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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de Af Crecimiento |, S.I.C.AV., S.A.;

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Af Crecimiento |, S.1.C.A.V., 8.A. (la Sociedad}, que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2021, ia cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memaria correspondientes al ejercicio terminade en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2021, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con
el marco normativo de 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 seccidon Responsabilidades del auditor en relacion con la
auditoria de las cuenias anuales de nuestro informe.

Somos independientes de [a Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de Ias cuentas anuales en Espafia segun lo
exigido por la normativa requladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de |a 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.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segln nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditorfa

de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinion sobre éstas, y

no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre Pw(C, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espafia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 915 685 400, www.pwc.es

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folic 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccién 3°
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Af Crecimiento I, S.I.C.A.V., S.A.

Aspectos mas relevantes de la auditoria Modo en el que se han tratado en la auditoria

Cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacion vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o
derechos del ptblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, vaiores u otros
instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimientoc del inversor se establezca en
funcion de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio Neto de la Sociedad,
esta fundamentaimente invertido en
instrumentos financieros. La politica contable
aplicable a la cartera de la Sociedad se
encuentra descrita en la nota 4 de la memoria
adjunta y en la nota 7 de la misma, se detalla
la Cartera de inversiones financieras a 31 de
diciembre de 2021.

ldentificamos esta érea como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria de [a
Sociedad, por la repercusion que la cartera de
inversiones tiene en el calculo diario de su
Patrimonio Neto y, por tanto, del valer tedrico
de la misma.

Otra informacién: Informe de gestién

La Sociedad mantiene un contrato de gestién con
Bankinter Gestién de Activos, S.A., S.G.LIL.C.,
como Sociedad Gestora. Hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la Sociedad Gestora en la
determinacién del valor razonable de la cartera de
inversiones financieras {en adelante, la cartera)
de la Sociedad.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sobre la cartera de inversiones financieras de la
Sociedad, entre los que destacan los siguientes:

Obtencion de confirmaciones de la Entidad
Depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad Depositaria las
confirmaciones relativas a la existencia de la
totalidad de los titulos recogidos en la cartera de
la Sociedad a 31 de diciembre de 2021, sin
encontrar excepciones o diferencias significativas
entre la respuesta recibida de la Entidad
Depositaria y los registros contables de la
Sociedad, proporcionados por la Sociedad
Gestora.

Valoracion de fa cartera

Durante el gjercicio 2021 contrastamos los
métodos de valoraciéon empleados por la
Sociedad Gestora sobre los activos en cartera de
la Sociedad. Para ello, procedemos a la re-
gjecucion de los calculos realizados por Ia
Sociedad Gestora, utilizando valores fiables de
mercado a una fecha de analisis concreta.

Comao consecuencia de los procedimientos
realizados, no se han detectado diferencias
significativas en las valoraciones obtenidas
respecto de las valoraciones de la cartera
registradas en la contabilidad de la Sociedad.

La ofra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2021, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de

las cuentas anuales.
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Af Crecimiento I, S.I.C.A.V., S.A.

Nuestra opinidn de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir de! conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asf como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacién del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de
aplicacién. Si, basandongs 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 informacién que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 y su
contenido y praesentacion son conformes a la normativa que resulia de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonic, de |a situacion financiera y de los resultados de la Sociedad,
de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad 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 preparacién de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracion de
la capacidad de [a Sociedad para continuar como empresa en funcicnamiento, revelando, segin
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencién de liquidar la
Sociedad o de cesar sus operaciones, 0 bien no exista otra alternativa realista.

Responsabhilidades 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 incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que

contiene nuestra opinion.

Seguridad razonabie 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 economicas que los usuarios toman basandose en las

cuenias anuales.

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

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 incorreccién material debida a fraude es mas
elevado gue en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente

erroneas, o la elusién del control interno.

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



Af Crecimiento I, 8.I.C.A. V., S.A.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la comrespondiente informacion revelada por los administradores.

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 de |la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencidn en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en las cuentas anuailes o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinidn 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 la Sociedad deje de ser

una empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacion con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacién 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.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
entidad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (50242)

/QJ‘-—L Clja‘az Z

Amagoia Delgado Rodrig

7 de abril de 2022
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Af Crecimiento |, S.I.C.A.V., S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2021

(Expresado en euros)
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ACTIVO

2021

2020

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente

24702 579,12

22 198 236,40

Deudores 209 156,92 96 670,87
Cartera de inversiones financieras 19 845 460,28 18 784 994,96
Cartera interior 2 809 625,87 771 231,13
Valores representativos de deuda 1734 173,58 -
Instrumentos de patrimonio 1075 452,29 771 231,13
Instituciones de Inversién Colectiva - -
Depositos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros - -
Cartera exterior 16 712 363,45 17 950 099,53
Valores representativos de deuda 3 700 026,09 4 977 399,76
Instrumentos de patrimonio 7 053 843,20 7 049 756,97
Instituciones de Inversiéon Colectiva 5954 703,95 5922 942,80
Depositos en Entidades de Crédito - -
Derivados 3 790,21 -
Otros - -
Intereses de |a cartera de inversion 323 470,96 63 664,30
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Periodificaciones - -
Tesoreria 4 647 961,92 3316 570,57
TOTAL ACTIVO 24 702 579,12 22 198 236,40

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2021.
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CLASE 82
Af Crecimiento |, S.I.C.A.V., S.A.
Balance al 31 de diciembre de 2021
(Expresado en euros)
PATRIMONIO Y PASIVO 2021 2020
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 24 563 770,33 22 082 958,89

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emision
Reservas
(Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio

Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

24 563 770,33

22 082 958,89

24 000 017,10

(1514 662,53)
7 975 335,31
(8 042 248,64)

2145 329,09

138 808,79

138 808,79

24000 017,10
(1783 594,13)

7 290 206,94
(8 110 981,01)

687 309,99

115 277,51

111 440,49

3 837,02

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

24702 579,12

22 198 236,40

CUENTAS DE ORDEN 2021 2020
Cuentas de compromiso 744 594,83 745 868,29
Compromisos por operaciones largas de derivados 744 594,83 745 868,29

Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la |IC
Valores recibidos en garantia por la IIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

31 666 487,90

26 000 006,90

5666 481,00

31225 615,65

26 000 006,90

5225 608,75

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

32 411 082,73

31971 483,94

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2021.
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Af Crecimiento |, S.1.C.AV,, S.A.

<

e

&y
&

{4
<0
% N
e

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2021
(Expresada en euros)

2021 2020
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva 7 421,07 3 898,84
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion (478 844,26) (432 833,04)
Comision de gestidn (423 263,67) (380 420,68)
Comision de depositario (35 271,94) (31 701,75)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros (20 308,65) (20 710,61)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacion (471 423,19) (428 934,20)
Ingresos financieros 597 559,13 346 524,81
Gastos financieros (21 985,72) (14 819,59)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 1374 899,71 1381 946,45
Por operaciones de la cartera interior (18 299,90) 83 411,56
Por operaciones de la cartera exterior 1452 211,26 1291 544,12
Por operaciones con derivados (59 011,65) 6 990,77
Otros - -
Diferencias de cambio 281482,78 (67 640,26)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros 406 466,37 (525 061,99)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 32 456,35 (91 251,13)
Resultados por operaciones de la cartera exterior 375891,72 (467 272,66)
Resultados por operaciones con derivados (1881,70) 33 461,80
Otros - -
Resultado financiero 2638 422,27 1120 949,42
Resultado antes de impuestos 2 166 999,08 692 015,22
Impuesto sobre beneficios (21 669,99) (4 705,23)
RESULTADO DEL EJERCICIO 2 145 329,09 687 309,99

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021.



"1 Z0Z 8P 2IGUISIOIP 8P L€ |9 OpBUIWLIS)
jenue oioafe je SusIPUOdsa.I00 OJeu ojuowHed 8 US SOIGWED ap OpE)Se |ap ojueiBajul sued uewloy ‘ejunipe BLOWSW €| U SBIIOSap ‘Gl B | SEJON SeT

0%
mi.i.l
-4
oo
)
2
LD
L

€£°0LL €95 ¥T - - 60'62ESYL T - - (v9'8vz Zv0 8) 1E'GEE G216 L (5299 VLS L) OL°L10 000 ¥Z LZ0Z ©P 21qUIBIDIP 9p L¢ [& sopjeg

- - - - - - - - - - ojuowiuied [ap SauoIoRLBA SBIO

ge'eey see - - - - - 1€'2€L 89 (z9'181 2) 09'1€6 892 - SEJSIUOIDOE LD sauoeIRdO

- - - (66'60€ £289) - - - 66'60€ /89 - - o11Iafs [9p opeynsal |9p ugeoldy

60'62E Sl 2 - - 60'62E SPL T - - - - - - SOPIooU081 soseb A soselbul jejo}

68856 280 ZZ - - 66'60€ /89 - - (L0°186 0LL 8) $6'902 062 L (£1'P6S €8Z L) OL°ZL0 000 ¥Z opejsnie opjeg

- - - - - - - - - - saJous Jod seysnfy

R - - - - - - - - - ouRd}Lo ap soiqued Jod sasnfy

68'856 280 22 - - 66'60€ 289 - - (10186 041 8) ¥6'00Z 062 £ (€1'V6S €8 1) 0L'LL0 000 ¥Z 0Z0Z 9P 2IGUIADIP 8P LE [ SOPIES

1ejox opinguye (euano  opopssfa jap soposap  sasoudjue (seidoad SBAIBSOY uoIs|Wwe feyden
ojuowed e opuspialg) opejnsay sauotoepode sopiosafe ap  SBUOIdIY) ap ewd
on0 seno sopejnsay

oJau ojuowsied |9 ua solquied ap |ejo} opelsy (g

60'62€ SblL 2 SOpIo0U0d3l S0)Seb A sosalbul ap [e10]

- sejueueb A sepipsad ap ejuano e[ e seiouaIssuey) (810 |

- sejsjuolooe A sadioilied e opinguie oluowed |9 us ajuswedalp sopendw soiseb A sosaibui ero

B80'62E GPL T sejoueueb A sepipiad ap ejusnd e} ap opeynsay

soploouodals sojseh A sosaibui ap opeys3 (v

CLASE 8*

1202 °p aiquiaidip ap L¢ |V

(soune ua opesaidx3)
1202 @p 3JqWidIdIp 3P LE |9 OpeUILLI3) [enue 0191243[3 |e ajuaipuodsaliod 0jau ojuowried |9 ua soiqued ap ope}sy

V'S “A'V'OI'S ‘] ojusIwIdaL) JY



| S—_—J
0
—
S
oy
Qo
L
o
68'856 280 ZZ - - 66'60€ 289 - - (L0186 0L1 8) ¥6'00Z 062 L (€1 'V6G €8Z 1) 0L'Z1L0 000 $Z 0Z0Z Ap 81qwiaidlp ap L¢ |e sopjeg
- - - - - - - - - - oluowiied |ap SaUOIDBLIBA SBAQ
(0s'z8z L04) - - - - - (z9'962 669)  (29'v.29) (tz'rigor) - SE)SIUCIOOE UoD sauopelad)
- - - (60'sL6 05t €) - 0E'YrL 09V 2 - 6L'0€20L9 - - oioloIafe [9p opeynsai [ap ugioedl|dy
66°60€ L89 - - 66'60€ 289 - - - - - - SOpP1Oou0dal sojseb A sosalbu [ejo)
0v'1L€6 204 22 - - 60°G/6 0EL € - (0e'yvL 09v 2) (6€'V81 GIv L) 28059 029 9 (26¢8Z ¢ZL 1) OL°ZL0 000 ¥2 opejsnle opjeg
" - - - - - - - - - - $810413 J0d sa)snly
m.h R - - - - - - - - - 08I0 8p soiquied Jod saisniy
Q
R 1 s, (] . i
mm 0v'LE6 ZOL 2T - - 60,6 0EL € - (og'vpL 097 2) (6€°¥8L SL¥ L) 28'0S9 029 9 (26°28LZLL L) 0L°LLO 000 b2 6102 @p 21quIBIdIp ap |¢ |e sopjeg
O
vua lejop opinquye (ejuonoe  orojosafe jap  soloos ep saiousjue (seidoad SeAIaSaY uolsiWd [endes
E oluowjed  opuspiAlg)  opeynsay  sauoioeyode sogoidiale ap Sau0109Y) ap ewiLd
, ono seljo sopejnsay
ojau oluowed |3 ua solqwes ap |ejo} opejsy (g
66'60€ 289 sSop1oouodal soyseb A sosasbur ap [ejo]
- seloueueb A sepipiad ep ejusnd | e selusiasuRl) [B10 |
- sejsjuolooe A sadiojued e opinguie ojuowiied |8 Us sjusteloalp sopejndwi sojseb A sosaibui jejo
66'60€ /89 seloueueb A sepipiod ap elusno e| ap opejnsay

sop1oouodas soyseb A sosaibu; ap opeis3 (v

CLASE 8’

0202 @p aiquaidip ap L¢ |¥

(soina ua opesalidx3)
1202 8p aiquialdlp 9p |¢ |2 opeulws) [enue o1d123fe |e ajusipuodsaliod ojau oluowed |8 Ua soiqwes ap opejsy

V'S “A'V'DTS ‘| OjusIWigaIg JY




<o
&

o
o
)
CO
i.k,.m\ﬂ
o0
;‘m.}-

CLASE 8/

Af Crecimiento |, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2021
(Expresada en euros)

1.  Actividad y gestion del riesgo
a) Actividad

Af Crecimiento |, S.I.C.A.V.,, S.A., en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en
Madrid el 29 de mayo de 2000. Tiene su domicilio social en Paseo de la Castellana
29, Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de
Capital Variable de la Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde
el 30 de junio de 2000 con el numero 1.217, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Sociedad de Inversion de Capital Variable a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, y sucesivas
modificaciones, 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 o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

La gestion, administracion y representacion de la Sociedad esta encomendada a
Bankinter Gestion de Activos, S.A, S.G.LI.C., sociedad participada al 100% por
Bankinter, S.A., que adicionalmente es la Entidad Depositaria de la Sociedad. Dicha
Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion para la Sociedad, de acuerdo a lo establecido
en la normativa actualmente en vigor.

La Sociedad estd sometida a la normativa legal especifica de las Sociedades de
Inversion de Capital Variable, recogida principalmente por el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se aprueba el
Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas modificaciones, de
Instituciones de Inversidn Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que
le son aplicables son los siguientes:

e Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada Ley,
de la denominacién "Sociedad de Inversién Mobiliaria de Capital Variable"
(S..LM.C.A.V.) y sus diferentes variantes, por "Sociedad de Inversion de Capital
Variable" (S.I.C.A.V.).

e El capital minimo desembolsado deberd situarse en 2.400.000 euros. El capital
estatutario maximo no podra superar en mas de diez veces el capital inicial.
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o El numero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligado cumplimiento de laley o
de las prescripciones del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, el
capital o el numero de accionistas de una sociedad de inversion, o de uno de sus
compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real Decreto
1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas instituciones gozaran del plazo de
un ano, durante el cual podran continuar operando como tales.

e Las acciones representativas del capital estatutario maximo que no estén suscritas
o las que posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben mantenerse en
cartera hasta que sean puestas en circulaciéon por los érganos gestores. Las
acciones en cartera deberan estar en poder del Depositario, tal y como se
menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas
modificaciones.

e Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente
habilitadas para el gjercicio de esta funcion.

e Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracion de inversiones.

e La Sociedad debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depdsitos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si el
Depositario no tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

o La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo
de contraparte.

La Sociedad Gestora percibe una comisién anual en concepto de gastos de gestion
calculada sobre el patrimonio de la Sociedad. En los ejercicios 2021 y 2020 Ia
comision de gestion ha sido del 1,80%.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
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b)

Igualmente se establece una remuneracion de la Entidad Depositaria calculada sobre
el patrimonio custodiado. En los ejercicios 2021 y 2020 la comision de depositaria ha
sido del 0,15%.

Gestion del riesgo

La politica de inversion de la Sociedad, asi como la descripcion de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicién del publico en
el registro correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales riesgos
a los que se encuentra expuesta son los siguientes:

s Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros en los
que opera la Sociedad. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos
de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que la Sociedad
tenga en cartera.

o Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intenciéon de la contraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con la Sociedad.

o Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de
realizar en el mercado los activos en cartera.

o Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas o como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la
exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo
operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos mencionados
en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicion a dichos riesgos.
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c)

Durante el ejercicio 2021, el COVID-19 ha seguido extendiéndose por todo el mundo.
A la fecha de formulacion 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 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 tener un impacto
significativo en dichas carteras.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han sido
preparadas a partir de los registros contables de la Sociedad, habiéndose aplicado
las disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables, con el
objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacion financiera y de sus
resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacién por la Junta
de Accionistas de la Sociedad, si bien los Administradores estiman que seran
aprobadas sin modificaciones significativas.

Principios contables

Para la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacidon recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de
la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se
describen en la Nota 4. No existe ningun principio contable de aplicacion obligatoria
que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de
aplicar.

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2021 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

eogins
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Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada
una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado
de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2021, las
correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2021 y 2020.

Consolidacion

Al 31 de diciembre de 2021, la Sociedad, no esta obligada, de acuerdo con el
contenido del articulo 42 del Cdédigo de Comercio, a formular cuentas anuales
consolidadas o bien por no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades o no
formar parte de un Grupo de Sociedades, segun lo previsto en dicho articulo.

Estimaciones contables y correccidén de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad han realizado
estimaciones para obtener la valoracion de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos
y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales. Dichas estimaciones
se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos financieros, si los hubiera. Aun cuando éstas se consideren
las mejores estimaciones posibles, en base a la informacién existente en el momento
del calculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente,
de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor tedrico por accion de la Sociedad se vera afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones
financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2021y 2020.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta
memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.
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3.

Propuesta y aprobacion de distribucion de resultados

El detalle de la propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2021, por el Consejo
de Administracion a la Junta de Accionistas, asi como la aprobacion de la distribucién del
resultado del ejercicio 2021, es la siguiente:

2021 2020
Base de reparto
Resultado del ejercicio 2 145 329,09 687 309,99
2 145 329,09 687 309,99
Propuesta de distribucién
Reserva legal 214 532,91 68 731,00
Reserva voluntaria 1930 796,18 618 578,99
2 145 329,09 687 309,99

4,

Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas
significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacién de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a)

b)

Principio de empresa en funcionamiento

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

Principio del devengo

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

Deudores

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

b
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d)

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

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

Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como la
determinacion de su valor razonable se describen a continuacion:

o Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor
y que devengan una remuneracion consistente en un interés establecido
contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina
por los precios de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y
los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles
precios de cotizacion el valor razonable se corresponde con el precio de la
transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en
las circunstancias econdmicas desde el momento de la transaccion.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado
del ejercicio.

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

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato habil
anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.
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o Depésitos en entidades de credito: depédsitos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de
"Tesoreria”.

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

e Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor
razonable se establece en funcidn del valor liquidativo o valor de cotizacién del dia
de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un valor
liquidativo, se utiliza el ultimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversion Colectiva de Inversién Libre, Instituciones de Inversion
Colectiva de Instituciones de Inversidn Colectiva de Inversion Libre e Instituciones
de Inversién Colectiva extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

o Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros
y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracion en funcién de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

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

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,
sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los
mismos.

e) Adaquisicién y cesion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos 0 adquisiciones con pacto de retrocesion se
contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

OO
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La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa como ingreso en
la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior’, segun los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior o
exterior del activo del balance.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de la contraprestaciéon entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.



L)
<o
&)
o0
0
o0
g,m,.?z
&0

CLASE 8~

Af Crecimiento |, S..C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2021
(Expresada en euros)

h)

Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y hasta
el momento de cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en el epigrafe
correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de
deposito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucion de
Inversién Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

Acciones propias y Prima de emision

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el
patrimonio neto de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de la
contraprestacion entregada.

10
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k)

Las diferencias positivas o negativas que se producen entre la contraprestacion
recibida en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o el valor razonable de
dichas acciones, segun se trate de acciones puestas en circulaciéon por primera vez
o previamente adquiridas por la Sociedad, se registraran en el epigrafe de "Prima de
emision" del patrimonio atribuido a accionistas.

Los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones se registran
directamente contra el patrimonio neto como menores reservas, netos del efecto
impositivo, a menos que se haya desistido de la transaccion o se haya abandonado,
en cuyo caso se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el apartado octavo del articulo 32 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
se establece que la adquisicién por la Sociedad de sus acciones propias, entre el
capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las limitaciones
establecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias en la Ley de
Sociedades de Capital. Por debajo de dicho capital minimo la Sociedad podra adquirir
acciones con los limites y condiciones establecidos en la citada Ley de Sociedades
de Capital.

Valor tedrico de las acciones

La determinacién del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo del valor
tedrico de las correspondientes acciones que lo componen, se realiza de acuerdo
con los criterios establecidos en la Circular 6/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios,
en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas
entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el
impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos s6lo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucién disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos
activos.
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Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtin caso y soélo se
reconocen mediante la compensacién del gasto por impuesto con la frecuencia del
célculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar”.

5. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2021 y 2020, es el siguiente:

2021 2020
Depdsitos de garantia 12 761,47 12 425,82
Administraciones Publicas deudoras 176 120,81 67 993,87
Otros 20 274,64 16 251,18

209 156,92 96 670,87

El capitulo "Depositos de garantia" al 31 de diciembre de 2021 y 2020, recoge los importes
cedidos en garantia por posiciones vivas en derivados financieros al cierre de cada

ejercicio.

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2021 y 2020 se

desglosa tal y como sigue:

2021 2020
Retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 139 659,76 41 574,23
Retenciones practicadas en ejercicios anteriores sobre intereses
y otros rendimientos de capital mobiliario 36 461,05 26 419,64
176 120,81 67 993,87

6. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2021 y 2020, es el siguiente:

2021 2020
Administraciones Publicas acreedoras 21 669,99 4 705,23
Otros 117 138,80 106 735,26

138 808,79 111 440,49

12
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El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2021 y 2020
recoge el Impuesto sobre beneficios devengados en el ejercicio correspondiente.

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de
gestidn y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente, las cuales
se liquidan de manera mensual y trimestral, respectivamente.

7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2021 y 2020 se muestra a continuacion:

2021 2020

Cartera interior 2 809 625,87 771 231,13
Valores representativos de deuda 1734 173,58 -
Instrumentos de patrimonio 1075 452,29 771 231,13
Cartera exterior 16 712 363,45 17 950 099,53
Valores representativos de deuda 3 700 026,09 4 977 399,76
Instrumentos de patrimonio 7 053 843,20 7 049 756,97
Instituciones de Inversién Colectiva 5954 703,95 5922 942,80
Derivados 3 790,21 -
Intereses de la cartera de inversion 323 470,96 63 664,30
19 845 460,28 18 784 994,96

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras y las inversiones en derivados de la Sociedad, respectivamente, al
31 de diciembre de 2021. En los Anexos lll y IV adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados
de la Sociedad, respectivamente, al 31 de diciembre de 2020.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Bankinter, S.A.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2021
(Expresada en euros)

8. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2021 y 2020, se muestra a

continuacion:

Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros
Cuentas en divisa

2021 2020

572 418,85 1629 509,62
4 075 543,07 1687 060,95
4 647 961,92 3 316 570,57

Durante los ejercicios 2021 y 2020 el tipo de interés de remuneracion de las cuentas en el
Depositario, ha sido un tipo de interés de mercado.

9. Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2021 y 2020 se
detalla en el Estado de cambios en el patrimonio neto.

a) Capital social

El movimiento del capital social durante los ejercicios 2021 y 2020, se muestra a

continuacion:

Operaciones con

2020 acciones Otros 2021
Capital inicial 5 000 002,40 - - 5000 002,40
Capital estatutario emitido 19 000 014,70 - - 19 000 014,70
24 000 017,10 - - 24 000 017,10

Operaciones con

2019 acciones Otros 2020
Capital inicial 5000 002,40 - - 5 000 002,40
Capital estatutario emitido 19 000 014,70 - - 19 000 014,70

24 000 017,10

24 000 017,10

El capital social inicial esta representado por 1.612.904 acciones de 3,10 euros

nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2021
(Expresada en euros)

b)

Desde el 16 de febrero de 2007 las acciones de la Sociedad estdn admitidas a
negociacion en el BME.

El capital estatutario maximo se establece en 50.000.024,00 euros representado por
16.129.040 acciones de 3,10 euros nominales cada una.

Reservas

El movimiento de las reservas y el resultado durante los ejercicios 2021 y 2020, se
muestra a continuacion:

Distribucion
resultados de
2020 2020 Otros 2021
Reserva legal 1151 813,84 68 731,00 - 1220 544,84
Reserva voluntaria 6 138 393,10 618 578,99 (2 181,62) 6 754 790,47
7 290 206,94 687 309,99 (2 181,62) 7 975 335,31
Distribucion
resultados de
2019 2019 Otros 2020
Reserva legal 838 716,33 313 097,51 - 1151813,84
Reserva voiuntaria 5781934,49 357 133,28 (674,67) 6 138 393,10
Resultado de ejercicios anteriores (2 460 744,30) 2460 744,30 - -
4 159 906,52 3 130 975,09 (674,67) 7 290 206,94

La reserva legal se dota de conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades
de Capital, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio
del ejercicio se destinara a ésta hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital
social. No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso
de que no existan otras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser
repuesta con beneficios futuros.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2021
(Expresada en euros)

c)

d)

10.

Acciones propias

El movimiento del epigrafe de "Acciones propias" durante los ejercicios 2021 y 2020,
ha sido el siguiente:

2021 2020
Saldo al 1 de enero (8 110 981,01) (7 415 184,39)
Entradas (1480 665,29) (912 010,14)
Salidas 1549 397,66 216 213,52
Saldo al 31 de diciembre (8 042 248,64) (8 110 981,01)

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Sociedad mantenia 2.170.568 y 2.247.064
acciones propias en cartera, respectivamente.

Valor tedrico

El valor tedrico de las acciones al 31 de diciembre de 2021 y 2020 se ha obtenido de
la siguiente forma:

2021 2020
Patrimonio atribuido a accionistas 24 563 770,33 22 082 958,89
Numero de acciones en circulacion 5571373 5494 877
Valor teérico por acciéon 4,41 4,02
Numero de accionistas 285 278

Accionistas

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 no existian participaciones significativas en el
capital social en circulacién de la Sociedad.

Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2021 y 2020,
respectivamente.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2021
(Expresada en euros)

11. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2021 y 2020, es el siguiente:

2021 2020
Capital nominal no suscrito ni en circulacion 26 000 006,90 26 000 006,90
Otros 5 666 481,00 5 225 608,75
31 666 487,90 31 225 615,65

12. Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2021, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, modificada por Real
Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el ambito
tributario dirigidas a la consolidacion de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en
materia social, encontrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por
100, siempre que el numero de accionistas requerido sea como minimo el previsto en el
articulo noveno de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Adicionalmente, el articulo
26 de la Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2021 una limitacion del importe de las
bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la
compensacion de la totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millén de euros.

El capitulo de "Acreedores - Administraciones Publicas" recoge el Impuesto sobre
beneficios devengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el 1% al
resultado contable antes de impuestos.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del
ejercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que la Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro afios.

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisién por las
autoridades fiscales.
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Af Crecimiento |, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2021
(Expresada en euros)

13. Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién
adicional tercera. “Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

De acuerdo con lo establecido en la disposicién final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, por la que se modifica la disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5
de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen
medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, y en relacion a la
informacién a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre aplazamientos de
pago a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido en la
Resolucién de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el
periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios 2021 y 2020 es
inferior a 30 dias, estando dentro de los limites legales establecidos.

14. Otra informacion

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés vy
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la
Sociedad y a precios de mercado. Los informes periédicos incluyen, segun lo establecido
en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones, informacion sobre las
operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran
producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene la Sociedad con éste al 31 de diciembre de 2021 y 2020.
Adicionalmente, en el Anexo |, se indican las Adquisiciones temporales de activo que
mantienen la Sociedad con el Depositario al 31 de diciembre de 2021.

Al tratarse de una Sociedad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza esta gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversién Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio ambiente y la
seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de

auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2021 y 2020, ascienden a 2 miles de euros
para cada ejercicio.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2021
(Expresada en euros)

Durante los ejercicios 2021 y 2020 no han existido remuneraciones a los miembros del
Organo de Administracion, ni existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y
de seguros de vida respecto a los miembros del Consejo de Administracién, ni anticipos o
créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a
titulo de garantia.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2021, se compone de:

2021
Descripcién Hombres Mujeres Entidad Juridica

Consejeros 3 - -

Al 31 de diciembre de 2021, los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas
a los mismos, tal y como se describen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, manifiestan que no han incurrido en ninguna situacion de conflicto
de interés que haya tenido que ser incluida en esta memoria, de acuerdo con lo dispuesto
en el articulo 229 de la Ley anteriormente mencionada.

Por lo que hace referencia al resto de la informacién solicitada por la Ley de Sociedades
de Capital en su articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos
indicar que la misma no es de aplicacion a la Sociedad pues no se encuentra en las
situaciones contempladas por los apartados correspondientes de dicho articulo.

15. Hechos Posteriores

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2021 hasta la fecha de formulacion de
las presentes cuentas anuales, ha entrado en vigor la Ley 11/2021 de 9 de julio de e
medidas de prevencion y lucha contra el fraude fiscal que ha modificado el articulo 29.4 a)
de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, relativo al régimen tributario de la Sociedad. En
concreto, con efectos a partir del 1 de enero de 2022, se modifica el requisito de nimero
minimo de 100 accionistas a los efectos de aplicacion del tipo del 1% en el Impuesto sobre
Sociedades, de forma que sélo computan como tales los titulares de acciones por importe
igual o superior a 2.500 euros, determinado de acuerdo con el valor liquidativo
correspondiente a la fecha de adquisicion de las acciones.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2021
(Expresada en euros)

La Ley 11/2021, afiade una nueva disposicion transitoria cuadragésima primera a la Ley
del Impuesto sobre Sociedades (la “DT 412"), que regula el régimen para aquellas
Sociedades que adopten validamente el acuerdo de disolucién y liquidacion durante el afio
2022, y realicen, con posterioridad al acuerdo, dentro de los seis meses posteriores a dicho
plazo, todos los actos o negocios juridicos necesarios segtn la normativa mercantil hasta
la cancelacion registral de la sociedad en liquidacién. En concreto, DT 412 establece para
dichas Sociedades que durante los periodos impositivos que concluyan hasta la
cancelacion registral, continuard siendo de aplicacion a la sociedad en liquidacion el
régimen fiscal en vigor al 31 de diciembre de 2021 vy, por tanto, anterior a la modificacion
introducida por la Ley 11/2021.

Por otra parte, la invasién 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 activacion 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 de la Sociedad, dependera del desarrollo de acontecimientos futuros que no
se pueden predecir fiablemente a la fecha de formulacion de las presentes cuentas
anuales. En todo caso, a pesar de la incertidumbre existente, los Administradores de la
Sociedad estiman que debido a la gestién de la cartera de inversiones realizada por la
Sociedad Gestora, este suceso no deberia tener un impacto significativo en dicha cartera.

Adicionalmente, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que sean
objeto de incluir en esta memoria.

20



6201

(S
Lo
O3
L0

CLASE 8°

w
o
£
gall
7 )
g
m )

8105012€10S3
200990501083
£0096¢€8¥10S3
810¢¥S..1083
YLAO08SYYLOST
LE1r006€EL L0ST

G3¢2100000S3

NiIsI

19800 65

£8°220 65
18611 8¥
(1¥'166 L)
(¥9'9.6)
(zL'gL9 v1)
96'098 L9
(e8'25¢ 6¢)

(zZ'v1)
(zz'v1)

eljeAsnid
(etleasnuiy)

18629 608 2

62°2SY SL0 L
80825 v8L
8G°evy 09
G9'806 29
00°Zzy 061
05'086 £¥v
8v'egl eelL

8S‘eLL ¥EL L
8G'€LL PEL L

ajqeuozeu
Jojep

(9z‘z)

(9z‘ze)
(9z'z2)

sasalaju|

9Z'LL90SL 2

av‘6ey 910 L
L2'80v 9¢L
66'vEY 29
62°688 €9
Z1'0¥0 S0z
vS'6EL 9.€
Le‘tes gl

08‘8L ¥eEL L
08°/8L ¥EL 1

ferouy
uogjorIOleA

Joldju ersye) TVYLIOL

UQIDeZI0J SEpRIWPE SBUOIdY SITVLIOL

N3 XONIE3OV S3ANOIDOV
¥N3 WOJ3713L XaANTIID SINOIDOV
yN3 X3 LIANI SINOIOOV
HN3 Vid34] SINOIODV
i< [2E! V104Q¥3gl SINOIODY
N3 HOS8 S3INOIDOV

UQIOBZIJ0D SEPIIWIPE S3UOIIIY
oueyisodaq uod soAoe ap jesodws} ugIdisinbpy S3IIVIOL

dan3 €0-10-2202 S.°0- 1)9 Od3y
ouejisodag uod soAnoe ap jesodwa ugidisinbpy

BSIAIQ Jouaju| esaye)

(soina ua opesaidx3)

120Z 3p 2Iquialolp ap L | SBIBIDUBUY SOUOISIOAU] 9P BISLIED '] OXaUY

V'S “A'V'O'T'S ‘| ojusiwidal) Jy



202

O

3

L,
i

K
v

P
e

CLASE 8~

G/¥0¢2010044
62XTNE0F009D
¥085.8200099
¥¥195+000099
€2019¢e.¥2SN
£0815000004 4
¢.,0St¥0000044
142021000044
601000SL007IN
¢09€ANYyg003|
011193700030
G8G/9./¥H20HD
¥0L1€1000044
981521000044
£901s¢eleeosn
¢801.08Z1ssSN
0S€€988€00HD
LIM90%280099
0+¥019990.29SN
262568600099
¥001€2900030
¥8.8€560007IN

9660221561LSX
856812681 SX
99//2691L1SX
L6XHA8S0LASN
89191 1L00007IN
£159681 10044
€6PV6Y6ELLSX
$69.612020SX

NIS!

96°v26
(SE'v0P v)
1S°292 €
(o¥'226 61)
(15'68Z 6)
8L'€VS Lt
9Y'G.€E 62
69'€61 9L
¥Z'86l
88°1G€ Z.€
(92'se¥ 9)
1Z'08€ 9v
S0'8¥2 LOZ
61'08€ LI
(08'808 2)
99'095 682
9290 ¥
Gz'2102L
(6226 1)
10'1ZL L
0L'20S ¥2
05'680 /1

9v‘679 962
G8'959 ¢
£2'€ES 0L
0Z'186 22
10°108 ¥i L
(ov'c6E €¢)
Z6'192 891
ov'9lp €1
(18°299 €)

eljeasnid /
(eneasnuy)

oz'ieg ezt
€0°2r0 8L
Z1'660 101
62'9€S OVl
¥6'6€9 €4
00889 €6
09°/€S 682
6.°L0€ 202
0€'296G €21
96°/2Z¢ 160
0s'Lee 28
€8'/2¥ 962
96'G26 €11
G8'68% 01
¥6'¥86 ¥8
1628 L6E
£0'¥2Y L0Z
0L'Z10 681
29'988 /8
£5'068 ¥9
96'¥02 €1
18'962 001

-~

60°920 00Z €
G8'60€ Gi2
€2'8YG 228
04'60S 06
G6°6£8 S2G
¥9'22€ 690 |
L0'8ege eV
9t°'299 80¢
61°00S vEl

ajgeuozeu
Iojep

¥2'90.L zZl
8E'9vY Z2l
GG'/¥8 16
69'c9¥ 091
S¥'626 28
eyl 2s
¥1'291 962
OL'pLL 981
90'69€ €21
89'G/6 812
9v'/9/ /8
9G°/¥0 052
16°229 2LS
99'601 €51
v.'€6L /8
GZ'ZLE 901
LGL9€E PG
G8'666 CLL
10658 68
9'69. €9
98°'/69 8¢
LE°11Z¢€8

Z2T'eYS €2¢€ £€9'9LE €OV €

¥6°/GY €
(60°€9€ )
GY'96€ 91
16'166 €

00'¢S9 Lz
00'GL0 2LS
06°82S L9v
¥6'8€0 Liv

20'06% ¥0Z ¥0'9LL 20L 1

0220z s¢
26°02y €
18°0¥6 19

S3saId)ju|

51'990 692
00°L6l 662
00'891 8€L

felou
uoloeIOjBA

N3
N3
dd9
dg9
asn
dn3
dnd
dand
dn3
asn
dn3d
4HO
N3
dn3
asn
asn
4HO
dd9
asn
dd9
¥n3
asn

N3
Hnd
gN3
asn
asn
dN3
dN3
dn3

esIAld

WOL1STV S3INOIOOY
10813d HO1NA TVAQ¥Y SANOIDDY
90.L NVOIHIY HSILI™ME SINOIDOVY
O'1d V1ISVYOV4OLNY S3INOIDOV
dlV V1734 S3INOIDOV
JONVINHOHY3dIT3L SINOIDDY
F7021-OV LI3¥D SANOIODY
V'S IVLOL SaNOIDIV
AN SILNVTI31S S3INOIDJY
ONI MO0 OV1d SINOIOVIDILYVd
NIITIGONNI ©37 SINOIODY
OV S9N SINOIDJV
TYNOIOVN OONVE SANOIDOY
VS IONIA SINOIDJV
ONI NOO'NOZVINY SINOIDOV
dd00 HOYVYISAY WY1 SANOIDDY
VS 37LS3N SANOIDOVY
1d ¥ISIMONIE LLIMOIY SANOIDOY
NOILYHOJdYHOD VIAIAN SINOIDOV
01d YOINIZVHLSY SINOIDDV
JIDO0TONHOIL NO3INIANI SINOIDDY
V1va JINOYLOT13 SINOIOOV

uoIorZ1}02 SepRIWPE SAaUOIIIY

epezijod epeand efy ejusy S3TVIOL
S1-20-720Z G2°€ MNVYEVXIVD ONOSE
¥2-01-€202 S4'L MNVEVXIVD ONOg
¥1-G0-€202 212 V'S "VIAOYYTH ONOS
G2-90-/€0Z 02'.L SvaldVYd dNg ONOg
G1-10-2202 S9°L AN NOD3AV ONOS
82-G0-¥20Z 8€'9 VS VINVANOYD ONOg
81-11-2202 €1' dNOYD ADYINI ADHUNLYN ONOSE

02-£0-220Z 1.2°0 "V'S 3ONVYNIH HOS Vrid VINIY
epeziod epeaud efy ejuay

101LI3)X3 rIDMR)

(souns us opesaidx3)

120 9p d1qWIBIDIP 3p L |e SEIdIoURUI SAUOISISAUL 3P BISHIED °| OXaUY

V'S “A'V'O'T'S ‘| OJuaiwioal) yy



&
[
O
O
&
GO
L
- YZZYZ LSLT $T'CLS 80LOL ZZ'SHS €ZE 00°LEES LS6 €1 Jouaix3 eseue) TYLOL
%ﬁﬂ.}
= yy'L6ZEY0 L S6'€0LVS6S - 1S'90F LI6 ¥ eAgoauQ sauoloedioied A ssuooy S3TVIOL
8162¥01L89LNT 90'v68 Sl 1G'081 92¢ - Sh'9gZ olLe d3N3 INIWLSIANI IANNAY SINOIDVIDILYYd
08X8vMyga003| 89268 G 80020 Z6¢ - 0v'eLl 98¢ dn3 S3IYVHSI SIANOIDVIIDILYV
€88.v/655LN7 (2'LP 92)  65'v99 OVL - $8°G10 29/ dn3 DHNOINIXNT MO0UMOVYIE SIANOIDVIIDILYYY
L¥992¥E280NT (LL'v1202)  1Z'66Z €LS - P¥'€10 ¥ES asn 13SSV SvEIHYd dNG SINOIDVJIDILHYC
$€8S.20850N1 ¥6'L0¥ 921 €508 /1S - 6G'29Y L6€ N3 VS 00 INIFWIDOVYNYIN OAW SINOIDVIDILYY
89220890+0N1 Y9'evL L0Z  OF'L6S L6S - 9/'LvY 06€ an3 13SSV SVaIdVYd dNgG SINOIDVJIDILHYL
y8Ly8¥81+6039 11218 92 G1'2/8 921 - 86666 66 un3 AWYOYH313d 4004930 SINOIDVIDILEYC
§£9960€€L0N7 62865 6EL  GL'OVE Lbb - ov'Zyl 10E asn dNOYO 3D1¥d IMOY 1 SANOIDVIIDILYYL
$98.€01891N7 €510V L1 0S'GLLLLL - 16'€LE 001 un3 INIWLSIANI IONNNY SINOIDVIDILYEYC
£€$0.6802€0N1 00°001 S9 00706 096 - 00708 568 dn3 13SSY 02390¥ SANOIOVIDILYVYC
81M0MZE90031 gszcLz g6y  LL'6ECc 92z L - 29'920 v¢. an3 13SSY MO0UMIVIE SANOIDVIDILYEY
eARdallg sauoedioied A sauolooy
pe's6Z LIy L oZ'sh8Es0L - 98°/¥G 9€9 S UOQIDBZI30D Sepliwpe SauUoIddyY SITVIOL
192G0021L00HD £TI8r ¢ 9.'28¢€ 922 - €G°106 €22 4HO SILYVAON S3INOIDOV
¥6€G/0LLO0OHD 62'98¢2 | 8/'96Y 291 - 67'0LL LOL 4HD VIONVYNI4 HOIMNZ SANOIDDY
8€€521000044 6G6°2€1 0/ 0S'009 v¥1 - 16°29¥ v. ¥N3 ININZO dVD SINOIDDV
2.6121000044 6.'8¥9 Z8 88'6LY LGL - 60'L.. 89 N3 O LD313 Y3AIINHOS SIANOIDDY
710121000044 €L'16E 61 00°919 962 - 12'v2Z 112 ¥n3d 3H 130W NOLINA SINOT SANOIDDY
829021000044 GL'ee8 GL 16'0LL Ll - A WNRATAY N3 VXV SIANOIDOV
8.5021000044 22'98¢g L2 99'¥S5 012 - yv'891 681 dn3 SILNIAV-IJONYS SINOIDOV
€.0021000044 €9'2¢S v 9G'¥88 001 - €6°'16¢€ 96 N3 V'S 3AINDIT "IV SINOIDDY
900%¥.£200099 G.'L0g 2 90'92¢Z 0S5L - LE'¥Z6 SZL d499 A8 TV1IdvD 039VIA SINOIDDVY
8¥02€0Z1L00HD ZL'ozy 29 8Y'GlL. 061 - 9€'682 821 4HD SONIATOH IHO0Y SINOIDDY
806.55500034a Z6'/88 ¥ 0Z'v9/ 601 - 82°9/8 v0L dn3 WOM3T3L IHOS1N3A S3INOIDDY
w 165086200099 69'cZ. /1L Z.'S0L 6¥L - £€0°Z8¢ LEL dg9 07d 49 SINOIDY
w S00¥0#80003Q 1£'868 L1 0S'648 €12 - 61°186 G661 und ZNVITIV SINOIDOY
M\m . NISI BljeAsnld / a|qeuozeu S3S343jU| el BSIAIQ JoLId)X] elOlR)
m.,.u (eneasnuipy) Jojep uojoeIOjEA

(soune us opesaidx3)
1202 3p 3IqWidIdIp 3p L¢ e SeIIOURUIL SBUOISI9AU] 3P BIBLE) *| OXBUY

V'S “A'V'OI'S ‘| ojusiwioal) yy



CLASE 87

2c0c/enryL

ojenuod
[op ojudIWIDUIA

96'PL9 LGL

96'V19 16/
96'vL9 LS.

a|qeuoze. Jojep

€8'V6S L

€8'V6S YL
€8'v6S v/

opnswoiduion
JeulwopN auodwy

asn

esiAlg

S3Tv1i0L

sopeidwod soumngd SIIVLIOL
1€-€0-¢202 000521 ASN/asn odN.in4
sopeidwod soining

uolpduosag

(soina ua opesaidx3)

1202 @p 21qWaIdIp 9p LE [B SOPBALIOP U8 SIUOISISAU] 3P BISHED || OX3UY

V'S “AVOT'S ‘| ojusiwigal) yy



CLASE 87

81L0S01¢eL0S3
810¢v5..1083
YLA08SYYL0ST
LEro06eL10s3

NisI

€L'6€L SEL

€1'6€L GEL
98'62S 2€
92'801 9
Z6°1€6 GSL
(18‘0ce 89)

eljeAsn|d /
(eneasnuiy)

ELLET LLL

eLieT LLL
6S5°LG€ 0E}
L6°€SY 622
0.'68¥ 962
18'GE6 L1

a|qeuozes
Jojep

- ov‘'L6v €9

- ov'L6v 5€9
- €.'128 16

- 12'sve €22
- 8.1'/SS OVl
- 89'99/ €41

sasaJaju| fe1oiul
uoIoRIOjBA

N3
¥n3
N3
¥N3

esiAg

JoLILu} BISUED TYLOL

UgloeZ110d SEPRIWPE SAUOIXDY SITVIOL
XONR30V
vid3gl
v10day34g!

HOSd
UQIDBZI}0D SEPIWPE SBUOIDIY

10113)u| BIBLIRY

(souns us opesa.idx3)

0Z0Z 3P 2JquialdIp 3p ¢ [e SeISIdUBUL SBUOISIAAUI 9P BISMIED °|j] OXaUY

V'S “A'V'DT'S ‘| Ojuaiwinalg Jy



-

CLASE 8

¥001€2900030
8¥0C€0ZL00HD
9200£¥800030
122021000044
S00v080003Q
8E€G60000007IN
85021000044
£901GeLeCosn
288252600089
6£0¥99.00030

LIMOD¥280099

2801.082158N
£081 50000044
98¥521000044
L£/596€00034
G12eLZ0L00TIN
6.01X6.020SN
Z09€ANy=003l

6¥0NdOag0089

Sy01L816¥65SN
167881200089
L9€8Z1€000.L

9650221561 SX
81G68Y.681SX
99./¢691L18X
EVIMNL962LLSN
L6XHA8S0L4SN
8919110000 IN
9¥09082¥0vSN
£159681 10044
€6VP6Y6ELLSX
¥69/.612020SX

NiSsI

G8'6.6 L€
¥¥'89¢ 9€
99'v2ZE /€
{(€2'1€1 06)
V'L 62
£8199 o€
(¥G'860 2)
Lr'2lS eee
(8e'9LL £2)
9£'698 9
GG'e6L L
99'69¢ €€
¥6'G60 €2
(6t°'182 )
96'68Z 8
¥1'v9¢ 62
26252 1S
S6'VEL OVE
(0g'502 ¥2)
00200 ¥0L
(0¥'255 2)
61'66€ S6

19825 16€
98'gey v
21289 91
L1'€0€ 92
(56'91L9 G2)
¥9'199 Z€1
(s¥'c69 08)
11'628 19
06'8/8 261
9/'s5Z Lz
0Z'€6L Ly

elfeAsn|d /
(eneasnuip)

0Z'/6/ vEe
Ge'LLL 8V
08°04L ¥81
og'ges Lie
06'291 0zZZ
86'99/ 2yl
06'690 /81
06'G61 LSS
vi'viy ezl
06'L¥L 28l
86'8EL €11
16°189 6€£T
0Z'vyL LL)
92'GEL 902
00'9S8 81|
GZ'2e0 LSL
Gz'L8. /91
€9°0L1L 650
L8°0¥9 0¥l
2L'80L vz
96°Z9¢€ 161
68282 952

-

9.66€ L6 ¥
98160 912
L1169 825
19°'L€8 €6V
£6°L6V €€€
8G5°00Z £¥S
65220220 |
GE'LLZ 6.8
S9'v¥6 LSY
9.'9pv 9Le
0Z'196 81

ajqeuozeu
Jofep

0£‘799 €9
Z6'e€T 9
(e5'v¥9 2)
86°L+9 8
(9e'860 S)
16°LE6 2
£6'0€9 12
0z've6 2
92'1¥€ 61
6¥'€50
08'e€9 /

sasaisju]

Ge'/18 202
16'80v 2L
vL'9vy LiL
€0°/96 192
€2'0SY v61
G.'v0L 901
¥¥'891 681
6Y'€Z9 £2¢
ZG0€S 6V1
¥G'TLZ SLL
EY'SY6 L1
GZ'ZLE 901
99'889 v6

ge'Lozeie
vv'99g 0L1
11899 /zI
€€'825 011
89'G/6 81/
LL'ov8 vol
ZL'loL 0L
9€'026 €61
0.'€88 091

SL'LL86LS ¥
00'€S9 112
00°5L0 2ZLS
05825 L9V
88801 6G€
¥6'8€0 LL¥
?0°9LL 20 |
¥9'G8E L8
§1'990 692
00°L6l 662
00°891 g€l

[eraru
uoiseIofep

Hn3
4HO
Hnd
Hn3
N3
Hn3
¥n3
asn
dd9
A
dd9
asn
dan3
N3
N3
N3
asn
asn
asn
asn
d89
¥N3

¥N3
N3
¥N3
asn
asn
asn
asn
HN3
N3
ISIRE!

BSIAIQ

JID0OTONHIIL NOINIANI
SONIATOH IHD0Y
HINIHONININ
V'S V101
ZNVYITTY
SOINOY.LDIT13 SdITIHd
SIINIAV-IHONVYS
ONI'NOO'NOZYIANY
INIMIMHLINSOXY1D
OV NIOVMSHTOA
1d ¥3SIMONIG 11iIMO3H
dd00 HOYVYISIY WV
JONVINHOSH3da13L
VS IONIA
AN dNOYD 08y
AN SONIQTOH TASY
ONI L3gVHdVY
ONI MO0YMOV g
V100 V002
d400 L40SOHIIN
O7d OLNIL O
VdS 13aN3
UQIdeZIIOD SeplILPE SBUOIIIY
epeziod epeAud el ejusy S3TVLIOL
G1-20-6202 S1°€ NVS VIDINYY
¥2-01-€202C S.°'L MNVEVYXIVD
Y1-G0-6¥02 212 'V'S "IVIAOYY3A
0€-€0-120¢2 29°L dNOUDILID
G2-90-61¥0¢2 0Z°L SYLIMVd dNgG
6¢-L0-6¥02 ¥2°0 AN NODIV
1€-21-602 02°9 SONIQTOH DgSH
62-G0-6¥02 8€'9 VS YINVANOYD
8L-L1-2¥0C €LY TVHNLYN SYO
0€-60-0502 Z0°L V'S ADNVNIZ4 HOS vrid VINIY
BpEZ1J02 epeALd efl} ejusy

Jouaxg eiopen

(souns ua opesaidxgy)

0Z0Z 9p 21quIdIdIp 8p L¢ e SelaloueUl SOUOISIaAUL 9P BISHED °||] OXBUY

V'S “A'VOT'S ‘| ojusiwinalg jy



8207

oD

Lo

o

p—

3

PP'rE6 8L0 € £5°660 056 L1  0E‘¥99 €9 60°S9L LE6 ¥l JoLIvIXy esdle) TV 1LOL

88'G0L 6€Z | 08°2v6226S - 26°'9£Z €89 ¥ BAlY3.1Q sauotdedionued A sauopoy S3TVIOL
¥902v¥9.L0LN7 18'GE0 9 06'0LZ €€V - €0°'G/1 69¢ asn INIFWIOVYNVYIN ONNL San
$€6G6/.20850N71 9228l /S GE'GY9 8vy - 6529 L6¢ an3 VS OO0 INFWIDVYNVYIN O
89.20890+0N7 61288 16 G6'62¢ Z8Y - 9/'LvY 06€ dn3 13SSVY Svaidvd dN9
¥81¥8¥8+6039 8G'GG6 95'GS6 001 - 86666 66 Hn3 AVOY3L13d 400493a
2081409490031 00'0€92ZLE  00'0£9 626 - 00000 €19 dn3 AHOSIAAQY NMOHd
9€/99%9.60N1 2.'68S 18 629/, 892 - 1G'9G1 /81 asn AaNN4 NOLITdNTL MNVHS
G€9960eCLONT 11'288 2S 11°GZ9 ¥G¢ - ov'eyl L0E asn dNO¥YO IF01Y¥d IMON L
$982€01891N7 £5'692 1 06'e8S 101 - /6'€LE 00L dn3 LININLSIANI IONNAY
1 226€G2090N7 L¥'9¥6 L€ 8¢'916 805 - 16'666 0¥ dn3 N4 LNIJWLSIANI VIQYUON
81MOMZEF003I LL'LEE 66S  0.'6928622 - 658668521  ¥N3 1ISSVY XO0EUMOV19

BARoallg sauojoedioied A sauoldoy

G6'669 18€ L 16°0GL6V0L - 20°260 899 G UQIdBZ1102 sepijiwipe sauolddy SITVYLOL
G00LEEBLEOSN 6E'CLY 8L 8100 8Se - 6.'96S 601 asn H31LNdNOD 13ddY
0858200089  (55'9¢2) 29'vze €01 - L1°19G €01 d99 g0.L NVYOIH3IWY HSILibd
Y01 1€1000044 18'62S 0l yL'6.1 92¥ - 12'€G9 Gl gn3a TVYNOIJDVYN OONvVg
8€€£52100004d 61'00% 92 00'8GS 811 - 18°/G1 26 dn3 ININTO dvO
Z.6121000044d 15090 88 06'719 092 - €e'YSs 2/L dN3 OId10313 Y3AIINHOS
G8¥1210000¥4 €L'/1E6 0Z'16Z 992 - LY'€16 962 dN3 W3 LNEd-1TNVYNId
121221000044 €6'818 L1 ¥€£'902 211 - L¥'28¢€ S0L dn3 VS IVSHIAINN IANIAIA
iy 806.96500030 (z6'262 9) 9z'zzl 251 - 8L'0zy 851 dan3 WOM3T3L FHOSLN3A
F__ - £100Z1000044 GE'898 € 0028211 - G9'806G 991 an3 V'S 3AINDIT WiV

M\m NISI eljeasn|d / ajgqeuozel sasalau| el ESIAIg 10L13}X3 eIBLIRYD

m.m (eljeasnuipy) Jofep UoIoBIOIRA

(soina us opesaidx3)
020Z Sp 21qWBIDIp 3p L¢ e SEISIDUBUL) SIUOISISAUI 3P BIBED ‘||| OXBUY

V'S “A'VOT'S ‘| OjusiWwiInaI) Jy



-
o

o

058

TRES CENTIMOS
. V’REDE'EURO;

80°L18 162
80118 LS.
= 1202/80/51 80418 1S/
g
=t ojenuod ajqeuoze. Jojep
o [9p OJUBIWIDUBA

62°898 Sv. S3TVIOL
62'898 S¥L sopeidwod soining $3TV10L
62'898 Sv. asn LE-€0-12¢0¢ 000SCt AsSN/Asn

sopesdwod soinjn4

opnawosdwon BsIAIg uoloduiosag
feuiwioN apoduwj

(souna ua opesaidx3)
020Z 3P 3IqWIBIdIp 8p Lg |e SOPBALIAP US SBUOISI3AU| AP B3R "Al OXBUY

V'S “A'YOT'S ‘| ojuaiwinal) v



<o
<D
51
o0
{ad
Q0
™D
o

-

TRES CENTIMOS
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Af Crecimiento |, S.I.C.A.V,, S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2021

Exposicion fiel del negocio y actividades principales

Las proyecciones apuntan que la recuperacion de la economia europea y el crecimiento
global continuara en el préximo afio, pasado el bache provocado por la irrupcién de la
variante Omicron.

La inflacion continuaré fuerte en los primeros compases de 2022 pero después, a mitad del
semestre, deberia empezar a remitir. Eso es lo que apuntan los mercados de futuros de
los precios de los productos energéticos. Ademas, la desaparicion de los efectos base
positivos y el desvanecimiento de la incidencia de los cuellos de botella deberian derivar
en una notable disminucién de las tasas de inflacion.

Ahora bien, los riesgos sobre la actividad econémica estarian sesgados a la baja. Por un
lado, por la posibilidad de que se produzca un nuevo agravamiento de la situacion
epidemioldgica, y por otro, porque la persistencia de las presiones inflacionistas podria ser
mayor de lo esperado.

Estos factores seran clave para que los bancos centrales vayan modulando la retirada de
estimulos. La Reserva Federal comenzara un ciclo de subidas en los tipos de interés y
podria empezar a reducir el tamarfio de su balance. En el caso del Banco Central Europeo
no se esperaban subidas de tipos este afio, tan sélo que se normalizaran las compras de
activos, pero la persistencia de la inflacion ha llevado a un cambio de retérica que podria
implicar una subida de tipos a finales de afio.

Este contexto deberia ser positivo para los beneficios empresariales, que continuaran
creciendo, pero dificilmente alcanzaran tasas de doble digito.

En el plano geopolitico, el afio ha comenzado con tensiones crecientes entre Rusia y la
OTAN a cuenta de la situacion de Ucrania. Por otro lado, tendran lugar las elecciones
presidenciales de Francia.

La continuidad del crecimiento econdmico global y de los beneficios empresariales deberia
actuar como catalizador para las bolsas.

Por el contrario, unas ratios de valoracién elevados en muchos casos y el final de las
politicas de estimulo monetario ultraexpansivas podrian frenar las alzas bursatiles y
provocar episodios de volatilidad.

Por tanto, se plantea un ejercicio donde previsiblemente la tactica y la buena elecciéon de
compainiias sera crucial.
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Af Crecimiento |, S..C.A.V., S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2021

Por regiones, parece razonable sobreponderar la renta variable europea. Presentaria un
mayor recorrido gracias a unos mluitiplos de valoracién menos elevados desde una
perspectiva historica y frente a otras regiones, y por su mayor peso en sectores que se
benefician de las subidas de las rentabilidades de mercado como las financieras.

Ademas, las perspectivas apuntan que Europa registrara una subida promedio en el
beneficio por accion en el entorno de +9%, en linea con el consenso de mercado para las
companias del indice americano S&P500.

La renta fija deberia dar continuidad al movimiento de normalizacién de las rentabilidades.
Por tanto, las TIRes de los bonos soberanos tendrian margen para seguir subiendo al poner
en precio la retirada de estimulos monetarios.

Las primas de riesgo de la deuda periférica, de la italiana especialmente, podrian seguir
sufriendo episodios de volatilidad por las menores compras del Banco Central Europeo.

En el frente corporativo, suele ser habitual que los primeros meses del afio sean activos en
emisiones de primario. Esto, combinado con menores compras del banco central, podria
presionar al alza los spreads de crédito.

La parte de high yield, sufriria proporcionalmente menos el impacto de las subidas de
rentabilidad.

Estos movimientos previstos en el mercado de renta fija podrian eventualmente resultar en
oportunidades de compra.

Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se
describe en la memoria adjunta, esta destinado a la consecucién 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, de 4 de noviembre,
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 Comisién Nacional
del Mercado de Valores.

-
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Af Crecimiento I, S..C.A.V., S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2021

Gastos de I+D y Medioambiente

A lo largo del ejercicio 2021 no ha existido actividad en materia de investigaciéon y
desarrollo.

En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2021
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental.

Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2021, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos diferentes a los descritos en la
memoria de las Cuentas Anuales. Asimismo, al cierre del ejercicio 2021, la Sociedad no
tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal
establecido.

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo
largo del pasado ejercicio 2021, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como
Institucién de Inversion Colectiva sujeta a la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
reguladora de las Instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de
Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las
Sociedades de Inversion Colectiva de Capital Variable. En la memoria se sefiala el
movimiento de acciones propias que ha tenido lugar durante el ejercicio 2021.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2021
Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2021 hasta la fecha de este informe de

gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen
en la memoria.
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Af Crecimiento |, S.I.C.AV,, S.A.

Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestién

Reunidos los Administradores de Af Crecimiento |, S.I.C.A.V., S.A,, en fecha 2 de marzo
de 2022, y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las cuentas
anuales y el informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020,
las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito:

a) Balance, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de cambios en el patrimonio neto
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021.

b)  Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2021.

c) Informe de gestién del ejercicio 2021.

FIRMANTES:

D. Juan José Benayas del Alamo

— L
D). Miguel Angk! Martinez Aréval
Presidente Consejero S

D. Alfonso Fernandez-Miranda Vidal
Consejero



Af Crecimiento I, S.1.C.A.V,, S.A.

Formulacion de las cuentas anuales e inforime de gestion

El presente documento comprensivo del balance de situacién, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, la memoria y el informe de gestion
a 31 de diciembre de 2021 de la Sociedad Af Crecimiento |, S.I.C.A.V., S.A,, se compone
de 36 paginas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con numeracion
005838176 al 005838211, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros
del Consejo de Administracion de la Sociedad en la diligencia adjunta firmada por mi en
sefial de identificacion.

Madrid, 2 de marzo de 2022

poyd

D. Alfonso Fernandez-Miranda Vidal
Secretario Consejero






