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A los accionistas de Alos Intermediacién, Agencia de Valores, S.A.

Opinién

Hemeos auditado las cuentas anuales de Alos Intermediacién, Agencia de Valeres, S.A. {la Sociedad),
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 ejercicic terminado en dicha
fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2021, asi
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha,
de conformidad con el marco normativo de infermacion financiera que resulta de aplicacién {gue se
identifica en la nota 2 de la memoria) v, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

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 seccién Responsabitidades del auditor en relacién con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Scciedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espana segun lo
exigido por la normativa reguladora de fa 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 regutadora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Los aspectos mas relevantes de ia auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido consideradas como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoeria
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, v en la formacion de nuestra opinién sobre éstas, y
no exprasamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Reconocimiento de ingresos por comisiones {véase Nota 13 de las cuentas anuales)

Descripcion

El reconocimiento de ingresos por comisionas es el epigrafe mas significativo de la cuenta de
pérdidas y ganancias de la Sociedad. Estos se componen principalmente de ingresos derivados de
los servicios de intermediacion con clientes, la gestién discrecional de carteras y por los ingresos por
comisiones de asesoramiento a clientes en materia de inversién,

Nuestra respuesta

Como parte de nuestros procedimientos, en el contexto de nuestra auditoria, hemos realizade un
entendimiento del proceso de calculo de las comisiones percibidas de la Sociedad.
Adicicnalmente, las principales pruebas de detalle realizadas sobre el reconocimiento de ingresos
por comisiones han sido las siguientes:

- Hemos revisade los principales contratos firmados en concepto de gestion discrecional de
carteras y asesoramiento de las principales comisiones percibidas el ejercicio 2021.

— Para una muestra de clientes, se les ha solicitado confirmacién de las comisiones por
comercializacién percibidas por la Sociedad.

- Para una muestra de clientes, se les ha solicitado confirmacién de las comisiones por
asesoramiento percibidas por la Sociedad.

— Hemos evaluado que la informacion de las cuentas anuales en relacién con los ingresos por
comisiones es adecuada de conformidad con el marco normativo de informacidn financiera que

resulta de aplicacién.
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Otra informacion: Informe de gestion

La atra informacion comprende exclusivamente el informe de gestidn del ejercicio 2021, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de
fas cuentas anuales,

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestidn. 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 de la entidad
cbtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas, asi como evaluar e informar de si el
contenido y presentacion det informe de gestién son conformes a la normativa que resuita de
aplicacion. Si, basandonos en el trabajo gue hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de elio.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 v su
contenido y presentacidon son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.,

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales _

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacidn financiera y de los resultados de la Sociedad,
de conformidad con ef marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en Espaia, y
del controt interno gue 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, los administradores son responsables de la valoracidén de la
capacidad de la Sociedad para continuar come empresa en funcionamiento, revelando, segin
corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencion de liquidar
la sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude ¢ error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinién, Seguridad razonable es un alto grade 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 incorreccidn material cuando existe. Las
incorrecciones pueden deberse a fraude ¢ error y se consideran materiales si, individualmente o de
forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los
usuarics 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 Espana, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. Tambign:

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

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

— Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas v la razonabilidad de las
estimaciones contables v la correspondiente informacion revelada por los administradores.

—~  Concluimos sobre si es adecuada a utilizacién, por los administradores, del principic contable de
empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe o no una incertidurnbre material relacionada con heches o con condiciones que
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos gue existe una incertidumbre material, se requiere
que llamemos la atencidn en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion
revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, gue expresemos
una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditorfa obtenida
hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condicicnes futuros
pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

— Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacion revetada, v si las cuentas anuales representan ias transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos ¢on los administradores de la entidad en relacidn con, entre otras cuestiones, el
alcance y e momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significatives de la
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.
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Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de Alos
Intermediacién, Agencia de Valores, S.A., 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.

Describirmos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salve que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar pdblicamente la cuestion.

KPMG Auditores, S.L.
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ALOS INTERMEDIACION, A.V., S.A.

Balances de Situacién a 31 de diciembre

ACTIVO Nota Euros
31.12.21 31.12.20
ACTIVO
Créditos a Intermediarios financieros 5 264.862,17 91.345,96
Depositos a la vista 214.828,37 39.993,85
Otros créditos 50.033,80 51.362,11
Acciones y participaciones 6 600,00 207.247,20
Acciones y participaciones cartera interior 600,00 207.247.20
Inmovilizado material 7 1.859,24 804,29
De uso propio 1.859,24 804,29
Inmovilizado intangible 8 8.728,61 15.827,98
Aplicaciones informaticas 8.728,61 15.827,98
Periodificaciones 4.892,46 3.967,82
Comisiones y gastos pagados no devengados 4.892,46 3.967,82
Otros activos 9 16.240,28 15.316,28
Otros 16.240,28 15.316,28
TOTAL ACTIVO 297.182,76 334.509,53
Euros
SUENEAR ReqrneN Nota 411221 31.12.20
OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Carteras gestionadas 12 21.181.468,50 2.415.483,05
Invertido en acciones y participaciones Interiores cotizadas 1.345.669,83 -
Invertido en acciones y participaciones interiores no cotizadas 521.917,42 .
Invertido en valores de renta fija interiores cotizados 10.766,04 =
Invertido en valores exteriores cotizados 15.619.321,80 2.228.793,35
Efectivo en intermediarios financieros 3.683.793,41 186.689,70
TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN 21.181.468,50 2.415.483,05
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 21.181.468,50 2.415.483,05
PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota Rums
311221 31.12.20
PASIVO
Pasivos fiscales 12.537,86 33.972,38
Corrientes 14 12.537,86 33.972,38
Otros pasivos 10 68.821,57 62.409,13
Administraciones plblicas 18.367,88 32.054,41
Otras deudas no relacionadas con operaciones de valores 50.453,69 30.354,72
TOTAL PASIVO 81.359,43 96.381,51
PATRIMONIO NETO
Fondos propios 11 215.823,33  231.236,71
Capital 125.000,00 125.000,00
Reservas 106.236,71 111.032,02
Resultado del ejercicio (+/-) 121.424,08 155.204,69
Dividendos y retribuciones (-) (136.837,46) (160.000,00)
Ajustes por valoracion en patrimonio neto - 6.891,31
Activos financieros a valor razonable con cambios en PN 6 -- 6.891,31
TOTAL PATRIMONIO NETO 215.823,33  238.128,02
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 297.182,76 334.509,53
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ALOS INTERMEDIACION, A.V., S.A.

Cuenta de Pérdidas y Ganancias correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

Euros
DEBE Notas
31.12.21 31.12.20
Comisiones y corretajes satisfechos 13 (b) 114.442,05 34.221,50
Operaciones con Instrumentos derivados 7.874,06 -
Comisiones cedidas a representantes y a otras entidades 106.567,99 -
Otras comisiones - 34.221,50
Gastos de personal 13 (c) 241.733,90  235.030,53
Sueldos y gratificaciones 186.518,66  182.589,40
Cuotas a la Seguridad Social 53.433,24 51.618,53
Gastos de formacion 1.782,00 822,60
Gastos generales 13 (d) 315.013,87  362.032,14
Alguileres de inmuebles e instalaciones 48.141,80 41.532,40
Comunicaciones 6.237,28 6.860,46
Sistemas informaticos 114.506,85 72.079,67
Suministros 1.874,81 2.577,34
Representacion y desplazamiento 9.813,60 7.308,80
Servicios administratives subcontratados 55.236,51 39.421,80
Otros servicios de profesionales independientes 65.002,96  154.170,33
Resto de gastos 14.200,06 38.080,24
Otras cargas de explotacién 13 (e) 20.819,14 20.000,00
Aportaciones al Fondo de Garantia de Inversiones 20.000,00 20.000,00
Otros conceptos 819,14 -
Amortizaciones 7.499,87 10.969,84
Mobiliario, instalaciones y vehiculos 400,50 4570
Activos intangibles 7.099,37 10.924 14
Impuesto sobre beneficios del periodo 14 40.474,70 51.734,90
Resultado neto (+-) 121.424,08  155.204,69
TOTAL DEBE 861.407,61  869.193,60
Euros
HAPER Notas 314221 31.12.20
Comisiones percibidas 13 (a) 853.038,58 867.874,83
Tramitacién érdenes de clientes para compraventa de valores 687.401,92  821.486,71
Gestion de carteras 118.089,95 12.172,92
Asesoramiento en materia de inversion 41,546,771 34.215,20
Comisiones por elaboracion de informes de inversiones y 6.000,00 -
andlisis financieros
Ganancias en inversiones financieras 8.369,03 -
Acciones y participaciones cartera interior 6 8.369,03 -
Otros productos de explotacién - 1.318,77
TOTAL HABER 861.407,61 869.193,60

&0
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ALOS INTERMEDIACION, A.V., S.A.

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE

DICIEMBRE DE 2021 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2020

Notas 31.12.21 31.12.20
Resultado del ejercicio 121.424,08 155.204,69
OTROS INGRESOS/GASTOS RECONQCIDOS (6.891,31) 2.719,19
Activos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto (6.891,31) 2.719,19
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion 1.477,72 2.719,19
Importes transferidos ala cuenta de pérdidas y ganancias (8.369,03) i
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RELACIONADOS 114.532,77 157.923,88

B} ESTADO DE CAMBIOS TOTALES EN EL PATRIM ONIC NETO CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEM BRE DE

2021 Y 31 DE DICIEM BRE DE 2020

FONDOS PROPIOS
Sy 54 n® na 2
Fuentes de los cambios en el patrimonio g § E % § O g g E § g ;5 El é E
i 8 g S§  gf efg gy ez
g& 33 . £

Saldo final en 2019 125.000,00 12.343,04 98.680,57 A 236.023,61 4.172,12 24019573
Ajustes por cambios de criterio contable -- - -- - - - -
Ajustes por errores - - - - - - -
Saldo inicial ajustado en 2020 125.000,00 12.343,04 98.680,57 - 236.023,81 417212 240.195,73
Total ingresos / (gastos) reconocidos - - 155.204,69 - 1565.204,69 - 155.204,689
Operaciones con socios o propietarios == -= - (160.000,00) (160.000,00) -~ (160.000,00)
Otras variaciones del patrimonio neto - 98.688,98  (98.680,57) - 8,41 2.719,19 2.727,60
Aplicacién resultado del sjercicio 2019 - 98.688,298  (98.680,57) -- 8,41 -- 8,41
Variaciones de los instrumentes de patrimonio - - - - - 2.719,19 2.719,18
Saldo final en 2020 125.000,00 111.032,02 156.204,69 (160.000,00) 231.236,71 6.891,31 238,128,02
Ajustes por cambios de criterio contable - = = e i - -
Ajustes por errores - e Lo L a - --
Saldo inicial ajustado en 2021 125.000,00 111.032,02 155.204,69 (160.000,00) 231.236,71 6.891,31 238.128,02
Total ingresos / (gastos) reconocidos - - 121.424,08 - 121.424,08 - 121.424,08
Operaciones con socios o propietarios - - -~ (136.837.46) (136.837.46) - (136.837,46)
Otras variaciones del patrimonio neto - (4.795,31) (155.204,69) 160.000,00 - (6.891,31) (6.891.31)
Aplicacién resultado del ejercicio 2020 - (4.795,31) (155.204,69)  160.000,00 - - --
Variaciones de los instrumentos de patrimonio -- - -- .- - (6.891,31) (6.891,31)
Saldo final en 2021 126.00000  106.236,71  121.42408 (136.837,48)  215.823.33 —  216.82333

Pagina 4 de 42



ALOS INTERMEDIACION, A.V., S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2021 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2020

31.12.21 31.12.20

A) FLUJOS DEEFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (+/-) 313.127,43 95.516,49
Resultado del ejercicio antes de impuestos 161.898,78 206.939,59
Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las actividades de explotacion (869,16) 10.978,25
Amortizacion del inmovilizado ( +) 7.499,87 10.969,84

Ofras partidas ( +~) (8.369,03) 8,41
Resultado Ajustado 161.029,62 217.917,84
Aumento (Disminuci6n) neta en los activos de explotacién ( +/~) 207.594,59 (69.218,58)
Activos financieros a valor razonable con cambics en patrimonio neto 208.124,92 (99.912,41)

Ofros activos de explotacién (530,33) 30.693,83
Aumento (Disminucion) neta en los pasivos de explotacién (+/~) (15.022,08) (1.447,87)
Otros pasivos de explotacién (15.022,08) (1.447 87)
Cobros / pagos por impuesto sobre beneficios (40.474,70) (51.734,90)

B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (+/-) (1.455,45) (15.306,54)
Pagos (-) (1.455,45) (15.306,54)
Activos materiales (1.455.45) (849,99)
Activos intangibles = (14.456,55)

C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (+/-) (136.837,46) (160.000,00)
Pagos (-) {136.837,46) (160.000,00)
Dividendos (136.837,486) (160.000,00)

E) AUMENTO (DISMINUCION) NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES {A+B+C) 174.834,52 (79.790,05)
F) EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL PERIODO 39.993,85 119.783,90
G) EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO 214.828 37 39.993,85
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ALOS INTERMEDIACION, A.V., S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES

Ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021

1. Actividad de la Sociedad, bases de presentacién de las cuentas anuales y otra
Informacién

Actividad de la Sociedad

Alos Intermediacion, AV, S.A. (en adelante la Sociedad) se constituyé como sociedad anénima el
27 de febrero de 2018, ante el Notario de Madrid Ignacio Ramos Covarrubias por un periodo de
tiempo indefinido. La sociedad esta domiciliada en la calle Alcala, 115 de Madrid.

La Sociedad esta inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, en el tomo: 37.418, Folio: 170,
Seccion: 8, Hoja: M-667033. La Sociedad estd inscrita en el Registro de Agencias de Valores de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores con el nimero 282.

Al 31 de diciembre de 2021, la Sociedad no dispone de sucursales ni tiene declarados contratos
de representacion ante la Comision Nacional del Mercado de Valores.

El objeto social de la Sociedad es la prestacién de servicios de inversion, los servicios auxiliares
y actividades accesorias permitidos a las agencias de valores por la Ley del Mercado de Valores.

Las actividades que conforman el objeto social de la Sociedad y que se reflejan en su programa
de actividades son las siguientes:

1. Llarecepcion y transmisién de drdenes de clientes en relacién con uno o mas instrumentos
financieros.

2. Ejecucion de érdenes de clientes.
3. Gestidn de carteras.

4. El asesoramiento en materia de inversion sea a peticién de un cliente o por iniciativa de la
Sociedad, con respecto a una o mas operaciones relativas a instrumentos financieros.

Los servicios complementarios y actividades accesorias prestados por la Sociedad son los
siguientes:

1. Elasesoramiento de empresas sobre estructura del capital, estrategia industrial y cuestiones
afines, asi como el asesoramiento y demds servicios en relacion con fusiones y adquisiciones
de empresas.

2. la elaboracion de informes de inversiones y andlisis financieros u otras formas de
recomendacion general relativa a las operaciones sobre instrumentos financieros, en los
términos establecidos en el Articulo 36 del Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la
Comision, de 25 de abril de 2016.

La Sociedad se rige por sus Estatutos, por 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, por el Real Decreto
217/2008 de 15 de febrero, sobre el Régimen Juridico de las empresas de servicios de inversién
y por el Real Decreto 358/2015, de 8 de mayo, y por las Circulares de la Comisidén Nacional del
Mercado de Valores. Esta normativa establece determinados requisitos minimos para obtener
y canservar la autorizacién entre los cuales cabe destacar:
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ALOS INTERMEDIACION, A.V., S.A.

a)

b)

c)

d)

Deben contar con un capital social minimo de 50.000 euros o 125.000 euros en funcién de
la actividad prevista. Por otro lado dada la condicién de sociedad anénima que deben tener
las AV, en cumplimiento de lo previsto en el Real Decreto Legislativo 1/2010, el capital social
de las AV no podrd ser nunca inferior a 60.000 euros.

Deben disponer de fondos propios suficientes, en cumplimiento de lo previsto en el
Reglamento (UE) 2019/2033 (véase nota 14 c)).

Deben cumplir en todo momento con los requisitos de liquidez por el que se debe mantener
un minimo de un tercio del requisito de capital basado en los gastos fijos generales en
activos liquidos.

Solo podran obtener financiacién de entidades financieras inscritas en los registros al efecto
mantenidos por la C.N.M.V., el Banco de Espafia o la Direccién General de Seguros del
Ministerio de Economia o en registros de igual naturaleza de la Unién Europea. No obstante,
también podran recibir fondos del publico en concepto de:

e Emision de acciones
e Financiaciones subordinadas

* Emisiones de valores propios de renta fija o predeterminada, cotizados en Bolsa y con
el plazo de emision no inferior a un afio.

Bases de presentacién y aprobacion de las cuentas anuales

a) Marco normativo de la informacién financiera aplicable a la Sociedad

Las cuentas anuales de la Sociedad, que se han preparado a partir de sus registros contables,
han sido formuladas de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable a
la Sociedad, que es el establecido en:

° El Cédigo de Comercio.

° El texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital aprobado por el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio.

° El Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de
noviembre,
° La Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores,

sobre normas contables, cuentas anuales y estados financieros de las Empresas de
Servicios de Inversién y sus grupos consolidables, Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversién Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de tipo
cerrado.

° Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad v
Auditoria de Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad Y sus normas
complementarias.

° Para cuestiones que no estén especificamente reguladas en las normas sefialadas
en los apartados anteriores, se podrd aplicar la Circular 4/2017, de 27 de noviembre,
del Banco de Espafia, a entidades de crédito
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b) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se
formulan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicacion y, en particular, los principios y criterios contables en él contenidos, de forma que
muestran la imagen fiel del patrimonio y la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2021, de los resultados de sus operaciones y de los flujos de efectivo que se han generado
durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad en su
reunion celebrada el 31 de marzo de 2021 se someteran a la aprobacién de los accionistas de |a
Sociedad, estimandose que seran aprobadas sin modificacién alguna.

c) Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Los Administradores de la Sociedad han
formulado estas cuentas anuales teniendo en cuenta la totalidad de los principios y normas
contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en las mismas No existe
ningun principio contable que siendo obligatorio haya dejado de aplicarse.

d) Moneda funcional y moneda de presentacion

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

e) Aspectos criticos de la valoracion y estimacién de la incertidumbre

Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas
contables, criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la
Sociedad para la elaboracién de las cuentas anuales. Los principales principios y politicas
contables y criterios de valoracion se indican en la Nota 2.

En la elaboracidn de las cuentas se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activo, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente estas estimaciones se refieren a la
vida util de los activos materiales e intangibles (Véanse Notas 3.b) y 3.c)) y a la evaluacién de
posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (Véase Nota 3.a))

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacién
disponible, al cierre del ejercicio 2021 pudiera ser que acontecimientos, en su caso, tengan lugar
en el futuro obliguen a modificarlas en préximos ejercicios, lo que se harfa de forma prospectiva,
reconociendo los efectos del cambio de estimacién que, en su caso, pudieran producirse en la
correspondiente cuenta de pérdidas y ganancias.

f) Comparacién de la informacién

Las cuentas anuales del ejercicio 2021 presentan a efectos comparativos, con cada una de las
partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto, del estado de flujos de efectivo y de la memoria, ademas de las cifras del
ejercicio 2021, las correspondientes al ejercicio anterior, que formaban parte de las cuentas
anuales del ejercicio 2020 aprobadas por los socios el 30 de abril de 2021. En ciertos casos, se
ha optado por suprimir aquellas partidas que no presentaban datos al 31 de diciembre de 2021
y 31 de diciembre de 2020
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g) Aspectos derivados de la transicién a las nuevas cuentas contables

Con fecha 19 de abril de 2021 entr6 en vigor la Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la CNMV,
sobre normas contables, cuentas anuales y estados financieros de las Empresas de Servicios de
Inversion y sus grupos consolidables, Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién
Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de tipo cerrado, y es de aplicacidn para los
ejercicios que se inicien a partir del 1 de enero de 2021,

Esta norma ha adaptado la nueva clasificacién de instrumentos financieros introducida por el
Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, por el que se modifican el Plan General de Contabilidad
aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre; el Plan General de Contabilidad
de Pequefias y Medianas Empresas aprobado por el Real Decreto 1515/2007, de 16 de
noviembre; las Normas para la Formulacién de Cuentas Anuales Consolidadas aprobadas por el
Real Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre; y las normas de adaptacion del Plan General de
Contabilidad a las entidades sin fines lucrativos aprobadas por el Real Decreto 1491/2011, de 24
de octubre, por el que, entre otros, se adapta parcialmente al contenido de la NIIF 9, sobre
instrumentos financieros.

Debido a la reducida complejidad de las actividades que desarrolla la Sociedad, el impacto de la
aplicacién de estos cambios ha sido muy limitado.

h) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios
en el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para
facilitar su comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la
informacion desagrupada en las correspondientes notas de la memoria.

3. Normas de registro y valoracion

a) Instrumentos financieros: activos y pasivos financieros

Reconocimiento, valoracidn vy clasificacién de instrumentos financieros

La Sociedad reconoce un instrumento financiero en su balance cuando se convierta en una parte
obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones de este, bien como emisor
0 como tenedor o adquirente de aquél.

Los instrumentos financieros de deuda son reconocidos desde la fecha en la que surge el
derecho legal de recibir o pagar efectivo y los instrumentos financieros derivados son
reconocidos desde la fecha de su contratacién. Con caracter general, Ia Sociedad registra la baja
del balance de los instrumentos financieros en la fecha desde que los beneficios, riesgos,
derechos y deberes inherentes o el control de estos se transfieren a la parte adquiriente.

La Sociedad clasifica los instrumentos financieros en las diferentes categorfas atendiendo a las
caracteristicas y a las intenciones de la Direccién en el momento de su reconocimiento inicial.

Las operaciones de compra y venta de activos financieros instrumentados mediante contratos
convencionales, entendidos por tales aquellos en los que las obligaciones reciprocas de las
partes deben consumarse dentro de un marco temporal establecido por la regulacién o por las
convenciones de mercado y que no pueden liquidarse por diferencias, se reconocen en la fecha
de contratacion o liguidacion.
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Un activo y un pasivo financieros son objeto de compensacidn solo cuando la Sociedad tiene el
derecho exigible de compensar los importes reconocidos y tiene la intencién de liquidar la
cantidad neta o de realizar el activo y cancelar el pasivo simultdneamente.

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacion, segun los siguientes criterios:
e Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas Y ganancias

Se presentan a valor razonable, registrando las diferencias netas con el precio de adquisicién en
la cuenta de pérdidas y ganancias.

En esta categoria se engloban los activos financieros no incluidos en las categorias de “activos
financieros a coste amortizado” o “activos valorados a coste”.

Se incluyen obligatoriamente los activos financieros mantenidos para negociar que se refiere a
aquellas inversiones financieras:

a) Que se adquieran con el propésito de venderlos a corto plazo, o

b) Que formen parte de una cartera de instrumentos financieros identificados y
gestionados juntamente con el fin de obtener ganancias en el corto plazo, o

c) Que sea un instrumento financiero derivado no de cobertura, ni garantia, sino que se
haya adquirido con fines especulativos.

El concepto de negociacion de instrumentos financieros generalmente refleja compras y ventas
activas y frecuentes con el objetivo de generar una ganancia por las fluctuaciones a corto plazo
en el precio o en el margen de intermediacion. Se incluyen valores representativos de deuda,
cualquiera que sea su plazo de vencimiento, o instrumentos de patrimonio, cotizados, que la
Sociedad haya adquirido con la intencién de enajenar en un plazo no superior a un afio con el
fin de obtener beneficios.

También se incluyen en esta categorfa, aunque no se mantengan para negociar, aquellos activos
financieros hibridos cuyos componentes no puedan venderse de forma independiente como,
por ejemplo, algunos bonos convertibles en los que no se pueda separar el derivado del
producto al existir una correlacion importante entre ellos. También se incluirdn los instrumentos
derivados especulativos y aquellos derivados financieros de operaciones de cobertura a valor
razonable.

® Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto

Se presentan a valor razonable registrando las diferencias netas con el coste de adquisicion en
el patrimonio neto hasta que el activo financiero cause baja del balance o se deteriore, momento
en que el importe asf reconocido, se imputard a la cuenta de pérdidas y ganancias. No obstante,
las correcciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas y ganancias que resulten por
diferencias de cambio en activos financieros monetarios en moneda extranjera, de acuerdo con
la norma relativa a esta Ultima, se registraran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

En esta categoria se incluyen aquellos activos financieros que no se adquieren con el fin de
negociar y no correspondan a activos financieros que figuren en la cartera de activos a coste
amortizado o de activos a coste; por ejemplo: acciones a largo plazo de empresas no vinculadas,
obligaciones a largo plazo, pero no mantenidas hasta su vencimiento.
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e Activos financieros a coste amortizado

Los activos financieros incluidos en esta categorfa se valoran por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizardn en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el
método del tipo de interés efectivo.

En esta categoria se incluyen los préstamos y partidas a cobrar, los valores representativos de
deuda que no sean derivados, que tengan una fecha de vencimiento fijada de antemano, cuyos
cobros de intereses y principal sean de cuantia determinada o determinable, que se negocien
en un mercado activo y que la Sociedad tiene la intencién de conservarlos hasta su vencimiento.

Cuando los flujos de efectivo contractuales de un activo financiero se modifican debido a las
dificultades financieras del emisor, la Sociedad analiza si procede contabilizar una pérdida por
deterioro de valor.

e Activos valorados a coste

Los instrumentos de patrimonio incluidos en esta categoria se valoran al coste o precio de
adquisicion minorado por las correcciones valorativas por deterioro que hayan sufrido. Se miden
por su valor en libros o valor neto contable.

Cuando deba asignarse valor a estos activos por baja del balance u otro motivo, se aplicard el
metodo del coste medio ponderado por grupos homogéneos, entendiéndose por estos los
valores que tienen iguales derechos.

En el caso de venta de derechos preferentes de suscripcién y similares o segregacién de los
mismos para ejercitarlos, el importe del coste de los derechos disminuye el valor contable de los
respectivos activos. Dicho coste se determina aplicando alguna férmula valorativa de general

aceptacion,

Las aportaciones realizadas como consecuencia de un contrato de cuentas en participacién y
similares se valoran al coste, incrementado o disminuido por el beneficio o la pérdida,
respectivamente, que correspondan a la empresa como participe no gestor, Yy menos, en su caso,
el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

Se aplica este mismo criterio en los préstamos participativos cuyos intereses tengan caracter
contingente, bien porque se pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al
cumplimiento de un hito en la empresa prestataria (por ejemplo, la obtencién de beneficios), o
bien porque se calculen exclusivamente por referencia a la evolucién de la actividad de la citada
empresa. Siademds de un interés contingente se acuerda un interés fijo irrevocable, este Gltimo
se contabiliza como un ingreso financiero en funcién de su devengo. Los costes de transaccidn
se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias de forma lineal a lo largo de la vida del préstamo
participativo.

En esta categoria, se incluyen:

a) Las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas, tal
como estas quedan definidas en la norma 132 de elaboracién de las cuentas anuales.

b) Las restantes inversiones en instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no pueda
determinarse por referencia a un precio cotizado en un mercado activo para un
instrumento idéntico, o no pueda estimarse con fiabilidad, y los derivados que tengan
como subyacente a estas inversiones.
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d)

e)

f)

Los activos financieros hibridos cuyo valor razonable no pueda estimarse de manera
fiable, salvo que se cumplan los requisitos para su contabilizacién a coste amortizado.

Las aportaciones realizadas como consecuencia de un contrato de cuentas en
participacion y similares.

Los préstamos participativos cuyos intereses tengan caracter contingente, bien porque
se pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en la
empresa prestataria (por ejemplo, la obtencién de beneficios), o bien porque se calculen
exclusivamente por referencia a la evolucion de la actividad de la citada empresa.

Cualquier otro activo financiero que inicialmente procediese clasificar en la cartera de
valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando no sea posible
obtener una estimacién fiable de su valor razonable.

e Pasivos financieros a coste amortizado

La Sociedad incluye todos los pasivos financieros en esta categoria excepto cuando deban
valorarse a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Se registran
inicialmente por el valor razonable de la contraprestacién recibida. Posteriormente, se
presentan a coste amortizado, registrando las diferencias netas con el precio de adquisicién en
la cuenta de pérdidas y ganancias.

Con caracter general, se incluyen en esta categoria los débitos por operaciones comerciales y
los débitos por operaciones no comerciales:

a)

c)

Débitos por operaciones comerciales: son aquellos pasivos financieros que se originan
en la compra de bienes y servicios por operaciones de tréafico de la Sociedad con pago
aplazado, y

Débitos por operaciones no comerciales: son aquellos pasivos financieros que, no
siendo instrumentos derivados, no tienen origen comercial, sino que proceden de
operaciones de préstamo o crédito recibidos por la empresa.

Los préstamos participativos que tengan las caracteristicas de un préstamo ordinario o
comin también se incluirdn en esta categoria sin perjuicio de que la operacién se
acuerde a un tipo de interés cero o por debajo de mercado.

Los activos y pasivos financieros se desglosan en funcién de su instrumentacién en los siguientes
epigrafes del balance de situacian:

o}

Tesoreria: saldos en efectivo y saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco
de Espafia y otros bancos centrales.

Crédito a intermediarios financieros: créditos de cualquier naturaleza a nombre de
intermediarios financieros, salvo los instrumentados por algiin procedimiento que los
haga negociables.

Crédito a particulares: saldos deudores de todos los créditos o préstamos concedidos
por la Sociedad, salvo los instrumentados como valores negociables, asi como los
concedidos a entidades de crédito.

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

© Otros instrumentos de capital: instrumentas financieros emitidos por otras entidades,
tales como acciones y cuotas participativas o participacién en fondos y sociedades de
inversion colectiva, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisar,
salvo que se trate de participaciones en entidades dependientes, multigrupo y
asociadas.

o Participaciones: incluye los instrumentos de capital emitidos por entidades del Grupo,
multigrupo y asociadas.

c Deudas con intermediarios financieros: Saldos acreedores por obligaciones pendientes
de pago a intermediarios financieros, tales como préstamos y créditos recibidos,
cesiones temporales de activos, provisiones de fondos para ejecutar compra de valores,
depositos en efectivo recibidos en garantia de operaciones, saldos a pagar a las cdmaras
y entidades compensacion y liquidacidn, saldos transitorios por operaciones con valores
por cuenta de los clientes, desembolsos pendientes por la suscripcién de valores y otros
débitos similares, excepto los instrumentados en valores negociables.

o Deudas con particulares: recoge los saldos acreedores por obligaciones pendientes de
pago a particulares, tales como los préstamos y créditos recibidos, cesiones temporales
de activos, provisiones para ejecutar ¢rdenes de compra de valores, depésitos en
efectivo recibidos en garantia de operaciones, desembolsos pendientes por la
suscripcion de valores y otros débitos similares, excepto los instrumentados en valores
negociables,

© Otros Pasivos Financieros: incluye el importe de las obligaciones a pagar con naturaleza
de pasivos financieros no incluidas en otras partidas.

Transferencia de activos financieros

Las transferencias de activos financieros se valoran segtn los siguientes criterios:

L ]

Cuando se transfieren sustancialmente los riesgos y beneficios, el activo financiero se da de
baja del balance y se reconoce cualquier derecho u obligacién retenide o creado en la
transferencia.

Cuando se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios, el activo financiero no se da de
baja del balance y se reconoce un pasivo financiero por el importe de la transaccion que se
valora a coste amortizado.

Cuando ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios, si la
Sociedad no retiene el control, el activo financiero se da de baja del balance y Sse reconoce
cualgquier derecho u obligacion retenido o creado en la transferencia. Si, por el contrario, la
Sociedad retiene el control, el activo financiero no se da de baja del balance y continua
registrando el activo.

Criterios para el calculo del valor razonable de instrumentos financieros

El Valor razonable es el precio que se recibirfa por la venta de un activo o se pagaria para
transferir o cancelar un pasivo mediante una transaccién ordenada entre participantes en el
mercado en la fecha de valoracién. El valor razonable se determinard sin practicar ninguna
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deduccién por los costes de transaccién en que pudiera incurrirse por causa de enajenacién o
disposicion por otros medios. No tendrd en ningtin caso el cardcter de valor razonable el que sea
resultado de una transaccién forzada, urgente o como consecuencia de una situacién de
liguidacion involuntaria. En general, la Sociedad aplica la siguiente jerarquia sistemdtica para
determinar el valor razonable de activos y pasivos financieros:

* En primer lugar, la Sociedad aplica los precios de cotizacion del mercado activo mas
ventajoso al cual tiene acceso inmediato, ajustando en su caso, para reflejar cualquier
diferencia con el riesgo crediticio entre los instrumentos habitualmente negociados y aquel
que esta siendo valorado. A estos efectos, se utiliza el precio comprador para los activos
comprados o pasivos a emitir y el precio vendedor para activos a comprar o pasivos
emitidos. Si la Sociedad tiene activos y pasivos que compensan riesgos de mercado entre si,
se utilizan precios de mercado medios para las posiciones de riesgo compensadas, aplicando
el precio adecuado a la posicién neta,

* Sino existen precios de mercado disponibles, se utilizan precios de transacciones recientes,
ajustadas por las condiciones.

* En caso contrario y para la mayoria de los derivados, la Sociedad aplica técnicas de
valoracion generalmente aceptadas, utilizando en la mayor medida posible datos
procedentes del mercado y en menor medida datos especificos de la Entidad.

Deterioro de valor de activos financieros

Un activo financiero o grupo de activos financieros estd deteriorado y se ha producido una
pérdida por deterioro, si existe evidencia objetiva del deterioro como resultado de uno o mas
eventos que han ocurrido después del reconocimiento inicial del activo y ese evento o eventos
causantes de la pérdida tienen un impacto sobre los flujos de efectivo futuros estimados del
activo o grupo de activos financieros, que puede ser estimado con fiabilidad.

* Deterioro de valor de activos financieros valorados a coste amortizado o a coste

El importe de la pérdida por deterioro de valor es la diferencia entre el valor contable del
activo financiero y el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados descontados a
la tasa actual de rentabilidad del mercado para activos financieros similares. Estas pérdidas,
asi como su reversion, se reconocen directamente como un gasto o ingreso en la cuenta de
pérdidas y ganancias. Estas pérdidas no son reversibles, por lo que se registran directamente
contra el valor del activo y no como una provisién correctora de su valor.

* Deterioro del valor de activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio
neto:

El importe de la pérdida por deterioro se calculard de la siguiente manera:

En el caso de instrumentos de patrimonio, la diferencia entre el valor en libros y el valor
razonable, tomdndose el menor de los dos. Estas pérdidas, se reconocen directamente como
un gasto en la cuenta de pérdidas y ganancias. Estas pérdidas no son reversibles, por lo que
se registran directamente contra el valor del activo y no como una provision correctora de
su valor. La reversién de las pérdidas se reconoce directamente contra el patrimonio neto.

En el caso de instrumentos de deuda, la diferencia entre el coste amortizado menaos, en sy
caso, cualquier correccién valorativa por deterioro previamente reconocida y el valor
razonable, eligiendo el menor de ambos. Estas pérdidas, asi como su reversion, se

Pagina 14 de 42



ALOS INTERMEDIACION, A.V., S.A.

reconocen directamente como un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.
Estas pérdidas son reversibles, por lo que se registran como una provision correctora de su
valor.

b) Inmovilizado intangible

Son activos no monetarios sin apariencia fisica e identificables (susceptibles de ser separados de
otros activos) que surgen como consecuencia de un negocio juridico o que han sido
desarrollados por la Sociedad. Solo se reconocen contablemente aquellos activos intangibles
cuyo coste puede determinarse de manera fiable y de los que la Sociedad estima probable
obtener beneficios econémicos en el futuro.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste y posteriormente se valoran por
su coste menos la amortizacién acumulada y las posibles pérdidas por deterioro. Se incluyen los
gastos financieros de financiacion especifica o genérica devengados antes de la puesta en
condiciones de funcionamiento de aquellos activos que necesitan mdas de un afio para estar en
condiciones de uso. Un active intangible se reconoce como tal siy solo si es probable que genere
beneficios futuros a la Sociedad y que su coste pueda ser valorado de forma fiable.

Los activos intangibles son de vida (til definida. La vida util de los activos intangibles no podra
exceder del periodo durante el cual la Sociedad tiene derecho al uso del activo. Si el derecho de
uso es por tiempo limitado que puede ser renovado, la vida util incluird el periodo de renovacién
solo cuando exista evidencia de que la renovacion se realizar4 sin un coste significativo. Cuando
la vida util de los activos intangibles no pueda determinarse de manera fiable, se amortizaran
en un plazo de 10 afios.

La totalidad de los activos intangibles de la Sociedad (todos ellos de vida qtil definida) existentes
al 31 de diciembre de 2021, corresponden a aplicaciones informaticas adquiridas a titulo
oneroso. Estos activos intangibles se amortizan en funcién de su vida util definida, aplicando
criterios similares a los adoptados para la amortizacién de los activos materiales; amortizadndose
linealmente a lo largo de 3 afios.

Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias por la amortizacién de estos activos se registran
en el capitulo de “Amortizacién”.

La Sociedad reconoce cualquier pérdida (o reversién) que haya podido producirse en el valor
registrado de los activos intangibles con origen en su deterioro. Utilizando como contrapartida
el epigrafe “Pérdidas por deterioro del resto de activos (neto)-Activos Intangibles” de la cuenta
de pérdidas y ganancias. Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de
estos activos, y en su caso de las recuperaciones de esas pérdidas por deterioro registradas en
ejercicios anteriores son similares a los aplicados a los activos materiales.

¢) Inmovilizado material

Incluye el importe del inmovilizado material de uso propio compuesto por el mobiliario y
equipos para procesos de informacién propiedad de la Sociedad a los que se prevé dar un uso
continuado y propio.

El inmovilizado material se valora inicialmente por su precio de adquisicién o coste de
produccion y, posteriormente, se minora por la correspondiente amortizacién acumulada y las
pérdidas por deterioro, si las hubiera,
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La amortizacion se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicion de los
activos menos su valor residual.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacidn de los activos materiales se realizan con
contrapartida en el capitulo “Amortizacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias v,
basicamente, equivalen a los porcentajes de amortizacién siguientes (determinados en funcion
de la vida util estimada, como promedio de los diferentes elementos):

Porcentajes de
Afios de vida util amortizacion utilizados
Equipos de procesos de informacidn 4 25%

Los gastos de conservacion y mantenimiento, que no incrementan la vida Gtil del activo, se
cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren. Por el contra rio, los
importes invertidos en mejoras que contribuyen a aumentar la capacidad o eficiencia o a alargar
la vida atil de dichos bienes se registran como mayor coste de estos.

Los gastos financieros devengados antes de la puesta en condiciones de funcionamiento del
inmovilizado, procedentes de financiacién ajena, especifica o genérica, se incluirdn como mayor
valor del precio de adquisicidn, siempre que sean directamente atribuibles y cuando el periodo
de tiempo para estar en condiciones de funcionamiento sea superior a un afio.

El inmovilizado material se da de baja del balance en el momento de su enajenacion, cuando se
dispone de él o, cuando quedan permanentemente retirados de uso Yy no se espera obtener
beneficios econémicos futuros de los mismos. La diferencia entre el importe de venta y su valor
en libros se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que se produzca la
baja del activo y se clasifica en una partida separada.

Asimismo, se revisa peridédicamente el valor residual, la vida Gtil y el método de amortizacion de
los activos, e identifica si existen indicios, tanto internos como externos, de que alglin elemento
del inmovilizado material pueda estar deteriorado a la fecha a la que se refieren los estados
financieros. Para aquellos activos identificados, estima el importe recuperable del activo
material entendido como el mayor entre: i) su valor razonable menos los costes de venta
necesarios y ii) su valor de uso. Si el valor recuperable, asi determinado, fuese inferior al valor
en libros, la diferencia entre ambos se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias,
reduciendo el valor en libros del activo hasta su importe recuperable.

d) Contabilizacion de las operaciones de arrendamiento

La totalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diciembre de 2021 y 2020 eran operativos
y corresponden a un bien inmueble. En las operaciones de arrendamiento operativo, la
propiedad del bien arrendado y todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien
permanecen sustancialmente en el arrendador.

La Sociedad actda como arrendataria de las oficinas donde desarrolla su actividad. El gasto por
arrendamiento se registra linealmente en la cuenta de pérdidas Y ganancias, en el capitulo
“Gastos Generales”.

e) Aportaciones al Fondo de Garantia de Inversiones.

De acuerdo con el Real Decreto 948/2001, de 3 de agosto, sobre sistemas de indemnizacion de
los inversores, en el ejercicio 2001 se cre6 el Fondo de Garantia de Inversiones de Sociedades y
Agencias de Valores al que la Sociedad se encuentra adherida.
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La cobertura del Fondo de Garantia de Inversiones alcanza a los servicios de inversion realizados
por las sociedades y agencias de valores en la Unidn Europea cuando den lugar a que éstas
tengan un deposito de dinero o valores o instrumentos financieros que pertenezcan a sus
clientes. La cobertura alcanza asi mismo las actividades complementarias a los servicios de
inversion realizadas cuando el depdsito y registro de los valores o instrumentos pertenecientes
a los clientes sea prestado por la sociedad o agencia correspondiente.

El Fondo de Garantia de Inversiones cubre la no restitucién por parte de las entidades adheridas
del dinero o de los valores o instrumentos financieros vinculados a las actividades arriba
descritas que pertenezcan a los clientes con un limite de 100.000 euros por inversor. La
cobertura no alcanza la pérdida de valor de la inversién o cualquier riesgo de crédito.

Quedan excluidos de la garantia del Fondo de Garantia de Inversiones el dinero, los valores e
instrumentos confiados, entre otros, por las empresas de servicios de inversién, las empresas
pertenecientes al propio grupo econdmico, las entidades de crédito, las entidades aseguradoras,
asi como las instituciones de inversién colectiva, los fondos de pensiones, las sociedades de
capital riesgo y sus sociedades gestoras.

La contribucién de la Sociedad en el ejercicio 2021 al Fondo de Garantia de Inversiones ha
ascendido a 20.000 euros, que se clasifican en “otras cargas de explotacién” de la cuenta de
perdidas y ganancias he dicho ejercicio (20.000,00 euros durante el ejercicio 2020),

Al 31 de diciembre de 2021, la Sociedad es titular de 3 acciones de la Sociedad Gestora del Fondo
de Garantia de Inversiones, de 200,00 euros de valor nominal cada una (3 acciones de 200,00
euros de valor nominal al 31 de diciembre de 2020), que se encuentran registradas en el epigrafe
“Acciones y participaciones cartera interior”.

f) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional utilizada por la Sociedad es el euro. Consecuentemente, las operaciones
en otras divisas distintas del euro se consideran denominadas en moneda extranjera y se
registran segun los tipos de cambio vigentes en las fechas de las operaciones.

Al cierre del ejercicio, los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extra njera se
convierten aplicando el tipo de cambio en la fecha del balance de situacién. Los beneficios o
pérdidas puestos de manifiesto se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio en gue se producen.

g) Impuesto sobre beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios viene determinado por el impuesto a pagar respecto al
resultado fiscal de dicho ejercicio. Una vez consideradas las variaciones producidas en dicho
ejercicio derivadas de las diferencias temporarias, de los créditos por deducciones y
bonificaciones y de bases imponibles negativas.

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros y la base
fiscal de un elemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el
importe atribuido al mismo a efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aquella
que generard en el futuro la obligacién para la Sociedad de realizar algin pago a la
Administracion correspondiente. Una diferencia temporaria deducible es aquella que generara
para la Sociedad algln derecho de reembolso o un menor pago a realizar a la Administracién
correspondiente en el futuro.
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Los créditos por deducciones y bonificaciones y los créditos por bases imponibles negativas son
importes que, habiéndose producido o realizado la actividad u obtenido el resultado para
generar su derecho, no se aplican fiscalmente en la declaracién correspondiente hasta el
cumplimiento de los condicionantes establecidos en la normativa tributaria para ello,
considerandose probable por parte de la Sociedad su aplicacién en ejercicios futuros.

Se consideran activos y pasivos por impuestos corrientes aquellos impuestos que se prevén
recuperables o pagaderos de la Administracién correspondiente en un plazo que no excede a
los 12 meses, desde la fecha de su registro. Por su parte, se consideran activos y pasivos por
impuestos diferidos aquellos importes que se espera recuperar o pagar, respectivamente, de la
Administracion correspondiente en ejercicios futuros.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles
significativas. Por su parte, la Sociedad solo registra activos por impuestos diferidos con origen
en diferencias temporarias deducibles, en créditos por deducciones o bonificaciones o por la
existencia de bases imponibles negativas si se considera probable que la Sociedad vaya a
disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder hacerlos efectivos.

No se registran ni activos ni pasivos con origen en impuestos diferidos cuando inicialmente se
registre un elemento patrimonial que no surja en una combinacién de negocios y que en el
momento de su registro no haya afectado ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

El gasto por impuesto sobre los beneficios se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias
excepto cuando la transacciéon se registra directamente en el patrimonio neto y en las
combinaciones de negocio en la que el impuesto diferido se registra como un elemento
patrimonial mas de la misma.

Al menos en cada cierre contable, la Sociedad revisa los impuestos diferidos registrados, tanto
activos como pasivos, con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuanda las
oportunas correcciones a los mismos, de acuerdo con los resultados de los analisis realizados.

Conforme a la Ley 2027/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, el tipo de
gravamen es del 25%.

h) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los criterios mas significativos utilizados por la Sociedad para el reconacimiento de sus ingresos
y gastos son:

e Comisiones, honorarios y conceptos asimilados:

Se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias con criterios distintos segln sea su
naturaleza. Los m4s significativos son:

Las comisiones por actividades y servicios prestados durante un periodo de tiempo especifico
(gestién de carteras de inversién de clientes, asesoramiento financiero, gestion y administracién
de IIC, contratos de depdsito, registro, custodia y administracién, ...etc.) prorrogable o no, se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo del periodo que dure su ejecucién.

Las comisiones por actividades y servicios prestados en un periodo de tiempo no especifico
(contratos de aseguramiento y colocacién de emisiones, disefio o asesoramiento de operaciones
y similares, ...etc.) se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en funcién de su grado de
realizacion.
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Las comisiones percibidas por actividades y servicios que se ejecutan en un activo singular
(recepcion, transmisién y liquidaciéon de érdenes de operaciones, operaciones de
intermediacion en los mercados, elaboracidn de informes de inversién y analisis financiero,
suscripcion y reembolso de IIC, ...etc.) se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en el
momento de su ejecucidn.

e Comisiones financieras

Este tipo de comisiones, que forman parte integral del rendimiento o coste efectivo de una
operacion financiera y que se cobran o pagan por adelantado, son reconocidas en la cuenta de
pérdidas y ganancias con cardcter general a lo largo de la vida esperada de Ia financiacion, netas
de los costes directos relacionados, como un ajuste al coste o rendimiento efectivo de la
operacion.

e Comisiones no financieras

Este tipo de comisiones surgen por la prestacién de servicios por parte de la Sociedad y se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo del perfodo que dure la ejecucién o,
si se trata de un servicio que se ejecuta en un acto singular, en el momento de la realizacién de
ese acto singular.

i) Provisiones y contingencias

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que
estdn claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refieren los
estados financieros, pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe 0 momento de
cancelacion, a cuyo vencimiento, y para cancelarlas, se espera desprenderse de recursos que
incorporen beneficios econdmicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya existencia estd condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros
independientes de la voluntad de la Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacion
no es probable que origine una disminucion de recursos que incorporen beneficios econémicos
0 cuyo importe no pueda ser cuantificado con la suficiente fiabilidad.

Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto a las que se estima
que la probabilidad de que se tenga que atender es mayor que de lo contrario. Los pasivos
contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que, en caso de existir, se informa de
ellos en la Memoria.

Las provisiones, que se cuantifican tendiendo en consideracién la mejor informacién disponible
sobre las consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasién de
cada cierre contable, se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron
originalmente reconocidas; procediéndose a su reversién, total o parcial, cuando dichas
obligaciones dejan de existir o disminuyen.

j) Criterios empleados para el registro y valoracién de gastos de personal

* Retribuciones a corto plazo
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Con caracter general, se registran como gastos de personal del ejercicio y como una cuenta de
periodificacion de pasivo por la diferencia entre el gasto total y el importe ya satisfecho.

e Otras retribuciones a larga plazo

La Sociedad no mantiene compromisos por pensiones y obligaciones similares con su personal,
estando cubiertas todas las obligaciones al respecto por la Seguridad Social.

¢ Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacién vigente, la Sociedad tiene la obligacion de indemnizar a aquellos
empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. Por
tanto, las indemnizaciones por despido susceptibles de cuantificacién razonable se registran
como gasto en el ejercicio en el que se adopta la decisién del despido. En opinién de los
Administradores de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2021 no existian razones que hicieran
necesaria la contabilizacién de una provisidn por este concepto a dicha fecha.

k) Activos y pasivos fiscales

Los “Activos fiscales” y “Pasivos fiscales” del balance incluyen, en su caso, el importe de todos
Yy Y

los activos y pasivos de naturaleza fiscal como consecuencia del “Impuesto sobre Sociedades”

diferenciandose entre “Corrientes” (importes a recuperar o a pagar por impuestos en los

proximos doce meses) y “Diferidos” (importes a pagar o a recuperar por impuestos en ejercicios

futuros, incluidos, en su caso, los derivados de bases imponibles negativas o de créditos por

deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de compensar).

I[) Resto de activos y pasivos

El capitulo “Resto de activos” del activo del balance recoge el importe de los activos no
registrados en otras partidas. Se incluyen las fianzas constituidas por la Sociedad en garantia de
arrendamientos y otros activos.

El capitulo “Resto de pasivos” del pasivo del balance recoge el importe de las obligaciones a
pagar con naturaleza de pasivos financieros no incluidos en otras categorias. Se incluyen los
importes pendientes de pago a los empleados de la Sociedad y los saldos acreedores con las
Administraciones Publicas, asi como con diversos proveedores de la Sociedad.

Ambos capitulos incluyen los saldos de todas las cuentas de periodificacion excepto las
correspondientes a comisiones por prestaciones de servicios e intereses devengados que se
recogen en los epigrafes donde estan registrados los instrumentos financieros y los clientes que
los generan.

m) Instrumentos de patrimonio propio

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en el patrimonio de la
Sociedad, una vez deducidos todos sus pasivos.

Los instrumentos de capital emitides por la Sociedad se registran en el patrimonio neto por el
importe recibido, neto de los gastos e emision. Las acciones propias que adquiere la Sociedad
durante el ejercicio se registran, por el valor de la contraprestacion entregada a cambio,
directamente como menor valor del patrimonio neto.
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Los resultados derivados de la compra, venta, emisidon o amortizacidn de los instrumentos de
patrimonio propio se reconocen directamente en el patrimonio neto, sin que en ningdn caso se
registre resultado alguno en la cuenta de pérdidas y ganancias.

n} Patrimonios gestionados

Los patrimonios gestionados por la Sociedad que son propiedad de terceros no se incluyen en
el balance. Las comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el epigrafe “Gestién de
carteras” de la cuenta de pérdidas y ganancias. En la Nota 13 se facilita informacién sobre los
patrimonios de terceros gestionados por la Sociedad.

o) Transacciones con partes vinculadas

Las transacciones entre empresas del grupo y partes vinculadas se reconocen por el valor
razonable de la contraprestacion entregada o recibida. La diferencia entre dicho valor y el
importe acordado, se registra de acuerdo con la sustancia econémica subyacente.

p) Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El efectivo y otros activos equivalentes incluye el efectivo en caja y los depdsitos bancarios a la
vista en entidades de crédito. También se incluyen bajo este concepto otras inversiones a corto
plazo de gran liquidez siempre que sean fécilmente convertibles en importes determinados de
efectivo y que estén sujetas a un riesgo insignificante de valor. A estos efectos, se incluyen las
inversiones con vencimiento menor de tres meses desde la fecha de adquisicion.

q) Estado de flujos de efectivo

La Sociedad ha utilizado el método indirecto para la confeccién del estado de flujos de efectivo,
el cual tiene las siguientes expresiones que incorporan los siguientes criterios de clasificacién:

Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y sus equivalentes; entendiendo
por estos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones de valor.

¢ Actividades de explotacion: actividades tipicas de las entidades de servicios de inversién, asi
como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversién o financiacién.

* Actividades de inversion: las de adquisicién, enajenacién o disposicién por otros medios de
activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

° Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicién
del patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacién.

El efectivo y otros activos liquidos equivalentes incluye el efectivo en caja y los depdsitos
bancarios a la vista en entidades de crédito. También se incluyen bajo este concepto otras
inversiones a corto plazo de gran liquidez siempre que sean facilmente convertibles en importes
determinados de efectivo y que estan sujetas a un riesgo insignificante de cambios de valor, A
estos efectos, se incluyen las inversiones con vencimientos menor de tres meses desde |a fecha
de adquisician.

La Sociedad presenta en el estado de flujos de efectivo los pagos y cobros procedentes de activos
y pasivos financieros de rotacion elevada por su importe neto. A estos efectos, se considera que
el periodo de rotacion es elevado cuando el plazo entre la fecha de adquisicion y la de
vencimiento no supere los seis meses.
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A efectos del estado de flujos de efectivo, no se incluyen como efectivo y otros activos liquidos
equivalentes los descubiertos bancarios que son exigibles a la vista y que no forman parte de la
gestion de tesoreria de la Sociedad. Los descubiertos bancarios se reconocen en el balance como
pasivos financieros por deudas con entidades de crédito.

r) Estado de cambios en el patrimonio neto

Este estado muestra una conciliacién del valor en libros al comienzo vy al final del ejercicio o
periodo de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos
habidos en funcién de su naturaleza en las siguientes partidas:

* Reclasificaciones, que incluye los cambios en el patrimonio neto que surgen como
consecuencia de modificacién de los saldos de los estados financieros intermedios con
origen en cambios en los criterios contables o en la correccién de errores.

* Ingresosy gastos reconocidos en el ejercicio o perfodo, que recoge, de manera agregada, el
total de las partidas registradas en el estado de Ingresos y Gastos reconocidos.

 Otras variaciones en el patrimonio neto, que recoge el resto de las partidas registradas en
el patrimonio neto, como pueden ser distribucién de resultados, operaciones con
instrumentos de capital propios, pagos con instrumentos de capital, traspasos entre partida
del patrimonio neto y cualquier otro incremento o disminucidn del patrimonio neto.

4. Aplicacion de resultados
a) Distribucién de los resultados de la Sociedad

La propuesta de distribucién del beneficio de la Sociedad correspondiente al ejercicio de 2021
que su Consejo de Administracion propondrd a la Junta General de Accionistas para su
aprobacion, asi como la ya aprobada para el ejercicio 2020 es la siguiente:

Euros
31.12.21 31.12.20

Disponible

Beneficio neto del ejercicio 121.424,08 155.204,69

Reservas voluntarias 15.413,38 7.583,37
TOTAL DISPONIBLE 136.837,46 162.788,06
Aplicacién

Reserva legal -- 2.788,06

Dividendo activo a pagar 136.837,46 160.000,00
TOTAL APLICACION 136.837,46 162.788,06

b) Beneficio por accidn
i. Beneficio basico por accidon

El beneficio basico por accidn se determina dividiendo el resultado neto de la Sociedad en
un periodo entre el nimero medio ponderado de las acciones en circulacién durante dicho
periodo, excluido el numero medio de las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.
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De acuerdo con ello:

Euros

31.12.21 31.12.20

Resultado neto de la Sociedad
NUmero medio ponderado de acciones en circulacién (Nota 12)
Conversién asumida de deuda convertible

Nimero ajustado de acciones
Beneficio (pérdida) basico por accién

121.424,08 155.204,69

125.000 125.000
125.000 125.000
0,97 1,24

i.  Beneficio diluido por accion

El beneficio diluido se calcula como el cociente entre el resultado neto del periodo atribuible
a los accionistas ordinarios ajustados por el efecto atribuible a las acciones ordinarias
potenciales con efecto dilusivo y el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en
circulacién durante el periodo, ajustado por el promedio ponderado de las acciones
ordinarias que serian emitidas si se convirtieran todas las acciones ordinarias potenciales en

acciones ordinarias de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2021y 2020 no existian acciones ordinarias con efecto dilusivo.

5. Créditos a intermediarios financieros

El detalle del epigrafe al 31 de diciembre de 2021 y 2020 es como sigue:

Euros

31-12-21 31-12-20

Depdsitos a la vista

Otros créditos

214.828,37 39.993,85
50.033,80 51.352,11

Total

106.281,31  175.845,90

Depdsitos a la vista recoge los saldos en cuentas corrientes al 31 de diciembre de 2021 y 2020,

que no devengan intereses.

Otros créditos recoge las comisiones devengadas pendientes de cobro. Estos saldos se han

cobrado en los primeros meses de 2021 y 2020, respectivamente.
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6. Acciones y participaciones

El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2021 y 2020 es como sigue:

Euros

31-12-21 31-12-20

Acciones y participaciones cartera interior

Cotizables --  206.647,20
No cotizables 600,00 600,00

600,00 207.247,20

Al 31 de diciembre de 2021, la Sociedad es titular de 3 acciones de la Sociedad Gestora del Fondo
de Garantia de inversiones, de 200,00 euros de valor nominal cada una (3 acciones de 200,00
euros de valor nominal cada una al 31 de diciembre de 2020). Estas acciones se encuentran
clasificadas en la cartera de activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio
neto y se encuentran valoradas a su coste de adquisicién.

Al 31 de diciembre de 2020, la Sociedad era titular de 32.400 acciones de Neveron Inversiones,
SICAV, S.A. (antes Alos Origen, SICAV, S.A.) a la cual la Sociedad presta el servicio de gestién
delegada. La Sociedad vendio la totalidad de estas acciones el 1 de junio (15.400 acciones) y 28
de octubre (17.000 acciones), de 2021 por 99.947,80 euros y 108.177,12 euros,
respectivamente. Estas acciones se encontraban clasificadas en la cartera de “activos financieros
a valor razonable con cambios en el patrimonio neto”. Los resultados obtenidos en estas
enajenaciones han sido de 8.369,03 euros que se encuentran registrados en “Ganancias en
inversiones financieras” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, una vez transferidos los
resultados registrados del epigrafe “Ajustes por valoracién en el patrimonio neto”.

7. Inmovilizado material

El movimiento de este epigrafe es como sigue:

Euros
Saldo al Saldo al Saldo al
31-12-19  Altas  31-12-20 Altas 31-12-21
Coste
Equipos para procesos de informacion -- 849,99 849,99 1.455,45 2.305,44
- 849,99 849,99 145545  2.305,44
Menos Amortizacion acumulada
Equipos para procesos de informacién -- (45,70) (45,70) (400,50) (446,20)
o (45,70) (45,70) (400,50) (446,20)
Valor neto - 804,29 804,29 1.054,95 1.859,24

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, la Sociedad no mantiene inmovilizado material totalmente
amortizado.
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Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, la Sociedad no tiene activos materiales, de uso propio, para
los que exista restricciones a la titularidad o que hayan sido entregados en garantia de
cumplimiento de deudas, ni tiene activo material de uso propio que se encuentre fuera de
servicio de manera temporal, ni se ha reconocido o revertido importe ninguno por deterioro de
valor de activos materiales de uso propio.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, la Sociedad no tiene compromisos de adquisicién de activos
materiales con terceros.

8. Inmovilizado intangible

El movimiento de este epigrafe es como sigue:

Euros
Saldo al Saldo al Saldo al
31-12-19 Altas 31-12-20 Altas 31-12-21
Coste
Aplicaciones informaticas 22.990,00 14.456,55 37.446,55 --  37.446,55
22.990,00  14.456,55 37.446,55 --  37.446,55

Menos Amortizacién acumulada
Aplicaciones informaticas (10.694,43) (10.924,14) (21.618,57) (7.099,37) (28.717,94)

(10.694,43) (10.924,14) (21.618,57) (7.099,37) (28.717,94)

Valor neto 12.285,57 3.532,41  15.827,98 (7.099,37) 8.728,61

Al 31 de diciembre de 2021y 2020, la Sociedad no mantiene inmovilizado intangible totalmente
amortizado.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, la Sociedad no tiene compromisos de adquisicién de
inmovilizado intangible con terceros.

9. Otros activos

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

Euros
31-12-21 31-12-20

Fianzas a corto plazo 15.060,00 15.000,00
Deudores con empresas del grupo -- 316,28
Anticipos por pretaciones de servicios 1.180,28 --

16.240,28 15.316,28

Las fianzas a corto plazo recogen el importe entregado por el arrendamiento de la oficina y plaza
de garaje. Todos los saldos de este epigrafe tienen vencimiento inferior a un afio.
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10. Otros pasivos

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

Euros

31-12-21 31-12-20

Administraciones Pablicas

Hacienda Pablica acreedora por retenciones a cuenta 11.251,98 20.042,61
Organismos de la Seguridad Social 7.115,90 6.090,96
Pagos a cuenta IS 3P -- 5.920,84
Acreedores por prestacion de servicios 40.773,69 30.354,72

59.141,57 62.409,13

Todos los saldos incluidos en este epigrafe tienen vencimientos inferiores a un afio.

11. Fondos Propios

La composicion y el movimiento de patrimonio neto se presentan en el estado de cambios en el
patrimonio neto

a) Capital escriturado y prima de emisién

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el capital social de la Sociedad esta representado por
125.000 acciones nominativas de 1,00 euro de valor nominal totalmente suscritas y
desembolsadas. Al 31 de diciembre de 2021, el detalle de los accionistas con un porcentaje
de participacién igual o superior al 5% es el siguiente:

Accionista Porcentaje
CVR GESTION Y FINANZAS, S.L. 30,00
KEFIR GESTION, S.L. 30,00
VALOR RELATIVO DE INVERSIONES, S.L. 30,00
NATCAR GESTION, S.L. 5,00
PELJAM, S.L. 5,00

Al 31 de diciembre de 2020, el 100% de las acciones pertenecen a ALOS 1984, S.L.
b) Reservasy resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, la composicién del saldo de estos epigrafes del balance
es como sigue:
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c)

Euros
Reservas
Reserva Reserva Total
Legal Voluntaria  Reservas
Saldos al 1de enero de 2020 12.343,88 7,57 12.351,45
Aplicacién del resultado neto del ejercicio 2019 9.868,06 88.812,51 98.680,57
Saldos al 31 de diciembre de 2020 22.211,94 88.820,08  111.032,02
Aplicacion del resultado neto del ejercicio 2020 2.788,06 (7.583,37) (4.795,31)
Saldos al 31 de diciembre de 2021 25.000,00 81.236,71  106.236,71

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que
obtengan beneficios en el ejercicio econdmico deberdn destinar un 10% del mismo a la
reserva legal hasta que esta alcance, al menos, el 20% del capital social, excepto cuando
existan pérdidas acumuladas gue hicieran que el patrimonio neto de la Sociedad fuera
inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinard a la compensacién
de dichas pérdidas y destindndose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente

reserva legal.

La reserva legal podré utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del
10% del capital social ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente,
y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva solo podra destinarse a la
compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes
para este fin.

Al 31 de diciembre de 2021, la reserva social alcanza el 20% del capital social de la Sociedad.
Al 31 de diciembre de 2020, la reserva social no alcanzaba el 20% del capital social de la
Sociedad.

Reserva voluntaria
Recoge el importe de las reservas que son de libre disposicién.
Recursos propios: Gestién del Capital

El Reglamento (UE) 2019/2033 del Parlamento Europeo y del Consejo de 27 de noviembre
de 20189 relativo a los requisitos prudenciales de las empresas de servicios de inversién, y
por el que se modifican los Reglamentos (UE) 1093/2010, (UE) 575/2013, (UE) 600/2014 y
(UE) 806/2014 regula los recursos propios de estas empresas y sus grupos consolidables y Ia
forma en que han de determinarse tales recursos propios, asi como los distintos procesos
de autoevaluacién de capital que deben realizar las sociedades y la informacién de cardcter
publico que deben remitir al mercado las mencionadas entidades.

e Los objetivos estratégicos marcados por la Direccion de la Sociedad en relacién con la
gestién que se realiza de sus recursos propios son los siguientes:

e Cumplir en todo momenta con la normativa aplicable en materia de requerimientos de
recursos propios minimos.
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e Reforzar el peso que los recursos propios de capital de nivel 1 tienen sobre el total de
los recursos propios de la Sociedad.

e Buscar la mdxima eficiencia en la gestion de recursos propios de manera que, junto a
otras variables de rentabilidad y riesgo, el consumo de recursos propios es considerado
como una variable fundamental en los analisis asociados a la toma de decisiones de la
Sociedad.

Para cumplir con estos objetivos, la Sociedad dispone de una serie de actuaciones y y
procesos de gestion de los recursos propios, cuyas principales directrices son:

e Seguimiento y control que analizan en todo momento los niveles de cumplimiento de la
normativa en materia de recursos propios y que permitan asegurar el cumplimiento de
los limites establecidos en la normativa aplicable.

e En la planificacién estratégica y comercial de la Sociedad, asi como en el analisis y
seguimiento de las operaciones de la Sociedad, se considera como un factor clave en la
toma de decisiones el impacto de estas sobre los recursos propios computables de la
Sociedad y la relacidn rentabilidad-riesgo.

El Reglamento (UE) 2019/2033 del Parlamento Europeo y del Consejo de 27 de noviembre
de 2019 relativo a los requisitos prudenciales de las empresas de servicios de inversion,
establece qué elementos deben computarse como fondos propios y los requisitos de fondos
propios que deben cumplir en todo momento. La Sociedad debe cumplir los siguientes
requisitos de recursos propios:

a) Una ratio de capital de nivel 1 ordinario al menos del 56%
b) Una ratio de capital de nivel 1 al menos del 75%

c) Una ratio total de capital al menos del 100%

La Sociedad calculara sus ratios de capital como sigue:

a) La ratio de capital de nivel 1 ordinario serd igual al capital de nivel 1 ordinario de la
Sociedad sobre el total de los requisitos de fondos propios, expresada en porcentaje.

b) La ratio de capital de nivel 1 serd igual al capital de nivel 1 de la Sociedad sobre el total
de los requisitos de fondos propios, expresada en porcentaje.

c) La ratio total de capital serd igual a los fondos propios de la Sociedad sobre el total de
los requisitos de fondos propios, expresada en porcentaje.

Los requisitos de fondos propios serd el mds elevado de los siguientes importes:

a) el requisito basado en los gastos fijos generales, con arreglo al articulo 13 del
Reglamento (UE) 2019/2033 del Parlamento Europeo y del Consejo de 27 de noviembre
de 2019, relativo a los requisitos prudenciales de las empresas de servicios de inversion.

b) el requisito de capital minimo permanente, con arreglo al articulo 14 del Reglamento
(UE) 2019/2033 del Parlamento Europeo y del Consejo de 27 de noviembre de 2019,
relativo a los requisitos prudenciales de las empresas de servicios de inversién.

c) Elrequisito basado en los riesgos que representa una empresa de servicios de inversion
para los clientes, el mercado y ella misma (denominados factores K) calculados con
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12.

arreglo al articulo 15 del Reglamento (UE) 2019/2033 del Parlamento Europeo y del
Consejo de 27 de noviembre de 2019, relativo a los requisitos prudenciales de las
empresas de servicios de inversian,

Adicionalmente, la Sociedad estd sujeta al cumplimiento de los limites de concentracidn
frente a un cliente o un grupo de clientes vinculados.

Al 31 de diciembre de 2021, los recursos propios computables de la Sociedad excedfan de
los requeridos por la citada norma.

Al 31 de diciembre de 2021 y 31 de diciembre de 2020, el desglose de los recursos propios
computables presentan el siguiente detalle:

Euros

31-12-21 31-12-20

Capital de nivel 1 222.508,10  220.204,04

Capital de nivel 1 ordinario 222.508,10  220.204,04

Capital 125.000,00  125.000,00
Reservas

Legal 25.000,00 22.211,94

Voluntarias 81.236,71 88.820,08

(-) Total deducciones en el capital de nivel 1 ordinario 8.728,61 15.827,98

(-) Otros activos intangibles 8.728,61 15.827,98

Al 31 de diciembre de 2021, la Sociedad tenia firmado contrato de prestacién de servicios
financieros con el accionista Peljam, S.L.

Otras Cuentas de Orden

El detalle que presenta este epigrafe incluye los contratos de gestién por delegacién de
carteras de terceros.

Al 31 de diciembre de 2021, la Sociedad mantenia 3 contratos de gestion de carteras de
inversion (1 contrato a 31 de diciembre de 2020) cuyo valor de mercado ascendia a
21.220.663,04 euros (al 31 de diciembre de 2020, 2.415.483,05 euros).

El desglose por tramos de inversién es el siguiente:

Euros
Tramos representativos Numero de contratos Patrimonio gestionado
(miles de euros) 31-12-21 31-12-20 31-12-21 31-12-20
1.501 - 6.000 2 1 7.601.256,54  2.415.483,05
Mas de 6.000 1 -- 13.580.211,96 --
3 1 21.181.468,50 2.415.483,05

El destino de las inversiones realizadas es el siguiente:
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Euros
31-12-21 31-12-20
Invertido en acciones y participaciones interiores cotizadas 1.345.669,83 --
Invertido en acciones y participaciones interiores no cotizadas 521.917,42 --
Invertido en valores de renta fija interiores cotizados 10.766,04 -

Invertido en valores exteriores cotizados
Efectivo en intermediarios financieros

15.619.321,80  2.228.793,35
3.683.793,41 186.689,70

21.181.468,50 2.415.483,05

Durante el ejercicio 2021, la Sociedad ha obtenido unos ingresos de 118.089,95 euros por
comisiones percibidas de las carteras gestionadas como gestién discrecional (12.172,92
euros durante el ejercicio 2019) (véase nota 13 a)).

13. Ingresos y gastos

a) Comisiones percibidas

El detalle de los ingresos por comisiones al 31 de diciembre de 2021 y 2020 es como

sigue:

Euros

31-12-21 31-12-20

Tramitacion érdenes de clientes para compraventa de valores
Gestion de carteras

Asesoramiento en materia de inversion

Elaboracidn de informes de inversiones y andlisis financieros

687.401,92 821.486,71
118.089,95  12.172,92
41.546,71  34.215,20
6.000,00 ==

853.038,58 867.874,83

Todos los ingresos han sido generados en Espafia

b) Comisiones y corretajes satisfechos

c)

El detalle de las comisiones y corretajes satisfechos al 31 de diciembre de 2021 y 2020

es como sigue:

Euros

31-12-21 31-12-20

Operaciones con instrumentos derivados
Comisiones cedidas a representantes y a otras entidades
Otras comisiones

7.874,06 =
106.567,99 =
--  34,221,50

114.442,05  34.221,50

Gastos de personal

El detalle de este epigrafe es el siguiente:
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Euros
31-12-21 31-12-20
Sueldos y gratificaciones 186.518,66 182.589,40
Cuotas a la Seguridad Social 53.433,24  51.618,53
Gastos de formacion 1.782,00 822,60

241.733,90 235.030,53

El nimero de empleados al 31 de diciembre de 2021 y 2020 que tiene la Sociedad en
su plantilla, distribuido por categoria y género es el siguiente:

2021 2020
Hombres  Mujeres Hombres  Mujeres
Direccion 3 2
Administrativos 1 2 -
4 4 2

El nimero medio de empleados que la Sociedad ha tenido en su plantilla durante el
ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2021 y 2020, distribuido por categorias y
género ha sido el siguiente:

2021 2020
Hombres  Mujeres Hombres  Mujeres
Direccién 3 2
Administrativos 1 2 5
4 4 -

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 no existen empleados con discapacidad alguna.

Gastos generales

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

Euros

31-12-21 31-12-20
Alquileres de inmuebles e instalaciones 48.141,80  41.532,40
Comunicaciones 6.237,28 6.860,46
Sistemas informaticos 114.506,85  72.079,67
Suministros 1.874,81 2.577,34
Representacién y desplazamiento 9.813,60 7.309,90
Servicios administrativos subcontratados 55.236,51  39.421,80
Otros servicios de profesionales independientes 65.002,96 154.170,33
Resto de gastos 14.200,06  38.080,24

315.013,87 362.032,14

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, no se han recogido ninglin importe con partes
vinculadas.
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e) Otros gastos de explotacion

El detalle de este epigrafe es el siguiente:
Euros
31-12-21 31-12-20
Aportaciones al Fondo de Garantia de Inversiones 20.000,00  20.000,00
Otros conceptaos 819,14 -

20.819,14  20.000,00

14. Situacidn Fiscal

Los beneficios estan sujetos al Impuesto sobre Sociedades. En los ejercicios 2021 y 2020, la
Sociedad estd sometida a un tipo del 25 por 100 sobre la base imponible. De la cuota
resultante pueden practicarse determinadas deducciones.

El Calculo de la cuota impositiva y gasto del Impuesto sobre Sociedades de los ejercicios
2021y 2020 que espera declarar tras la oportuna aprobacién de las cuentas anuales de 2021
es como sigue:

Euros
31-12-21 31-12-20

Resultado contable antes de impuestos 161.898,78  206.939,59
Base Imponible 161.898,78  206.939,59
Cuota liquida al 25% 40.474,70 51.734,90
Retenciones y pagos a cuenta (27.936,84) (17.762,52)
Cuotas por Impuesto sobre Sociedades 12.537,86 33.972,38

El calculo del gasto por impuesto sobre sociedades es el siguiente:
Euros
31-12-21 31-12-20

Base contable del impuesto 161.898,78  206.939,59

Gasto por Impuesto sobre Sociedades 40.474,70 51.734,90

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcién de
cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2021, la Sociedad tiene abiertos a inspeccién por las
autoridades fiscales todos los impuestos principales que le son aplicables presentados desde
el 1 de enero de 2017. Los administradores de la Sociedad no esperan gue, en caso de
inspeccion, surjan pasivos adicionales de importancia.

15. Saldo y Transacciones con partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, la Sociedad presenta los siguientes saldos con partes
vinculadas:
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b)

Activo Euros
31-12-21 31-12-20
Deudores con empresas del grupo -- 316,21
-- 316,21
Pasivo
Acreedores con empresas del grupo 5.500,00 -
5.500,00
Gastos Euros

31-12-21 31-12-20

Comisiones cedidas a representantes y a otras entidades 55.409,47 --

55.409,47 =

Retribuciones a los Administradores y a la Alta Direccion

Durante los ejercicios 2021 y 2020, los miembros del Consejo de Administracién no han
percibido remuneraciones por ser administradores. Adicionalmente, no tienen cedidos
anticipos o créditos, no se han asumido obligaciones por cuenta de ellos a titulo de garanta,
ni se han pagado primas de seguro de responsabilidad civil por dafios ocasionados por actos
u omisiones en el ejercicio del cargo.

Durante los ejercicios 2021 y 2020, los administradores de la Sociedad han percibido la
cantidad de 135.480 euros (90.000 euros en el ejercicio 2020). En concepto de sueldos y
salarios, con un coste de S.S. para la empresa de 37.410,72 euros (22.545,41 euros en el
ejercicio 2020). No se han concedido anticipos o créditos, no se han asumido obligaciones
por cuenta de ellos a titulo de garantia, ni se han pagado primas de seguro de
responsabilidad civil.

Las funciones asimilables a la Alta Direccién son desempefiadas por los Administradores de
la Sociedad, sin percibir remuneracién alguna por este concepto.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, los miembros del Consejo de Administracién de la
Sociedad son tres hombres.

En el ejercicio 2021, la Sociedad ha pagado 2.170,57 euros en concepto de prima de una
poliza de responsabilidad civil de administradores y directivos contratada por la Sociedad en
dicho ejercicio. El periodo asegurado va desde el 20 de mayo de 2021 al 20 de mayo de 2022.

Situaciones de conflicto de interés de los Administradores

En cumplimiento de lo establecido en los articulos 229 y 230 de la Ley de Sociedades de
Capital, referente a las Situaciones de conflicto de interés y prohibicién de competencia, los
Administradores de la Sociedad declaran que al 31 de diciembre de 2021 no se encontraban
en ningun supuesto de conflicto de interés directo o indirecto con el interés de la Sociedad.
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16.

17.

Honorarios de auditoria

El auditor de cuentas es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios y gastos por servicios
profesionales correspondientes al ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2021 %
2020 han ascendido a 8.000 euros por servicios de auditorfa y por otros servicios de
verificacién contable relacionados con el informe de proteccién de activos.

Politica y Gestién de Riesgos

Factores de riesgo financiero

Las actividades de la Sociedad estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de
mercado (incluyendo riesgo de tipo de cambio, riesgo del tipo de interés en el valor
razonable y riesgo de precios), riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipo de
interés en los flujos de efectivo. El programa de gestién del riesgo global de la Sociedad se
centra en la incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los efectos
potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera de la Sociedad.

La gestion del riesgo estd controlada por el Departamento Financiero y el Comité de
Direccion de la Sociedad con arreglo a politicas aprobadas por el Consejo de Administracion.
Este Departamento identifica, evalia y cubre los riesgos financieros en estrecha
colaboracion con las unidades operativas de la Sociedad. El Consejo proporciona politicas
para la gestion del riesgo global, asi como para materias concretas tales como riesgo de
mercado, riesgo de crédito y riesgo de liquidez.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se deriva fundamentalmente de las inversiones mantenidas en
sociedades cotizadas y no cotizadas clasificadas como a valor razonable con cambios en el
patrimonio neto. El objetivo principal de la politica de inversiones de la Sociedad es
maximizar la rentabilidad de las inversiones, manteniendo los riesgos controlados. A estos
efectos, la Sociedad controla la composicion de la cartera con el objetivo de evitar realizar
inversiones con una alta volatilidad. La Sociedad no se encuentra expuesta a riesgos de
mercado por activos no financieros.

Riesgo de crédito

La correccion valorativa por insolvencias de clientes implica un elevado juicio por la
Direccion y la revision de saldos individuales en base a la calidad crediticia de los clientes,
tendencias actuales del mercado y analisis histérico de las insolvencias a nivel agregado.

Riesgo de liquidez

El Grupo lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, fundada en el
mantenimiento de suficiente efectivo y disponibilidad de financiacion.

Riesgo de tipos de interés en los flujos de efectivo v del valor razonable

Como la Sociedad no posee activos remunerados, los ingresos y los flujos de efectivo de las
actividades de explotacion de la Sociedad son, en su mayoria, independientes respecto de
las variaciones en los tipos de interés de mercado.
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18. Informacion sobre medio ambiente

19

Los Administradores de la Sociedad consideran minimos, y en todo caso adecuadamente
cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman
que no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. Durante los ejercicios
terminados a 31 de diciembre de 2021 y 2020, la Sociedad no ha incurrido en gastos ni
recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos.

Hechos posteriores

Tras varios afios de tensiones entre Rusia y Ucrania, el pasado 24 de febrero de 2022 se
produjo la invasion militar de Ucrania por parte del Gobierno ruso. En respuesta a esta
accion militar, se han anunciado por parte de diversos paises importantes sanciones
econdmicas contra Rusia y un niimero creciente de grandes empresas publicas y privadas
han anunciado acciones voluntarias para restringir las actividades comerciales con Rusia.
Estas acciones incluyen planes para enajenar activos o interrumpir operaciones en Rusia,
reducir las exportaciones o las importaciones desde el pais y suspender la prestacion de
servicios al estado y las empresas rusas.

El conflicto de Ucrania y sus efectos tienen lugar en un momento de incertidumbre y
volatilidad econdmica global significativa y es probable que los efectos interactten e incluso
agraven los efectos de las condiciones actuales del mercado. El estallido del conflicto bélico
trae consigo una importante lista de efectos sobre la economia, tales como el incremento
del precio de la energia, la interrupcién de las relaciones comerciales, volatilidad de las
bolsas, ruptura de la cadena de suministro, etc.

A la fecha de la formulacidn de las presentes cuentas anuales, la Sociedad no se ha visto
afectado, ni se espera que se vea afectado de forma significativa por los impactos de esta
situacion.

Con independencia de lo comentado en esta memoria, con posterioridad al 31 de diciembre
de 2021 y hasta la fecha de formulacién de las cuentas anuales de la Sociedad, no ha
ocurrido ningln acontecimiento significativo, que deba ser incluido en las cuentas anuales
para que éstas muestren adecuadamente la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera y de los resultados de la Sociedad.

Desde el cierre del ejercicio y hasta la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales
no se ha producido ningun hecho significativo no descrito en las notas anteriores que tenga
un impacto significativo en dichas cuentas anuales.
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20. Informacién sobre el Periodo Medio de Pago a Proveedores. Disposicién Adicional
Tercera. Deber de informacién de la Ley 15/2010, de 5 de julio

De acuerdo con lo establecido en la Resolucidn de 29 de enero de 2016, del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el detalle del periodo medio de pago a proveedores
efectuado durante los ejercicios 2021 y 2020 por la Sociedad es el siguiente:

Dias
2021 2020

Periodo medio de pago a proveedores 8,45 9,25
Ratio de operaciones pagadas 8,48 9,59
Ratio de operaciones pendientes de pago 7,87 3,78

Euros
Total de pagos realizados 360.375,94 372.766,76
Total de pagos pendientes 15.751,16  23.061,00
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Evolucién de los Mercados en 2021

El afio 2021, se puede definir como un afio que hemos tenido que seguir conviviendo con la
pandemia y todo lo que conlleva. Las implicaciones econémicas han sido cuantiosas y todavia no
podemos calibrar ni medir cual serd la magnitud final de este episodio a dia de hoy. Las sociedades
siguen anestesiadas por todo este efecto, pero la vacunaciéon masiva ha dado pie a estar ya muy
cerca de poder convivir con este nuevo virus y cuyo impacto no sea tan dramético como lo vivido
en el 2020.

Partiamos de un final de 2020 de recuperacion relevante en todos los mercados tras las caidas
de la primera parte del aflo provocadas por el inicio de la pandemia y con las dudas sobre el
crecimiento y las primeras sefiales de cuello de botella en los procesos productivos que podrian
terminar generando un problema en los precios. En este inicio de 2021 los bancos centrales
seguian con la idea de una inflacion transitoria y que deberian seguir apoyando a las economias
con sus programas. Es decir, comenzabamos el afio més preocupado del crecimiento que de los
precios, factor que revertiria sustancialmente a finales de este afio 2021,

El segundo parte de 2021 vino marcada por la evolucién de la pandemia junto a un entorno
macroeconomico lleno de dudas y como una tensién en precios que no se habia visto en los
tltimos afios. A lo largo de octubre, salto una nueva variante que ha provocado de nuevo dudas
en la sociedad y se han tenido que adoptar medidas restrictivas por su alto grado de
transmisibilidad, lo que vuelve a generar dudas sobre el nuevo ciclo econémico que nos espera.

Esta situacién debemos empezar a saber convivir con ella de cara a los préximos afios y
entendemos que las sociedades se ir4n acostumbrando a este cambio. Afortunadamente parece
que las vacunas hacen su efecto y esto supone que debamos tratar estos episodios como algo
anecdotico y que no deberia suponer cambios significativos.

Con esta realidad, lo que si ha generado la pandemia han sido cambios en los hébitos y
costumbres de los consumidores junto a una necesidad de la inmediatez que habitaba entre la
poblacién més joven pero que se ha extendido de manera generalizada, lo que provoca los
famosos cuellos de botella y lo que implica que los precios se mantengan al alza de manera
estructural, y tal vez esto es lo mas relevante para los proximos afios.

Desde el punto de vista de los bancos centrales, protagonistas principales en los mercados
estos ultimos afios, destacamos su cambio radical de postura respecto a la evolucién transitoria de
los precios y aceptando que es un proceso que viene para quedarse y cambiando radicalmente su
postura y acelerando en lo posible su salida a los diferentes estimulos y programas que mantienen
unas curvas controladas y en niveles ridiculos y en negativos en términos reales. El BCE es el
tnico que se ha quedado por detrés de esta tendencia y la espera de la evolucién y la situacién
econdmica mundial, una vez mas, seguimos dando sefiales de debilidad y de siempre ir por detras
de los acontecimientos, algo que sigue marcado el futuro de Europa a nivel econémico durante
los proximos afios y que ya hemos comentado en alguna ocasién que no es muy halagiiefio desde
el punto de vista industrial y que terminara siendo el continente de servicios del resto del mundo
en el mejor de los casos. Esto serd relevante a principios de 2022 para ver hasta donde son capaces
de llegar las autoridades monetarias para controlar la presidn en los precios y el freno que esto
supone en las sociedades actuales.
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Con este panorama, los mercados de riesgo han tenido un afio fantéstico y todo apunta que
asi seguiréa siendo en los primeros compases del afio. Luego iremos viendo si este escenario de
precios no perjudica en exceso determinadas estructuras, sabiendo que las valoraciones globales
estan muy ajustadas en estos momentos. La renta variable puede ser el activo menos malo, pero
debemos ser muy selectivos y dindmicos en nuestras decisiones.

Por otro lado, la renta fija es la gran perjudicada en este escenario, donde queda reflejado que
es necesario rentabilidades mas altas y curvas normalizadas para no solo dar la sensacidn de
mejorfa sino también como reflejo de las politicas monetarias y fiscales a nivel mundial,

En este sentido, observamos por primera vez posturas diferentes por zonas geograficas lo que
nos permite observar que esta crisis sanitaria va a acelerar también los desajustes geogréficos y
el nuevo ordenamiento econémico mundial.

A diferencia de 2008, el dinero si ha llegado a la economia y esto es otro factor que apoya el
tensionamiento futuro de los precios y las consecuencias sobre los bonos ya las estamos viendo.

Por lo tanto, la inflacién es una de las variables que debemos vigilar en los préximos meses
¥ que seguro que genera un debate relevante en las autoridades monetarias.

Los crecimientos a nivel global se han recuperado de manera importante, pero observamos
que los cuellos de botella y la desglobalizacién podria tener un peso negativo sobre los mismos
durante los préximos afios

Finalmente, los activos de riesgo han tenido un comportamiento excelente con subidas por
encima del 20% de manera generalizada y con Estadios Unidos liderando este movimiento

Por otro lado, el ddlar se aprecié de manera considerable en la dltima parte del afio para
terminar en 1.14 frente al euro, favorecido por una predisposiciéon mas firme a la hora de
normalizar su politica monetaria y un atractivo de sus activos.

En resumen, un afio muy bueno para los activos de riesgo, apoyados en la apertura de las
economias tras la pandemia y que nos deja un escenario inquietante para los proximos afios
centrado en la desglobalizacién y los efectos que tendra en el crecimiento y los precios. Los
bancos centrales estan de salida y debemos tenerlo muy en cuenta en el siguiente ciclo.

Evolucion de la Sociedad

El gjercicio 2021, ha sido un afio de consolidacién del negocio tradicional de la compatfifa con
el que se han cumplido las expectativas de manera razonable, y se han dedicado esfuerzos
importantes al desarrollo y preparacién de sistemas y procedimientos para la ampliacién de los
servicios ofrecidos por ALOS.

Cabe destacar el inicio del servicio de elaboracion de informes de inversion, en el que se
ofrece las estrategias de inversion de valor relativo entre bonos de gobiernos europeos o EEUU
basadas en nuestro modelo de gestién IRPT (Interest Rate Pair Trade) en la que los profesionales
de ALOS son especialistas y acumulan una amplia experiencia.
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Durante la segunda mitad del afio se han hecho todos los preparativos necesarios para
comenzar a ofrecer a clientes minoristas los servicios de inversion proporcionados por ALOS. El
inicio de esta nueva etapa de la compaiiia se ha realizado en enero de 2022, tal y como estaba
previsto en el plan de negocio.

A cierre del gjercicio ALOS realiza la gestién delegada de tres vehiculos de inversién y el
asesoramiento de otro, obteniendo en todos ellos unas rentabilidades satisfactorias y dentro de los
objetivos de cada uno de ellos.

Las actividades realizadas por ALOS en el afio 2021 han sido:
Recepcion y transmision de 6rdenes

asesoramiento en materia de inversion

Gestidn de instituciones de inversién colectiva

Elaboracion de informes de inversién

Los ingresos percibidos por comisiones generadas por estas actividades han sido de
861.407,61€, proporcionando un resultado neto de 128.684,08€.

Los Fondos Propios de la Compafia al 31 de diciembre de 2021, se han situado en
214.354,72€ presentando un superévit de 70.077,63€ sobre el requerimiento de capital basado en
los gastos fijos generales y de 139.354,72€ sobre ¢l umbral del Capital minimo exigido a las
entidades de clase C de 75.000 euros de acuerdo con el RD 2019/2034, art.9.

El capital social es de 125.000 euros, en cumplimiento del art. 327 de la Ley de Sociedades
de Capital (Patrimonio > 2/3 Capital Social).

En lo relativo a la solvencia, ALOS INTERMEDIACION, AV, SA presenta suficiencia de
recursos propios con una ratio de capital total del 148,57%, cuando el minimo requerido se sitta
en una ratio de capital total del 100%.

El superavit de recursos de capital de nivel 1 ordinario es del 92,57% (133.559,55 euros).
El superavit de capital de nivel 1 es del 73,57% (106.146,90 euros).
El superavit de capital total asciende a 48,57% (70.077,63 euros).

Los Fondos Propios presentan asimismo un superavit de 70.077,63 euros frente al minimo
del 25% de los Gastos de Estructura del ejercicio 2020,

Perspectivas Ejercicio 2022

El afio 2022, parece que serd un afio apasionante y con un denominador comun, los bancos
centrales estaran muy pendientes todo el afio para que la economia se recupere de forma y manera
adecuada pero ya con un plan de salida de las diferentes medidas y adoptadas durante estos
ultimos afios. Los tipos negativos o en niveles como los actuales no benefician a nadie en el futuro
y por eso pensamos que de nuevo la velocidad de los movimientos seguird siendo el objetivo de
los bancos centrales este afo, sabiendo que la tendencia ya la han definido ellos mismos.
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A pesar del aviso de los bancos centrales americano e inglés de los cambios que se van a
producir en su estrategia de salida en sus politicas monetarias, los mercados de bonos se han
mantenido muy estables en esta parte final del afio 2021, soportados por la incertidumbre de la
variante omicron y las dudas sobre el ciclo. Esto supone una oportunidad para seguir viendo
curvas mas tensionadas y tipos reales mas altos y mas vinculados a unos precios que seguirdn
manteniéndose elevados.

Las estrategias de normalizacién y de rentabilidades més altas junto a una ampliacién de los
diferenciales entre periferia y core, es nuestro escenario central para la primera parte del afio que
viene.

A su vez la ampliacién de diferenciales entre Estados Unidos y Europa ha logrado reflejar las
diferencias estructurales que hay entre los dos bloques y que pensamos que van a seguir
agudizandose en los préximos meses, pero debemos encontrar los niveles adecuados en bonos
americanos en su parte mas larga donde tendremos valor en momentos determinados del ciclo de
subidas establecidos.

Es dificil en esta situacién tener un escenario macroeconémico claro, por lo que entendemos
que este 2022 sera volatil e incierto, donde se une la salida de los diferentes programas monetarios
expansivos d estos ltimos afios. Esto debe generar un cambio relevante en los mercados que por
primera vez en muchos afios serd més importante gestionar estrategias que la asignacion adecuada
de tipos de activos. Un cambio relevante que la industria financiera debe ir dirigiendo si busca
tener éxito en los proximos afios.

Los mercados de riesgo seguiran siendo la mejor alternativa si este escenario de velocidad en
la normalizacién de curvas se mantiene y no se descontrola, ya que eso indicarfa la falta de
credibilidad en las politicas actuales y podria suponer una grave crisis financiera, algo que de
momento no ha sucedido y que hace sea muy diferente a las crisis de 2008 y 2012. Pero como
indicamos, no todo el riesgo serd vélido y veremos mucha diferencias sectoriales y geograficas.

Respecto a la divisa, el dolar parece estar en un rango de 1.10-1.16 que debemos seguir
gestionandolo de esta manera a la espera de los diferentes caminos o herramientas que utilicen
sus correspondientes autoridades monetarias.

Por lo tanto, los principales desafios que tenemos en lo que queda de 2022 podriamos
resumirlos en estos puntos;

e Riesgo de credibilidad en las medidas adoptadas por los bancos centrales y pérdida
de confianza en los mismos, lo que provocaria una crisis del sistema practicamente
irreversible.

e Riesgo de no normalizar la curva y los programas a la velocidad adecuada, que
permita tener margen de maniobra para cualquier shock o incertidumbre futura que
podamos tener.

e Riesgo que los precios sigan subiendo y obliguen a medidas desesperadas por parte
de las autoridades monetarias que terminen con el ciclo econémico expansivo.
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e Riesgo de la desglobalizacion y problemas politicos por el nuevo orden mundial.

Ser selectivos y dindmicos serd una de las claves del 2022 que en gran medida tendr un
componente relevante, la psicologia de las sociedades tras la pandemia.

Acciones propias en cartera

No se ha producido por parte de la Sociedad ninguna operacién de compra de sus propias
acciones.

Investigacion y desarrollo

Debido a su actividad, la Sociedad no ha incurrido en gastos de investigacion y desarrollo.

Acontecimientos de importancia ocurridos con posterioridad al cierre del ejercicio

Tras varios aflos de tensiones entre Rusia y Ucrania, el pasado 24 de febrero de 2022 se produjo
la invasién militar de Ucrania por parte del Gobierno ruso. En respuesta a esta accién militar, se
han anunciado por parte de diversos paises importantes sanciones econdmicas contra Rusia yun
numero creciente de grandes empresas piblicas y privadas han anunciado acciones voluntarias
para restringir las actividades comerciales con Rusia. Estas acciones incluyen planes para enajenar
activos o interrumpir operaciones en Rusia, reducir las exportaciones o las importaciones desde
el pais y suspender la prestacion de servicios al estado y las empresas rusas.

El conflicto de Ucrania y sus efectos tienen lugar en un momento de incertidumbre y volatilidad
econémica global significativa y es probable que los efectos interactien e incluso agraven los
efectos de las condiciones actuales del mercado. El estallido del conflicto bélico trae consigo una
importante lista de efectos sobre la economia, tales como el incremento del precio de la energia,
la interrupcién de las relaciones comerciales, volatilidad de las bolsas, ruptura de la cadena de
suministro, etc.

A la fecha de la formulacion de las presentes cuentas anuales, la Sociedad no se ha visto afectado,
ni se espera que se vea afectado de forma significativa por los impactos de esta situacién. Con
independencia de lo comentado en esta memoria, con posterioridad al 31 de diciembre de 2021 y
hasta la fecha de formulacion de las cuentas anuales de la Sociedad, no ha ocurrido ningun
acontecimiento significativo, que deba ser incluido en las cuentas anuales para que éstas muestren
adecuadamente la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la
Sociedad.
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Desde el cierre del ejercicio y hasta la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales no
se ha producido ningin hecho significativo no descrito en las notas anteriores que tenga un
impacto significativo en dichas cuentas anuales.

Madrid a 31 de marzo de 2022

D. Marco Wenceslao Hernando Boto D. César Valcércel-Resalt Bedoya

Consejero Consejero

D. Hugo Navarro Julvez

Consejero
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