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 articulo 50.2.d), tipos de interés,
tipos de cambio, divisas, indices financieros y volatilidad.

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

. Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre
transmisién. Queda prohibida la inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por
entidades pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener
invertido mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos 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 inversién, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

- Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacidén en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no tenga caracteristicas similares a los mercados oficiales esparioles o no
esté sometida a regulaciéon o que disponga de otros mecanismos que garanticen su
liquidez al menos con la misma frecuencia con la que la IlIC inversora atienda los
reembolsos.

- Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de IIC no autorizados conforme a la
Directiva 2009/65/CE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

- Acciones y participaciones de lIC de inversion libre y de HC de HC de inversién libre
espafiolas.
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- Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre.

- Depédsitos en entidades de crédito con vencimiento superior a 12 meses con ciertas
limitaciones.

. 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 patrimonio del Fondo.

. 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 adquisiciéon de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision
Nacional del Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos
en la compra de activos financieros en el periodo de liquidacién de la 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 del Fondo.

+ Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de Ia posible pérdida causada por el incumplimiento de las obligaciones
contractuales de las contrapartes del Fondo. La politica del Fondo es que las contrapartes sean
entidades de reconocida solvencia, por lo que no se espera incurrir en pérdidas significativas
derivadas del incumplimiento de sus obligaciones.

Dicho riesgo se veria mitigado con los limites a la inversién y concentracién de riesgos antes
descritos.

Al cierre de los ejercicios actual y anterior, la cartera de inversiones financieras del Fondo no
presenta exposicion a este riesgo.

o Riesqgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, o para poder
acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en
todo momento a sus obligaciones de pago, principalmente por reembolsos solicitados.
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La Sociedad Gestora dispone de una politica expresa de control de la liquidez global de la cartera
del Fondo que controla la profundidad de los mercados y el cumplimiento de los coeficientes de
liquidez, de manera que permite planificar la venta de posiciones de forma gradual y ordenada,
garantizando la capacidad del mismo para responder con rapidez a los requerimientos de sus
participes; asi como de procedimientos para garantizar la iliquidez del Fondo, como pueden ser
aquellos derivados del impacto del COVID-19 u otras crisis de relevancia para representar el
impacto en el perfil de liquidez del Fondo.

El detalle de vencimientos de los activos con flujos determinados o determinables que componen
la cartera de inversiones financieras se presenta desglosada en la Nota 5 de la presente memoria.

* 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:

- Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés deriva de la posibilidad de que variaciones en los tipos de interés
puedan afectar a los flujos de efectivo o al valor razonable de los instrumentos financieros.

Los gestores del Fondo tienen establecidos limites y controles para gestionar dicho riesgo.

Al cierre de los ejercicios actual y anterior, la cartera de inversiones financieras del Fondo,
presenta baja exposicion a este riesgo.

- Riesgo de tipo de cambio

Es el riesgo de fluctuacion de la cotizaciéon de la divisa en que estd denominado un activo,
respecto a la moneda de referencia del Fondo.

El Fondo invierte en instrumentos financieros en divisas distintas al euro, por o que su contravalor
se puede ver afectado por la volatilidad en el tipo de cambio de la divisa. Con el fin de mitigar este
riesgo, se opera con instrumentos derivados de cobertura.

Al cierre de los ejercicios actual y anterior, la exposicion del Fondo al riesgo de tipo de cambio,
desglosado por moneda, es el siguiente:
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Ejercicio 2021 Délar
(USA)
Instrumentos de patrimonio 822.694.389,70
Derivados (49.451,49)
Cuentas Corrientes 9.029.647,82
Total 831.674.586,02
Ejercicio 2020 Ddlar
(USA)
Instrumentos de patrimonio 490.765.128,11
Derivados 70.787,85
Cuentas Corrientes 6.226.485,13

Total 497.062.401,09

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles:

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

El Fondo mide periddicamente el riesgo de las posiciones que mantiene en su cartera de
inversiones financieras a través de ia metodologia VaR (Value at Risk), que expresa la pérdida
maxima esperada para un horizonte temporal concreto determinado sobre la base del
comportamiento histérico de un valor o cartera.

¢ Medicion y control de los riesgos por utilizaciéon de derivados

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no puede
superar el patrimonio neto de la lIC. Para la medicién de este riesgo, se utiliza la metodologia del
compromiso, segun la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la CNMV.

Al cierre de los ejercicios actual y anterior, el porcentaje del importe comprometido en
instrumentos derivados sobre el patrimonio asciende a 2,11% y a 2,17%, respectivamente.
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Durante el ejercicio 2021, el COVID-19 ha seguido extendiéndose por todo el mundo. A la fecha
de formulacién de estas cuentas anuales, este evento sigue afectando significativamente a la
actividad econémica a nivel mundial y, como resultado, podria afectar a las operaciones y
resultados financieros de la Sociedad. La medida en la que el Coronavirus pudiera impactar en los
resultados seguird dependiendo de la evolucién de las acciones que se estan realizando para
contener y revisar la evolucién de la pandemia. Dicha evolucién no se puede predecir de forma
fiable. No obstante, estimamos que, debido a la gestion de la cartera de inversiones realizada por
la Sociedad Gestora, el efecto que pueda tener la crisis provocada por el COVID-19, no deberia
poner en peligro el principio de empresa en funcionamiento.

14. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE DEL EJERCICIO

La invasion de Ucrania por parte de Rusia esta provocando, entre otros efectos, un incremento del
precio de determinadas materias primas y del coste de la energia, asi como la activaciéon de
sanciones, embargos y restricciones hacia Rusia que afectan a la economia en general y a las
empresas con operaciones con y en Rusia especificamente. La medida en la que este conflicto
bélico impactara en la cartera de inversiones del Fondo, dependera del desarrollo de
acontecimientos futuros que no se pueden predecir fiablemente a la fecha de formulacién de las
presentes cuentas anuales. En todo caso, a pesar de la incertidumbre existente, los
Administradores de la Sociedad Gestora estiman que este suceso no cuestiona la aplicacién del
principio de empresa en funcionamiento.

Excepto por lo indicado en el parrafo anterior, desde el cierre del ejercicio hasta la fecha de
formulacion, no se ha producido ni se ha tenido conocimiento de ningtn hecho significativo digno
de mencion.
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INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Vision de la Sociedad Gestora del Fondo sobre la situacion de los mercados.

En el afio 2021 hemos tenido resultados mixtos en los mercados financieros. Los activos de riesgo
han sido los ganadores ante la mejora de las expectativas econémicas, el progreso en los
programas de vacunacion y los programas de estimulo fiscal en Estados Unidos y Europa. Por el
contrario, los bonos soberanos perdieron terreno debido a unas mayores expectativas de inflacion.
La recuperacion de la economia estadounidense de la pandemia ha impulsado el mayor aumento de
inflacion en mas de una década.

En la primera parte del afo, los bancos centrales mantuvieron una postura bastante acomodaticia,
pero en septiembre giraron bruscamente su mensaje hacia unas posturas mas restrictivas en
compra de activos y un potencial adelanto de la primera subida de tipos de interés. La inflacién
continudé aumentando durante el afio, desde el dato de inflacidén del 1,4% en enero, pasamos al
mayor aumento en noviembre, con un 6,8%.

Por ello, las autoridades econémicas comenzaron a considerar la posibilidad de reducir sus
estimulos. A finales de ario, La FED anuncié que comenzaria a reducir el ritmo de sus compras de
activos y, a mediados de diciembre, duplicé el ritmo de reduccién, lo que hizo que los bonos
soberanos perdieran terreno en todos los ambitos. También vimos algunos riesgos crecientes en
China con una ofensiva regulatoria por parte de gobierno y los problemas de Evergrande, marcando
el fin del auge del sector inmobiliario.

Los datos macroecondémicos generales en EEUU fueron mixtos. Los niveles de crecimiento
economico se mantuvieron elevados, pero en desaceleracion. El dato de PMI Manufacturero de
diciembre fue 57,7 frente al 60.7 de septiembre, mostrando el efecto de las perturbaciones de la
cadena de suministro y la escasez de mano de obra, que frenaron la actividad, ya que las empresas
no pueden hacer frente a una demanda muy fuerte. La inflacion se aceleré alcanzando el 6,8% en
noviembre que fue el de mayor aumento en 12 meses, marcando el noveno mes consecutivo en que
la inflacibn se mantiene por encima del objetivo del 2% de la FED. Los precios fueron
incrementandose debido al auge de las materias primas, el aumento de la demanda, las presiones
salariales y las interrupciones de la cadena de suministro.

En este entorno, durante el primer trimestre del afio, la curva de tipos de Estados Unidos se empind:
El tipo de EE.UU. a 10 afios comenzo el 2021 en +0,92% y terminé el primer trimestre en +1,74%,
pero durante el trascurso del afio, ocurri6é todo lo contrario, la curva de EEUU se aplané gracias al
incremento de tramo corto de la curva.
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La inflacion en la eurozona se acelerdé a su nivel mas alto desde que se introdujo la moneda Unica
en 1999. Los precios al consumidor aumentaron a una tasa anualizada del 4,9% en noviembre,
debido al aumento del coste de la energia. Desde una perspectiva monetaria, el BCE mantuvo su
politica sin cambios, con el objetivo de poner fin a su programa de compra de activos de emergencia
en marzo de 2022, para ello, aumentaron temporalmente su programa de compra de activos para
facilitar la transicion. El BCE sefialé que cualquier cambio de la politica monetaria seria lento.

En Reino Unido, el Banco de Inglaterra subi6 los tipos por primera vez desde 2018 y aumento
inesperadamente su tasa bancaria en 15 puntos basicos, hasta el 0,25%, como primer paso para
controlar la inflacién. Los datos publicados antes de la reunién indicaron que la inflaciéon anual llegé
al 5,1% en noviembre, el nivel mas alto en una década.

En la renta variable, durante el afio 2021, pudimos observar una evolucién muy fuerte en la
mayoria de los mercados de valores. La confianza empresarial en la recuperacién después de las
vacunas y una presentacion de resultados muy positiva, ayudaron a impulsar las compras en la
primera parte del afio. Unido al acuerdo bipartidista en el Senado de Estados Unidos sobre los
planes de infraestructura y a la aprobacién exitosa de las pruebas de resistencia de los bancos en
junio llevaron al S&P 500 a un nuevo maximo historico. El rally de fin de afio provocéd que las
acciones estadounidenses terminaron el afio con un repunte que pocos pronosticaron en enero,
terminando en 2021 con un rendimiento del + 28,7%. El S&P 500 crecié un + 11% en términos de
rendimiento total en el cuarto trimestre y marcd su desempefio trimestral mas sélido de 2021,
extendiendo su racha de ganancias trimestrales consecutivas a 7 desde la correccién pandémica de
2020. El S&P 500 alcanzé un maximo histérico el 30 de diciembre en 4808,9 puntos. Entre los otros
indices principales de EEUU, El Dow Jones 30 obtuvo un + 7,4% durante el cuarto trimestre,
después de haber obtenido un -4,3% en el tercer trimestre, mientras que los indices de referencia de
pequefia capitalizacién obtuvieron un menor rendimiento, con el Russell 2000 que registré un +
1,9% en el cuarto trimestre frente al -4,06% del tercer trimestre. El sentimiento euférico prevalecié
en algunos segmentos del mercado, como el tecnolégico, esto ayudd al Nasdaq a tener un resultado
soélido en el dltimo trimestre con una rentabilidad del + 8,3%.

Casi todos los indices de acciones tuvieron un rendimiento positivo durante el afio en Europa,
exceptuando en el mes de septiembre, el cual fue negativo para casi todos los indices. El MSCI
Europe registréd un + 6,5% en términos de rendimiento total local, mientras que el MSCI EMU vy al
Euro Stoxx 50 tuvieron un peor comportamiento, al finalizar el cuarto trimestre con una rentabilidad
de + 5,4% y + 6,4%, respectivamente.

En los mercados emergentes, las interrupciones de la cadena de suministro fueron graves y la
presion inflacionaria se mantuvo en la regién. Dentro de las regiones de EM y en términos de USD,
Asia supero a otras regiones en la Ultima parte del afio, cayendo un -1,2%, mientras que EMEA bajé
un -2,9% y Latam perdié un -4,4%.

En los mercados de divisas, el dblar estadounidense se beneficié de las diferentes
comunicaciones de la FED durante el afio y del movimiento hacia los activos refugio ocurrido en el
cuarto trimestre. Por ello, el indice del délar estadounidense se fortalecié frente a las principales
divisas en el segundo semestre: +4,26% frente al euro, +2,25% frente a la libra esterlina y +3,57%
frente al yen japonés.
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Entre las principales divisas, destaca la libra esterlina, que tuvo un diciembre brillante favorecido por
la subida de tipos, por lo cual se fortalecio + 1,8% frente al ddlar estadounidense y + 1,4% frente al
euro en el ultimo mes del afio.

El entorno general no fue muy favorable para las dividas emergentes, debido a la alta volatilidad, la
desaceleracion del impulso macroeconémico de los mercados emergentes, la sorpresa econdémica a
favor del USD y el aumento de la inflacién, por lo que el indice de divisas de los mercados
emergentes de JP Morgan cay6 un -4,8% en el ultimo trimestre.

Las materias primas en general han tenido una evolucién positiva, con el indice Refinitiv/Core
Commodity CRB ganando +25,4% en el primer semestre, favorecido por las materias primas
energéticas y + 1,5% en el Gltimo trimestre, gracias al sélido desempefio de diciembre, que registrd
un aumento del + 6% del indice. Uno de los hechos principales del afio fue el gran aumento de los
precios de la energia, que ha tenido un impacto en la inflacion: en el tercer trimestre el WTI creci6
+2,1% y Brent un 4,9%, terminando el afo con una ganancia de + 58,7% y + 51,4%,
respectivamente. Los precios de otros productos energéticos aumentaron con el gas natural casi
doblando sus precios. El rendimiento anual estuvo impuisado por los metales: los metales
industriales se beneficiaron del impulso de crecimiento positivo y el indice de metales industriales
S&P gand un + 6,7% en el cuarto trimestre. A pesar de empezar el semestre con datos negativos,
tanto el indice de metales preciosos S&P como el oro, terminaron el afio con un crecimiento + 4,1%.

31/12/2021|30/06/202131/12/2020| 2° Semestre 2021 2020

EuroStoxx 50 4298,41 | 4064,3 | 355264 5,76% 20,99% -5,14%
FTSE-100 7384,54 | 7037,47 | 6460,52 4,93% 14,30% -14,34%
1BEX-35 87138 8821,2 8073,7 -1,22% 7,93% -15,45%

Dow Jones 1A 36338,3 | 34502,51 | 30606,48 5,32% 18,73% 7,25%
S&P 500 4766,18 | 4297,6 | 3756,07 10,91% 26,89% 16,26%
Nasdaq Comp. 15644,97 | 14503,95 | 12888,28 787% 21,39% 43,64%
Nikkei-225 28791,71 | 28791,63 | 2744417 0,00% 4,91% 16,01%

€/USS 1,137 1,1858 1,2216 4,12% -6,93% 8,94%
Crudo Brent 77,78 75,13 51,8 3,53% 50,15% -21,52%
Bono Aleman 10 aiios (%) 0,177 -0,207 0,569 3,00 bp 39,2 bp -38,4 bp
Letra Tesoro 1 afio (%) -0,60 -0,55 -0,63 -5,00 bp 3,0 bp -16,4 bp

Itraxx Main 5 afios 47,76 46,76 47,93 1,00 bp -0,2 bp 3,7 bp

La evolucion del afio ha reforzado nuestra vision cautelosa ante la situacion de los mercados. La
recuperacion del crecimiento sigue su curso, a pesar de la apariciéon de la nueva variante Omicron.
Estamos entrando en un entorno de crecimiento en desaceleracion unido a una alta inflacion, que
podria durar mas tiempo del previsto y que esta forzando a los Bancos Centrales a cambiar sus
politicas.
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Nuestra perspectiva sobre la renta variable no ha cambiado a grandes rasgos durante el afio, pero si
hemos introducido muchos matices. Con el repunte de la inflacion en EEUU, pasamos a una visién
mas neutral en EEUU. Diferenciando entre distintos estilos. Continuamos con nuestra vision
negativa en el Growth, el cual se ve mas afectado ante las subidas de tipos de interés y una visién
positiva en el “Value” ante la ciclicidad de sus componentes que deberan funcionar mejor ante la
recuperaciéon econdémica.

En cuanto a la renta fija, seguimos muy de cerca la evolucion de los tipos de interées en EEUU. El
anuncio de la FED de reducir el ritmo de su compra de activos y una inflacion muy por encima de lo
esperado, es una muestra de las consecuencias que podria tener un empinamiento de la curva de
tipos. Por lo tanto, hemos continuado con duraciones cortas. Aunque nuestro posicionamiento por la
renta fija gubernamental se ha convertido cada vez en mas negativo tras el anuncio de la retirada de
los estimulos por la pandemia, donde esperamos un repunte en la curva.

Donde si ha cambiado nuestra visién a lo largo del trimestre ha sido en la renta fija emergente,
desde una perspectiva constructiva hasta neutral. En los paises emergentes la deuda va a estar
sujeta a la evolucion del USD, el cual se ha mantenido fuerte durante el semestre.

En cuanto a la deuda corporativa, hemos mantenido una visiéon neutral en EEUU y constructiva en
Europa siendo la liquidez nuestra mayor preocupacion y esta va unida a la calidad de los emisores,
donde mantenemos el foco. También tenemos una visién positiva sobre otros activos de renta fija
mas orientados al ciclo y con menos exposicion a duracién, como la deuda subordinada o los bonos
flotantes. El délar y el oro seguiran formando parte de nuestras coberturas, buenos activos refugio
ante eventuales correcciones bruscas en los mercados.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

ING DIRECT FONDO NARANJA S&P 500, FI. La estrategia del fondo ha consistido en replicar a su
indice de referencia Standard and Poor’s 500 Net Return en euros, por lo que conlleva un riesgo de
divisa.

c) indice de referencia

El fondo tiene como objetivo de gestién replicar la evolucién del indice S&P 500 Net Return pero en
su version denominada en euros, por lo que la exposicion al riesgo divisa, que no se cubre puede
alcanzar el 100%. En el afio 2021 el fondo acumula una rentabilidad del +36,21% frente a los
+36,53% de su indice de referencia en euros y +27,16% del benchmark en délares.

La diferencia de rentabilidad se justifica por los ajustes puntuales en el peso de los componentes del
indice de referencia y los dividendos. Se puede explicar por los pequefios diferenciales de ajuste
diario que el propio proceso de réplica y cambios de ponderacion del indice subyacente producen.
Dentro de la operativa normal del fondo se realizan compras y ventas de acciones y futuros, que se
comparan con la evolucién del indice y generan pequefos diferenciales positivos y negativos.
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Desde el punto de vista de riesgo, utilizando como criterio la desviacién estandar de los diferenciales
de rentabilidad entre el fondo y su benchmark (tracking error), se puede comprobar que la
desviacion respecto al indice (0,46%) en el cuarto trimestre es superior a la desviacion del trimestre
anterior (0,15%) y superior a la del afio anterior (0,31%). En el afio 2021 el fondo registra una
desviacion con respecto a su indice del 0,34%.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la liC.

El patrimonio del fondo ha aumentado en 333.853.853,15 euros, y su numero de participes ha
aumentado en 6.185.

ING DIRECT FONDO NARANJA S&P500 ha obtenido una rentabilidad en el segundo semestre de
2021 del +16,43% contra +16,38% de su indice de referencia en euros y +11,13% del benchmark en
dolares. Desde principio de afo, el fondo acumula una rentabilidad del +36,21% frente a los
+36,53% de su indice de referencia en euros y +27,16% del benchmark en délares.

Los gastos soportados por la cartera durante el periodo ascienden a 4.089.824,72 euros, los cuales
se desagregan de la siguiente manera:

- Gastos directos: 0,54%
- Gastos indirectos como consecuencia de invertir en otras lICs.:  0,00%

e) Rendimiento del fondo en comparacién con el resto de fondos de la gestora.

La rentabilidad en el segundo semestre del fondo (+16,43%) se sitla por encima de la media de la
gestora (+4,82%), debido a la clase de activo en el que invierte.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Todos los ajustes de cartera que se han efectuado a lo largo del periodo se han hecho con el fin de
ajustar el fondo a la composicion del indice de referencia en la misma proporcidn de peso
establecido por el S&P 500.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A
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c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

En lo referente a la exposicion en derivados, las operaciones realizadas han tenido un objetivo
general de inversidbn y cobertura, cuyo resultado neto ha proporcionado unas ganancias de
1.960.838,37 euros.

El apalancamiento medio del fondo durante el periodo ha resultado en 2,35%.

El fondo aplicara la metodologia del compromiso para la mediciéon de la exposicién a los riesgos de
mercado asociada a la operativa con instrumentos financieros derivados. El grado maximo de
exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del
patrimonio neto.

d) Otra informacién sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

Desde el punto de vista de riesgo, utilizando como criterio la volatilidad del valor liquidativo, se
puede comprobar que la volatilidad del cuarto trimestre de 2021 (15,32% frente a 15,43% de su
indice de referencia) esta por encima de la del trimestre anterior (10,95% frente a 11,15% de su
indice de referencia). La volatilidad trimestral estd muy por debajo de la del afio 2020 que fue un
35,49% para el fondo contra +34,45% para su indice de referencia. En el afio 2021, el fondo registra
una volatilidad del 35,49% frente a los 34,45% de su indice de referencia.

Todos los instrumentos derivados utilizados estan cotizados en mercados organizados.

No se ha invertido en instrumentos acogidos al articulo 48.1.j del RIIC.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

La politica de voto del grupo Amundi, estd en consonancia con el siguiente enfoque vy, por lo
tanto, se basa directamente en el analisis de una empresa en los siguientes aspectos:
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“Las cuestiones de responsabilidad social y desarrollo sostenible, como las de la gobernanza,
son esenciales en la evaluacion de una empresa. Sélo una visidn global de la empresa, que vaya
mas alla del aspecto puramente financiero e integre todos los riesgos y oportunidades, en
particular para los criterios ESG (Medio Ambiente, Social, Gobernanza), permite evaluar su valor
intrinseco y sus resultados econdémicos a largo plazo. Estas dos dimensiones no son
mutuamente contradictorias sino que se complementan. La aceptacién social de las practicas de
una empresa contribuye a su imagen y, por lo tanto, indirectamente a su desarrollo y a la
rentabilidad para sus accionistas. Un estudio cuantitativo publicado por Amundi en enero de
2019 muestra la correlacion positiva entre la integracién de las emisiones de ESG y la valoracion
del mercado de valores.

La politica de voto de Amundi Iberia esta centralizada en Paris a nivel grupo. El voto se emite
desde Amundi Iberia replicando el voto emitido por Paris Existe un departamento en el grupo que
esta en contacto con los Consejos de las compafiias cotizadas y analizan varios factores como
gobierno corporativo, independencia de los consejeros, politica de remuneracion, integridad de la
informacién financiera, responsabilidad social y medioambiental, etc.. La decisién de voto se
toma en un Comité buscando el voto como accionista responsable y centralizando el envio del
voto generalmente a través de los depositarios La politica de voto es revisada con caracter
anual. De esta forma, el sentido del voto se realiza con total independencia y objetividad siempre
en beneficio exclusivo de los participes

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A
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10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Nuestras perspectivas de mercado son neutrales para el proximo trimestre siempre condicionadas a
la evolucién de la pandemia, donde la nueva cepa Omicron esta contagiando a un mayor nimero de
personas, lo cual podria complicar la recuperacion econdmica.

Nos preocupa la evolucion de las politicas monetarias de los bancos centrales. Banqueros y
gobiernos tomaron rapidamente la medida a la crisis actuando masivamente con planes de ayuda
monetaria y fiscal sin precedente. Ahora, la reduccién de todas estas politicas extraordinarias y
estimulos se empiezan a retirar y su impacto podria tener fuertes consecuencias.

En septiembre, la FED anuncié que la reduccién de estos estimulos comenzara antes de que
termine el 2022 y concluird para mediados de 2022, en diciembre ha duplicado el ritmo de
reduccién. EL BCE por su parte también va a comenzar a reducir las compras de activos, pero no
los llevara a cero. Estaremos pendientes de todas las medidas y anuncios que realice tanto la FED
como el BCE y como estos pueden afectar a las distintas clases de activos. En Estados Unidos la
FED, permitira tasas de inflacion superiores a los limites establecidos, mientras se centra
principalmente en la reduccién del desempleo. Considerando que la inflacién va a ser algo mas
persistente de lo esperado, pero no estructural. Una subida de tipos estara supedita a la evolucién
de los datos macro. Los datos macros estan mostrando una desaceleracion econoémica global, con
un mayor retraso en Europa. Por lo que no tendrian sentido un endurecimiento en la capacidad de
financiacién de las empresas. Estaremos pendientes de la presentacion de resultados empresariales
tanto en EEUU como en Europa, una temporada que se presenta con mucha incertidumbre.

Contemplamos una subida de tipos en la curva gubernamental americana y europea, por lo que
tenemos una visién negativa para esta clase de activos. Respecto al crédito, nos mantendremos en
duraciones mas cortas para evitar el riesgo de una subida de tipos. El crédito High Yield se
mantiene nuestra visién gracias a la mejora de las condiciones econdmicas y los fundamentales.
Pero una subida de tipos podria aumentar el coste de la deuda de muchas compaiiias, lo que podria
poner en un mayor apuro a la clase de activo.

La subida de tipos afecta a la renta variable americana “Growth”, por lo que tenemos una vision
negativa en esta clase de activos. En cambio, tenemos una visidén positiva para acciones “Value”
gracias a la recuperacidén econdmica, evitando valores ciclicos apostando por valores de calidad.
Tenemos una visidn neutral en Europa, que continua en su proceso de recuperacion gracias a la
reapertura econdmica.

Tenemos una visidon neutral en los mercados emergentes. Aunque tienen valoraciones atractivas y
estan mejorando sus resultados, se pueden ver afectados por una nueva ola de regulacién por parte
del gobierno chino que afecte a mas sectores y a los paises que tienen como socios comerciales.

A nivel sanitario, nos preocupa la evolucidon de nuevas variantes que reduzca la eficacia de las
vacunas pudiendo volver a generar incrementos de la volatilidad en el corto plazo. Seguiremos
atentos a la situacién en los mercados de materias primas, especialmente al petréleo vigilando las
decisiones de la OPEP. Asi como el oro vy la plata.
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La crisis del Covid 19 es un shock econémico global, que no ha terminado atin y seguira afectando a
los mercados financieros, por lo que la gestion del fondo seguirda con un enfoque cauteloso, pero
con un aumento en la ponderacién de los activos con riesgo y se realizard un seguimiento de la
liquidez de cada activo para proteger su rentabilidad.

A todo esto, cabria afiadir la incertidumbre y evolucion del conflicto entre Rusia y Ucrania, y seguir
de cerca las diferentes estimaciones econdémicas que se vayan realizando segin avance dicho
conflicto y su incidencia en las diferentes regiones geograficas.

Amundi integra las dimensiones ESG en el proceso de inversion, utiliza sus propias calificaciones
ESG y cumple con politicas de exclusién especificas por lo que tiene en cuenta los riesgos de
sostenibilidad y las principales incidencias adversas sobre factores de sostenibilidad en sus
decisiones de inversion. En la pagina web www. amundi. com, puede encontrar informacién sobre la
politica de inversidn responsable de esta Sociedad Gestora.

No obstante, este Fondo pretende replicar con la mayor precision posible, tanto al alza como a la
baja, la rentabilidad de un indice que no incorpora los riesgos de sostenibilidad en su metodologia,
por lo que el Fondo no integra los riesgos de sostenibilidad ni considera las principales incidencias
adversas sobre factores de sostenibilidad en su proceso de inversion.

En concreto, debido a su naturaleza, ING DIRECT FONDO NARANJA SP500 Fl tratara de optimizar

la replicacion de su indice de referencia (S&P 500 en euros), sin tener en cuenta la evolucion macro
o microeconémica ni el comportamiento de los mercados.

11. OPERACIONES VINCULADAS

La Sociedad Gestora cuenta con un procedimiento de conflictos de interés y operaciones
vinculadas, para evitar y reducir al minimo el riesgo de que los intereses de las lIC gestionadas se
vean perjudicados.

12. GASTOS DE I+D

A lo largo de los ejercicios 2021 y 2020 no ha existido actividad en materia de investigacion y
desarrollo.

13. ACCIONES PROPIAS

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias
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14. USO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo, tal y como se describe en la
memoria adjunta, estd destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y
politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito y liquidez de acuerdo a los limites y
coeficientes establecidos por la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de
Inversion Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas
modificaciones, por el que se reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la
Comision Nacional de Mercado de Valores.

15. ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES OCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE DEL
EJERCICIO 2021

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES Y DEL INFORME DE GESTION
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE
2021

Reunidos los Administradores de Amundi Iberia S.G.1.1.C., S.A.U. en fecha 30 de marzo de 2022,
y en cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el informe
de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021, las cuales vienen constituidas
por el balance de situacién, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y la memoria, asi como el informe de gestién del ejercicio comprendido entre el 1
de enero de 2021 y el 31 de diciembre de 2021 de ING DIRECT FONDO NARANJA STANDARD
& POOR'S, F.I; todo ello extendido e identificado en 40 folios de papel timbrado numerados del
002669305 al 002669344.
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